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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

Oversynen av  prospektdirektivet’ & ett viktigt steg for att bygga upp
kapitalmarknadsunionen. Det harmoniserade EU-prospektet dr “inkorsporten” for emittenter
som dr i behov av finansiering for att ta sig in pa de europeiska kapitalmarknaderna. En
reform av reglerna for prospekt aviserades i investeringsplanen for Europa’ som en del av den
tredje pelaren. Malet &ar att forbattra affarsklimatet och reformen ar central for
kapitalmarknadsunionen. Handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion® &r ett heltackande
och ambitiost atgardsprogram for att starka den marknadsbaserade finansieringen i den
europeiska ekonomin.

Ett av de centrala malen for kapitalmarknadsunionen ar att det ska bli lattare att anskaffa
kapital pa kapitalmarknaderna. Kapitalmarknaderna ger tillgang till ett stort urval av
finansidrer och erbjuder en exitmojlighet for riskkapital och affarsanglar, som investerar i
foretag i ett tidigare skede av deras utveckling.

Prospekt &r obligatoriska handlingar som innehaller information om foretaget. Syftet med
informationen &r att den ska utgéra grunden for investerarnas beslut om att investera i olika
vardepapper som emitteras av foretaget. Prospekten far darfor absolut inte utgdra onddiga
hinder for kapitalanskaffningen pa publika marknader. Sarskilt sma och medelstora foretag
kan avskrackas fran att erbjuda vardepapper till allmanheten bara pa grund av pappersarbetet
och de hoga kostnaderna. Det bor bli lattare for foretagen att fullgéra sina administrativa
skyldigheter, samtidigt som investerarna fortfarande maste ha tillgang till detaljerad
information om de produkter de investerar i.

Prospektsystemet fungerar vél generellt sett, men vissa krav i prospektdirektivet kan
fortfarande forbattras for att lindra den administrativa bordan for foretag som upprattar
prospekt (sarskilt sma och medelstora foretag) och for att gora prospekt till ett mer vardefullt
informationsverktyg for potentiella investerare. Prospekten kan dessutom goras effektivare
genom en ytterligare anpassning av prospektreglerna till andra regler for offentliggérande
(t.ex. insynsdirektivet* och forordningen om faktablad fér paketerade och férsikringsbaserade
investeringsprodukter ~ for  icke-professionella  investerare  (Priip-produkter))®. |
handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion lyfts 6versynen av prospektdirektivet fram som
en av de forsta och hogst prioriterade atgarderna. Det Gvergripande syftet ar att minska en av
de storsta regleringshindren som emittenter moter ndar de erbjuder sina aktier och
skuldinstrument till privatsparare. Detta forslag bidrar till malet att granska regelverket for att
kartlagga omraden dar reglerna kan forenklas, bérdorna minskas och kostnader sparas.
Kommissionens konsekvensbeddmning bygger darfor pa resultaten av en utvardering som

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som ska
offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel och om andring av
direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).

2 COM(2014) 903 final.

3 COM(2015) 468 final.

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angaende upplysningar om emittenter vars véardepapper ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och om &ndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om faktablad
for paketerade och fdrsékringsbaserade investeringsprodukter for icke-professionella investerare
(Priips) (EUT L 352, 9.12.2014, s. 1).
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gjordes inom ramen for programmet om lagstiftningens dandamalsenlighet och resultat (Refit,
COM(2014)368).

Syftet med 6versynen av prospektdirektivet ar enkelt: att ge alla typer av emittenter regler for
offentliggérande som ar skraddarsydda for deras sédrskilda behov och gora prospekten till ett
mer relevant informationsverktyg for potentiella investerare. | detta forslag laggs darfor
sarskild tonvikt vid féljande fyra grupper av emittenter: 1) Emittenter som redan ar upptagna
till handel pa en reglerad marknad eller en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag
och som vill anskaffa ytterligare kapital genom andrahandsemission, 2) sma och medelstora
foretag, 3 regelbundna emittenter av alla slag av vardepapper, och 4) emittenter av icke-
aktierelaterade vardepapper. Forslaget syftar ocksa till att ytterligare stimulera anvandningen
av det gransoverskridande ’passet” for godkdnda prospekt, som inférdes 1 och med
prospektdirektivet.

Syftet med de foreslagna atgarderna ar i) att minska den administrativa bordan i samband med
upprattandet av prospekt for alla emittenter, sarskilt sma och medelstora foretag, regelbundna
emittenter av vardepapper och andrahandsemissioner, ii) att géra prospekt till ett mer relevant
informationsverktyg, och iii) att narma EU:s prospektregler till andra informationskrav som
géller i EU.

Andrahandsemissioner

Emittenter vars vardepapper redan har tagits upp till handel pa en reglerad marknad (denna
kategori utgor omkring 70 % av alla prospekt som godkéanns under ett givet ar) eller den
framtida tillvaxtmarknaden for sma och medelstora foretag bor kunna dra fordel av mildrade
krav pa prospekt for sina andrahandsemissioner. De reformerade minimireglerna for
offentliggdrande andrahandsemissioner forvantas minska kostnaderna for att upprétta
prospekt och gora det resulterande offentliggérandet mer relevant for potentiella investerare.

Sma och medelstora foretag

Sma och medelstora foretag bor erbjudas alternativet att uppratta sarskilda skraddarsydda
prospekt nar de erbjuder vardepapper till allméanheten, som inriktas pa information som éar
vasentlig och relevant for foretag av den storleken. Detta slags prospekt bor emellertid inte
finnas tillgangliga for sma och medelstora foretag som &r upptagna till handel pa reglerade
marknader for att undvika att skapa dubbla normer for offentliggérande pa reglerade
marknader, eftersom detta kan undergréava investerarnas fortroende. Det nya valfria formatet i
form av fragor och svar &r dessutom ténkt att fungera som ett hjalpmedel for dessa foretag sa
att de kan uppratta egna prospekt och darmed spara mycket pengar i juridiska arvoden.

Regelbundna emittenter

Det planerade arliga "allménna registreringsdokumentet” for regelbundna emittenter bor leda
till kostnadsminskningar for féretag som avser att ofta vanda sig till kapitalmarknaderna och
vill ha ett mer “permanent” godkdnnandedokument som godkinns av den behdriga
myndigheten och ger dem majlighet att snabbt ta vara pa mojligheter till kapitalanskaffning.
Tanken med det foreslagna allmdnna registreringsdokumentet ar att forkorta tiden for
prospektgodkannanden nar mojligheter till kapitalanskaffning uppstr fran de nuvarande tio
arbetsdagarna till fem arbetsdagar.

Behandling av icke-aktierelaterade vardepapper med hégt nominellt varde per enhet
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Baserat pa beldgg som presenteras i konsekvensbeddmningen har prospektdirektivets
gynnsamma behandling av icke-aktierelaterade vardepapper med ett nominellt véarde per enhet
pa minst 100 000 euro gett oavsiktliga konsekvenser. Snedvridningar har uppstatt pa de
europeiska obligationsmarknaderna och en stor del av de obligationer som emitteras av
foretag med kreditbetyg har blivit otillgangliga for ett stOrre antal investerare. Incitamenten
for att emittera skuldinstrument med hdga nominella vérden avskaffas darfér genom
forordningen i syfte att undanroja ett av de identifierade hindren fér andra likviditetskallor pa
de europeiska obligationsmarknaderna.

. Overensstammelse med annan unionspolitik

Syftet med reformen av prospekt ar att komplettera kapitalmarknadsunionens mal att minska
fragmenteringen pa finansmarknaderna, diversifiera finansieringskallorna och starka de
grénsoverskridande kapitalflédena. Kommissionens framsta prioritering ar att starka Europas
ekonomi och stimulera investeringar som skapar arbetstillfallen. Starkare europeiska
kapitalmarknader &r en viktig faktor for att bemdta denna angeldgna utmaning, eftersom de
tillgangliga finansieringsvolymerna okas och finansieringen kanaliseras pa ett mer effektivt
satt till lampliga investeringsmajligheter i EU.

En ledstjarna i handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion &r Overtygelsen att
kapitalmarknadsbaserad finansiering, i alla former — inklusive riskkapital, gréasrotsfinansiering
och kapitalforvaltningsbranschen — kan tillhandahalla finansieringslésningar for foretag som
behdver mer kapital for att driva eller utbka verksamheten. Ett annat syfte med
handlingsplanen &r att mojliggéra mer privata investeringar i infrastrukturprojekt, ge
investerare och sparare fler mojligheter att anvanda sina pengar mer effektivt samt undanroja
hinder for gransoverskridande investeringar.

Kapitalmarknadsunionen kommer att gynna alla de 28 medlemsstaterna. De medlemsstater
som har de minsta marknaderna och hdg tillvaxtpotential har mycket att vinna pa att kapital
och investeringar kanaliseras till deras projekt. Mer utvecklade kapitalmarknader kommer att
gynnas av storre mojligheter till investeringar och sparande Over granserna. En mer
diversifierad finansieringsmix kommer aven att ge ytterligare fordelar: den kommer att stodja
den finansiella stabiliteten och minska naringslivets och ekonomins beroende av bankernas
utlaning. Déarfor ar kapitalmarknadsunionen aven en viktig del i arbetet med att fullborda
Ekonomiska och monetéra unionen (EMU).

Denna d&versyn kan dessutom bidra till att underldtta investerarnas fortroende for
aktierelaterade vardepapper och skuldinstrument som erbjuds allmanheten genom en battre
anpassning av den information som lamnas och genom att fokusera pa information som ar
relevant for investerarna sa att de kan gora en valgrundad bedémning av den foreslagna
investeringen.

. Forenlighet med befintliga bestammelser inom omradet

| prospektdirektivet regleras de prospekt som ska offentliggdras nér vardepapper erbjuds till
allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad. Det ursprungliga syftet med
direktivet var att géra det enklare och billigare for foretagen att anskaffa kapital inom unionen
genom ett enda godkinnande fran en tillsynsmyndighet ("hemlandsmyndigheten”) i endast en
medlemsstat. Enligt direktivet kan emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad anvinda ett “pass” for sina prospekt for
gransoverskridande erbjudanden och upptaganden till handel.

Genom prospektdirektivet skapas ett harmoniserat minimiskydd for investerare genom att det
garanteras att alla prospekt, var de &n publiceras, ger den tydliga, omfattande och
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standardiserade information som investerarna behover for att fatta valgrundade
investeringsbeslut.  Prospektdirektivet kompletterar darfor de skyldigheter avseende
fortlopande rapportering och rapportering vid betydelsefulla héndelser som faststélls i
insynsdirektivet och marknadsmissbruksférordningen®. Prospektdirektivet & kompletterande
eftersom det endast ror inledande informationskrav nér véardepapper erbjuds till allménheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN
. Rattslig grund

Den rattsliga grunden for atgarder ar artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt. Valet av rattslig grund avspeglar den centrala roll som ett harmoniserat
prospektsystem och de mdojligheter som erbjuds genom EU-passet spelar for en inre marknad
for anskaffning av eget kapital eller upptagande av lan.

Offentliggorande av information om erbjudanden av vérdepapper till allméanheten eller
upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad marknad ar avgorande for skyddet av
investerarna genom att informationsasymmetrier mellan dem och emittenterna undanrgjs.
Genom att dessa informationskrav harmoniseras kan ett gransoverskridande passystem
inrdttas som underlattar den inre marknadens effektiva funktion for ett stort antal olika
vérdepapper. Olika metoder skulle resultera i en fragmenterad inre marknad, eftersom
emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad skulle omfattas av olika regler i olika medlemsstater, och prospekt som godkénns i
en medlemsstat inte skulle kunna anvéandas i en annan. | avsaknad av en harmoniserad ram for
att sakerstalla enhetligt offentliggérande och EU-passets fungerande ar det darfér sannolikt att
skillnaderna i medlemsstaternas lagstiftningar skulle skapa hinder for en smidigt fungerande
inre marknad for véardepapper. FOr att se till att den inre marknaden fungerar vél och forbéttra
forhallandena for dess funktion, sarskilt nar det galler kapitalmarknaderna, och for att
sakerstalla en hog niva av konsument- och investerarskydd, ar det lampligt att inrétta en
regleringsram for prospekt pa unionsniva.

. Subsidiaritet

Harmoniserade EU-prospekt &r ett centralt verktyg for att integrera kapitalmarknaderna i
unionen. Né&r en behorig nationell myndighet godkanner ett prospekt kan emittenten begéra att
fa ett pass for att anvanda prospektet i en annan medlemsstat. Inga ytterligare godkannanden
eller administrativa forfaranden for prospektet kommer att vara nddvandiga |
“virdmedlemsstaten”. Passet bygger pé& antagandet att prospektets minimiinnehdll &r
harmoniserat pa EU-niva genom de tillampliga prospektreglerna (de grundlaggande reglerna
samt delegerade akter och genomférandeakter).

Eftersom det ar ett EU-pass kan eventuella forbattringar endast goras pa EU-niva. Malet att
inrétta en harmoniserad grund for “prospektpass” skulle inte 1 tillrdcklig utstrackning och pa
ett effektivt satt kunna nas genom mojliga alternativ (t.ex. atgarder pa medlemsstatsniva).

Rationaliseringen av de ovannamnda aspekterna av EU-prospekt forvédntas skapa mer
likvardiga forutsattningar for bade emittenter och investerare och bidra till att undvika

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphdvande av Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG
(EUT L 173, 12.6.2014, 5. 1).
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tillsynsarbitrage. De foreslagna reformerna skulle sénda ett tydligt och konsekvent budskap
till EU om att prospektsystemet visserligen fungerade val aven under finanskrisen, men att
forbattringar kravs for att skapa en verkligt inre marknad for de malgrupper som hittills inte
har kunnat dra full nytta av ett harmoniserat prospektsystem (sma och medelstora foretag,
regelbundna och/eller emittenter av andrahandsemissioner). Genom att prospekten gors mer
tillgangliga for sma och medelstora foretag och regelbundna emittenter blir det mojligt att
fordjupa de alleuropeiska kapitalpooler som finns tillgangliga for sadana emittenter. Nar det
galler sma och medelstora foretag ar det nodvandigt att ta fram ett sarskilt prospekt vars
innehdll och format passar bade emittenter och investerare. Detta & en av
grundforutsattningarna for att inratta en kapitalmarknadsunion. Dessa mal kan inte i tillracklig
utstrackning uppnas av medlemsstaterna och kan darfor astadkommas béttre pa unionsniva.

. Proportionalitet

Generellt sett ar de valda alternativen utformade for att minska efterlevnadsbordan for
foljande malgrupper: Sma och medelstora foretag, emittenter av andrahandsemissioner och
emittenter av icke-aktierelaterade vérdepapper.

Alla dessa grupper forvantas i olika grad dra nytta av de foreslagna reformerna.

Konsekvensbedomningen innehaller en forsta uppskattning av kostnadsbesparingarna, som
grundar sig pa faktiska och realistiska antaganden om upptaget” av de allmanna
registreringsdokumenten och de tva foreslagna regelverken for offentliggérande for sma och
medelstora foretag respektive emittenter av andrahandsemissioner.

Sma och medelstora foretag

Under forutsattning att de inte ar upptagna till handel pa en reglerad marknad kommer sma
och medelstora foretag som vill stka kapital genom ett erbjudande till allménheten att gynnas
av nya regler for offentliggérande, bland annat ett nytt format i form av fragor och svar, vilket
bor sanka kostnaderna for att uppratta prospekt. Ytterligare besparingar forvantas for sma och
medelstora foretag vars vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en
tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag, eftersom de kommer att gynnas av det
mildrade regelverk for offentliggérande som galler fér andrahandsemissioner (se nedan). Ett
nytt regelverk for offentliggérande for sma och medelstora foretag skulle enligt grova
uppskattningar leda till att de tillsammans skulle spara omkring 45 miljoner euro per ar.

Andrahandsemissioner

Uppgifter fran medlemsstaterna visar att omkring 70 % av alla prospekt som godkanns under
ett givet referensar ror andrahandsemission av vardepapper av foretag vars vardepapper redan
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en multilateral handelsplattform. En
extrapolering av tillgangliga uppgifter om aktierelaterade prospekt visar att omkring 700
prospekt per ar skulle omfattas av det mildrade regelverket for offentliggorande for
andrahandsemissioner. Siffrorna nér det géller kostnaderna for att upprétta prospekt, som har
hamtats fran det offentliga samradet, visar att detta skulle kunna ge besparingar pa omkring
130 miljoner euro per ar.

Regelbundna emittenter

Okad anvandning av det foreslagna allménna registreringsdokumentet for aktierelaterade och
icke-aktierelaterade prospekt skulle kunna leda till ett snabbare godkénnande av prospekten,
vilket i sin tur skulle 6ka antalet prospekt som godkanns pa kortare tid &n tio dagar varje ar
med 150 % (aktierelaterade prospekt) respektive 70 % (icke-aktierelaterade prospekt).

Emittenter av skuldinstrument
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Ett enhetligt prospektkrav for obligationsemissioner, oavsett nominellt vérde, ger ett
incitament for alla emittenter av skuldinstrument att vélja nominella varden som gor deras
obligationer mer attraktiva for en storre urval av investerare. Om urvalet av investerare ar
storre forvantas intresset for att kdpa och sélja obligationer att 6ka, vilket i sin tur leder till
okad likviditet pa EU:s marknader for foretagsobligationer.

Investerare

Mer lasarvanliga prospekt som dr anpassade till emittentens sérskilda situation har en dubbel
fordel, eftersom kostnaderna minskas samtidigt som prospekten blir mer relevanta for
potentiella investerare. Om prospektens riktfaktorer omfokuseras mot vésentliga och specifika
risker kan investerarna urskilja den information som de behdéver for att fatta ett valgrundat
investeringsbeslut.

Fordelarna med reformen av prospektsammanfattningen och inférandet av en sokbar databas
over prospekt ar svarare att berakna och darfor gors en mer kvalitativ bedémning av detta i
konsekvensbedomningen. Tanken bakom reformen av prospektsammanfattningen bygger pa
det arbete som redan har utforts nér det géller faktablad for paketerade och
forsakringsbaserade investeringsprodukter.

Nationella myndigheter och Esma

De foreslagna lattnaderna bor inte ge upphov till relevanta kostnader for de nationella
budgetarna och forvaltningarna. De behdriga nationella myndigheterna bor tvartom kunna dra
nytta av forenklingarna av prospekten, eftersom detta dven skulle underlatta forfarandet for
godké&nnande av prospekt.

Arbetet med att gora alla prospekt sokbara online pa Esmas webbplats kan ge upphov till
extra it-relaterade kostnader for Esma. Kostnaderna forefaller motiverade jamfort med de
stora fordelar i form av lagre sokkostnader och enkel centraliserad tillgang som kan bli
resultatet for investerare och potentiella investerare som &r intresserade av de manga slag av
vardepapper som emitteras i EU.

Efterlevnadskostnader for emittenter

Valet att omarbeta direktivet till en forordning bor inte paverka de relativa
efterlevnadskostnaderna for emittenter eller de administrativa kostnaderna for behoriga
myndigheter. De foreslagna atgardernas inverkan pa efterlevnadskostnaderna och de
administrativa kostnaderna kan sammanfattas enligt féljande.

De nya regelverken for offentliggérande for andrahandsemissioner och sma och medelstora
foretag bor leda till lagre efterlevnadskostnader for emittenterna och dessutom minska de
behdriga myndigheternas arbetsborda, eftersom farre uppgifter maste offentliggoras och
kontrolleras. Denna kostnadsminskning ar &nnu mer relevant for emittenter som hittills inte
har kunnat dra nytta av dessa regelverk men som kommer att kunna goéra det i framtiden. De
emittenter som anvander de nuvarande systemen kommer dock att fa en viss kostnad eftersom
de kanske maste satta sig in i de nya reglerna.

De intressenter som skulle fa hogre efterlevnadskostnader ar emittenter som for narvarande
omfattas av undantaget fran prospekt och mildrade bestimmelser for erbjudanden av icke-
aktierelaterade vardepapper med ett nominellt varde pa 100 000 euro eller hogre. De
emittenter som inte kan utnyttja nagra andra undantag maste antingen uppratta prospekt enligt
det normala regelverket, regelverket for grundprospekt eller, i forekommande fall, det
sérskilda regelverket for offentliggérande av andrahandsemissioner.

Efterlevnadskostnaderna skulle ocksa sénkas avsevart genom att prospektsammanfattningen
omvandlas till ett dokument som liknar faktabladet med basfakta for investerare, eftersom
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sammanfattningen skulle bli mer kortfattad och dérmed billigare att ta fram. | de fall
vardepapper omfattas bade av denna forordning och av foérordning (EU) nr 1286/2014 skulle
fullstandig ateranvandning av innehédllet i faktabladet dessutom bli tillaten i
sammanfattningen, med malet att minimera efterlevnadskostnaderna och de administrativa
bérdan for emittenterna.

. Val av instrument

Prospektdirektivet fran 2003 har, aven efter reformen 2010, gett upphov till ett antal fall dar
direktivet har genomforts pa olika satt i vissa medlemsstater. Den typ av problem som
vanligen uppstar i samband med inférlivandet av ett direktiv skulle undvikas genom att
prospektdirektivet omarbetas till en forordning. En forordning skulle dessutom bidra till att
oka konsekvensen och integrationen pa den inre marknaden, samtidigt som avvikande och
fragmenterade  regler inom unionen minskas i enlighet med malen for
kapitalmarknadsunionen.

En enda regelbok kommer dessutom att undanrdja problemet med att dven forhallandevis sma
skillnader mellan nationella lagar tvingar emittenter och investerare som dar intresserade av att
sOka eller investera kapital 6ver gréanserna att jamfora nationella lagar for att forsakra sig om
att de fullstandigt forstar och foljer de relevanta lagarna. Sadana improduktiva sokkostnader
skulle kunna minskas med hjalp av en forordning. Anpassningen av de nationella lagar som
inforlivar det gallande prospektdirektivet till den foreslagna forordningen bor &ven underlattas
med tanke pa att de genomforandebestammelser som galler for narvarande redan har formen
av en forordning. Det valda alternativet ar darfor att omvandla prospektdirektivet till en
forordning.

3. RESULTAT AV EFTERHANDSUTVARDERINGAR, SAMRAD MED
BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR

. Efterhandsutvarderingar/kontroller av &ndamalsenligheten med befintlig
lagstiftning

Prospektdirektivet har inbegripits i kommissionens Refit-program. N&rmare uppgifter om
utvirderingen aterfinns i avsnittet "Lagstiftningens dndamaélsenlighet och forenkling” nedan.

. Samrad med berdrda parter

Principerna for battre lagstiftning enligt riktlinjerna for béttre lagstiftning (SWD(2015) 111
final) och den motsvarande verktygsladan har foljts av ett offentligt samrad, som lopte fran
den 18 februari till den 13 maj 2015. Sammanlagt 182 svar mottogs, varav 124 kom fran
organisationer  (féreningar, sammanslutningar) och foretag (banker, aktieborser,
grasrotsfinansieringsplattformar), 22 svar fran offentliga myndigheter (medlemsstater,
nationella behdriga myndigheter och Esma) och 36 svar kom fran privatpersoner. Landsvis
kom 21 % av svaren fran Tyskland (38 svar), 21 % fran Storbritannien (37), 11 % fran
Frankrike (20), 9,5 % fran Belgien (17) och resten av svaren var uppdelade mellan de 6vriga
medlemsstaterna.

Under samradet fick 6versynen och de foreslagna alternativen stort stod fran intressenterna.
Alla intressenter, &ven medlemsstaterna, holl med om att det & nddvéndigt att rensa bort
onddig information och upprepningar fran prospekten for att underlatta for regelbundna
emittenter, andrahandsemissioner och sma och medelstora foretag. Forslaget att utforma ett
nytt format for prospektsammanfattningar enligt faktabladsmodellen och en centraliserad
lagringsmekanism for prospekt som drivs av Esma stoddes ocksa av de berérda parterna.
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. Konsekvensbedémning

| konsekvensbedémningen analyseras flera politiska alternativ for att uppna den dubbla
malsattningen att mildra den administrativa bordan for foretag som upprattar prospekt
(sarskilt smd och medelstora foretag) och gora prospekten till ett mer vardefullt
informationsverktyg for potentiella investerare. Den innehaller aven en bedémning av hur
investerarbasen kan utfkas for emissioner av icke-aktierelaterade vardepapper (nominella
vérden).

| tabellen nedan ges en sammanfattning av de olika lattnader och de
investeringsskyddsatgarder som valts samt deras inverkan pa berérda aktérer och pa den

marknad dar de ar verksamma generellt.

Valda alternativ

Kostnadseffekt for intressenter

Inverkan pa relevanta
marknader/branscher

Faststélla ett hdgsta
vederlag pa 10 miljoner
euro for erbjudanden
under vilket
medlemsstaterna kan
besluta att inte lata
inhemska erbjudanden
bli foremal for ett EU-
prospekt

Omkring 100 prospekt (cirka
3 % av antalet godkéanda
prospekt per ar) kan undantas
fran kravet att uppratta EU-
prospekt, beroende pa
medlemsstaternas val.

Hur stora kostnadsbesparingarna blir
beror pa om medlemsstaterna
undantar inhemska erbjudanden for
ett sammanlagt vederlag pa under

10 miljoner euro.

Mildrade regler for
offentliggérande av
andrahandsemissioner

Marknadspotentialen ar mycket
stor med tanke pa att omkring
70 % av alla aktierelaterade
prospekt som godkanns per ar
ror “andrahandsemissioner”,
vilket i sin tur innebér att 700 av
935 aktierelaterade prospekt kan
gynnas av de nya reglerna. De
totala arliga besparingarna
uppskattas till cirka 130 miljoner
euro.

Inverkan pa aktiemarknaderna: en
Okning av antalet
andrahandsemissioner underlattar
kapitalanskaffningen efter en
framgangsrik marknadsintroduktion,
vilket ar en grundlaggande
forutsattning for det pagaende
arbetet med att inratta en
kapitalmarknadsunion.

Hoéja utspadningsgransen
for undantag fran att
uppratta prospekt i
handelse av upptagande
till handel (artikel 1.4a)

Kostnadsbesparingar pa upp till
1 miljon euro per prospekt om
mindre &n 20 % av utestaende
vardepapper tas upp till handel.

Inverkan pa aktiemarknaderna:

en 0kning av antalet
andrahandsemissioner underlattar
anskaffningen av eget kapital i linje
med kapitalmarknadsunionen.

Allméant
registreringsdokument
for regelbundna
emittenter pa reglerade
marknader eller
multilaterala
handelsplattformar

Avsevérd marknadspotential
eftersom endast 20 % av de
aktierelaterade prospekten och
32 % av de icke-relaterade
prospekten (exklusive
grundprospekt) for narvarande
omfattas av
godké&nnandeperioder kortare an
tio dagar. Med Frankrike som
exempel, dar ett liknande system
har funnits sedan nastan tva
artionden tillbaka, kan allmanna
registreringsdokument bidra till
att 6ka denna procentandel till
50 % for aktier (= 370
aktierelaterade prospekt per ar

Snabbare godkannandeforfaranden
ger fordelar for regelbundna
emittenter av aktierelaterade och
icke-aktierelaterade vardepapper.
En forkortad godkénnandetid for
prospekt pa fem dagar kommer att
medfdra kostnadsbesparingar och ge
regelbundna emittenter mojligheter
att utnyttja marknadsmojligheterna
for anskaffning av eget kapital eller
upptagande av lan.
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Valda alternativ

Kostnadseffekt for intressenter

Inverkan pa relevanta
marknader/branscher

inom EU) och 55 % (= 838
prospekt per ar for icke-
aktierelaterade emissioner inom
EU).

Enhetliga prospekt for
icke-aktierelaterade
vardepapper som ar
upptagna till handel pa
reglerade marknader
(avskaffande av det
dubbla systemet for
institutionella
investerare/icke-
professionella
investerare)

En liten 6kning till foljd av
behovet av att ta fram ett
prospekt for upptagande som
innehaller en sammanfattning for
icke-aktierelaterade vardepapper.
Okningen kan begransas pé
lampligt sétt i utformningen av
den enhetliga mallen for
prospekt for icke-aktierelaterade
vardepapper i de delegerade
akterna.

Lagre nominella vérden leder till
Okat kop- och saljintresse, vilket i sin
tur okar likviditeten och
investerarbasen pa EU:s
obligationsmarknader. Investerarna
vinner pa diversifiering av
portfoljerna.

Avskaffa undantaget
rorande troskelvardet pa
100 000 euro for
erbjudanden av icke-
aktierelaterade
vardepapper till
allmanheten

En 6kning till foljd av behovet
att av ta fram ett prospekt for
erbjudanden av icke-relaterade
vardepapper till allménheten.
Kan sannolikt kompenseras av
andra tillgangliga undantag
(kvalificerade
investerare/minimiatagande pa
100 000 euro). Végs mot
fordelen med en stdrre marknad
for foretagsobligationer.

L&gre nominella varden leder till
Okat kdp- och séljintresse, vilket i sin
tur okar likviditeten pa de
multilaterala handelsplattformarna i
EU. Investerarna vinner pa
diversifiering av portfoljerna.

Sarskilt regelverk for
offentliggérande for sma
och medelstora foretag

Uppskattningsvis 320 prospekt
som uppréattas av sma och
medelstora foretag skulle gynnas
av de nya prospektreglerna for
sma och medelstora foretag,
vilket forvéntas ge besparingar
pa omkring 45 miljoner euro.
Ytterligare besparingar forutom
de som ndmns ovan skulle kunna
goras om forslaget om ett format
med fragor och svar tas ombord.

Med ett mindre kostsamt och mer
anvandarvanligt prospekt till forman
for sma och medelstora foretag
skulle fler sma och medelstora
foretag kunna noteras pa
multilaterala
handelsplattformar/tillvaxtmarknader
for sma och medelstora foretag. Fler
noterade sma och medelstora féretag
underldttar diversifiering av
investerarnas portfoljer.

Ny
prospektsammanfattning
enligt
faktabladsmodellen

Emittenter av aktierelaterade och
icke-aktierelaterade vardepapper
vinner pa flexibiliteten att
uppratta korta redogorelser och
sammanstélla vasentlig
information fran prospekten
under lattillgangliga rubriker.
Emittenterna skulle ocksa ha
fordel av att ateranvanda
innehallet i befintliga faktablad i
prospektsammanfattningarna.

Icke-professionella investerare drar
fordel av den omarbetade
sammanfattningen med en gréns for
hogsta sidantal.
Fardiga/anvandarvanliga rubriker
som inspirerats av faktabladen gor
det enklare att jamfora
investeringsmojligheter.

Elektroniskt
offentliggérande
(centraliserad
lagringsmekanism som
drivs av Esma)

En enda kontaktpunkt underlattar
efterforskningar och
genomforande och gor EU-
passen for prospekt mer
effektiva.

En enda kontaktpunkt &ar ocksa ett
centralt verktyg for onlineatkomst
till prospekt, vilket i sin tur
mojliggor jamforelser och framjar
kapitalmarknadsunionens mal.
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Flera av de valda alternativen skulle komplettera varandra. Det allmanna
registreringsdokumentet for regelbundna emittenter kompletterar t.ex. det mildrade
regelverket for offentliggdrande av andrahandsemissioner, och en kombination av de tva
alternativen skulle kunna ge besparingar som inte fangas upp av analysen i denna
konsekvensbedomning (dar de tva alternativen behandlas separat). Pa grund av sin
overgripande karaktar skulle prospektsammanfattningar i form av ett forstarkt faktablad &ven
bidra till att forstarka de tva regelverken, sarskilt regelverket for sma och medelstora foretag.
Ett litet eller medelstort foretag skulle t.ex. kunna lata sig noteras pa en tillvaxtmarknad for
sma och medelstora foretag och utnyttja den kombinerade fordelen med prospekt i ett format
med fragor och svar som aven innehaller ett forstarkt faktablad.

Alla emittenter kan dessutom dra nytta av det dvergripande initiativet for nominella varden
for icke-aktierelaterade vardepapper tack vare en djupare och mer likvid andrahandsmarknad
for foretagsskulder. Aven har vinner smé och medelstora foretag och regelbundna emittenter
pa en sammanfattning i form av ett forstarkt faktablad, de respektive regelverken for
offentliggdrande och avskaffandet av incitamenten att emittera icke-aktierelaterade
vardepapper med héga nominella véarden pa 100 000 euro eller mer.

I konsekvensbeddmningen dras darfor slutsatsen att det foreslagna paketet kommer att leda
till  minskade administrativa bordor for emittenterna, underlatta tilltradet till
kapitalmarknaderna for sma och medelstora foretag och bidra till att forbattra skyddet av
investerarna genom lampligare informationsdokument, vilket i slutdndan leder till ett storre
urval av prospektbaserade vardepapper. Detta bor i sin tur leda till ytterligare integrering av
kapitalmarknaderna i unionen genom att fler prospektbaserade vardepapper erbjuds Over
grénserna och till 6kad transparens och jamforbarhet.

Det Dbor dock noteras att prospektdirektivet endast omfattar en del av de
finansieringsinstrument som handlas i unionen och att det bara ar en av manga faktorer som
paverkar kapitalmarknadernas fungerande. De foreslagna atgarderna bor darfor ses mot
bakgrund av den bredare handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion, som de ingar i.

. Lagstiftningens &ndamalsenlighet och forenkling

| juni 2014 inbegreps prospektdirektivet i Refit-programmet (COM(2014)368). Detta var
motiverat, eftersom intressenterna hade kritiserat de hodga kostnaderna for att uppréatta
prospekt och fa dem godkanda av den behdriga myndigheten.

Direktivet utvarderades 2015 for att se till att resultaten finns tillgangliga i tid for den rapport
om direktivets tillampning som kommissionen ska lagga fram for Europaparlamentet och
radet senast den 1 januari 2016 (artikel 4 i direktiv 2010/73/EU). | utvarderingen granskas
direktivets andamalsenlighet, effektivitet, samstammighet, relevans och mervarde.
Utvarderingen bifogas kommissionens konsekvensbeddmning och slutsatserna &r foljande:

Nar direktiv 2003/71/EG antogs 2003 ersatte det tva direktiv om prospekt (fran 1980
respektive 1989), som hade fatt stark kritik fran intressenterna eftersom de tillat mycket olika
bestammelser inom unionen och grundades pa ett system for omsesidigt erkannande med
betydande tolkningsutrymme for vardmedlemsstaternas myndigheter (de kunde t.ex. krdva att
hela prospektet skulle dversattas till vardmedlemsstatens officiella sprak).

Jamforelsevis kan prospektdirektivet tillskrivas fortjansten att ha underlattat den
gransoverskridande kapitalanskaffningen i Europa tack vare principen om ett enhetligt pass.
Enligt denna princip godk&nner hemmedlemsstatens myndighet endast en uppséttning
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informationsdokument som sedan far anvandas for erbjudanden till allmanheten och/eller
upptagande till handel pa reglerade marknader i hela EU. Prospektdirektivets bidrag till
uppbyggnaden av en gemensam europeisk vardepappersmarknad far darfor inte underskattas,
och det kan betraktas som en milstolpe i det avseendet.

Vid 6versynen 2010 konstaterades anda ett antal brister i direktiv 2003/71/EG, som paverkar
den rattsliga klarheten for vissa av dess begrepp och har lett till att direktivet inte har bidragit
till att skapa den ratta avvagningen mellan marknadseffektivitet (vissa omraden é&r
Overreglerade) och investerarskydd (kvalitet, l&sbarhet och vasentliga upplysningskrav). |
direktiv 2010/73/EU infordes darfor riktade andringar for att avhjélpa dessa brister.

Tre ar efter det att direktiv 2010/73/EU tradde i kraft visar statistiska uppgifter och
intressenternas aterkoppling att den diagnos som stalldes under den foregaende Gversynen i
hogsta grad galler dven i dag. De tendenser som identifierades da (prospekt anvands som ett
skydd mot skadestandsansvar, icke-professionella investerare undviker prospekt och deras
sammanfattningar, avvagningen av informationskraven mellan marknadsintroduktioner och
andrahandsemissioner ar olamplig) har fortsatt, vilket enligt mangas mening beror pa att de
korrigerande atgarder som foreslogs i andringsdirektivet antingen inte gav de forvéantade
resultaten (prospektsammanfattningen) eller inte var tillrackligt ambitiésa (proportionella
regelverk for offentliggorande), eller for att direktiv 2010/73/EU inte inneholl atgarder for att
ratta till dem.

Med tanke pa de brister som konstaterats i utvarderingen ar det lampligt att gora en grundlig
oversyn av prospektdirektivet. Nar det galler de &ndringar som gjordes i och med 6versynen
2010 ar det sarskilt nddvandigt att aterkomma till fragan om “proportionella regelverk for
offentliggorande” (for smd och medelstora foretag, smad marknadsnoterade foretag samt
rattighetsfragor) och prospektsammanfattningen, eftersom de andringar som inférdes genom
direktiv 2010/73/EU inte har fyllt sitt syfte.

. Grundlaggande rattigheter

Framtida lagstiftningsatgarder avseende prospektsystemet, inbegripet lampliga sanktioner,
maste vara forenliga med de grundlaggande rattigheterna i EU:s stadga om de grundlaggande
rattigheterna. | detta sammanhang bor sarskild uppméarksamhet &gnas  at
lagstiftningsatgardernas nodvéandighet och proportionalitet. Endast skydd av personuppgifter
(artikel 8), naringsfrihet (artikel 16) och konsumentskydd (artikel 38) i EU: stadga om de
grundlaggande rattigheterna ar relevanta i viss man. Begransningar av dessa rattigheter och
friheter ar tillatna enligt artikel 52 i stadgan. De mal sm anges ovan ar forenliga med EU:s
skyldighet att respektera de grundlaggande réttigheterna. Varje begransning av utévandet av
dessa rattigheter och friheter ska dock foreskrivas i lag och vara forenliga med det vasentliga
innehdllet i dessa rattigheter och friheter. Begransningar far, med beaktande av
proportionalitetsprincipen, endast géras om de ar nddvandiga och faktiskt svarar mot mal av
allmént samhaéllsintresse som erkénns av unionen eller behovet av skydd for andra méanniskors
rattigheter och friheter.

Nar det galler lagstiftningen om prospekt ar det mal av allmant samhéllsintresse som
motiverar vissa begransningar av de grundlaggande rattigheterna malet att trygga marknadens
integritet. Naringsfrineten kan paverkas av att vissa skyldigheter avseende offentligg6rande,
godkannande och registrering maste foljas for att se till att investeringskedjans intressen
overensstammer med varandra och att potentiella investerare agerar pa ett ansvarsfullt satt.
Né&r det galler skyddet av personuppgifter &r det nédvandigt att lamna ut viss information i
prospekten for att investerarna ska kunna granskningar. Dessa bestammelser finns emellertid
redan i EU-ratten. Proportionalitetsprincipen iakttas i samtliga foreslagna lagstiftningsatgarder
nér det galler begrénsningar av de grundlaggande rattigheterna.
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Malet for denna forordning &r med andra ord att skapa en balans mellan tva kompromisser: a
ena sidan att sakerstalla investerarskydd och begransa den administrativa bordan for
emittenter, och & andra sidan att framja den inre marknaden for kapital och
kapitalmarknadsunionen, samtidigt som tillracklig flexibilitet bibehalls for nationella och
lokala marknader.

4. BUDGETKONSEKVENSER

Forslaget far budgetkonsekvenser for Esma i tva avseenden: a ena sidan ska Esma utarbeta
regleringsstandarder och tekniska standarder for genomférande, och & andra sidan ska
myndigheten uppdatera sitt befintliga prospektregister och omvandla det till en
lagringsmekanism online med ett sokverktyg som allmanheten kan anvanda kostnadsfritt for
att fa tillgang till och jamfora EU-prospekt pa en enda plats. Esma kommer dessutom att
anvanda de uppgifter som samlas i lagringsmekanismen for att sammanstélla detaljerad
statistik Gver prospekt som godkanns i EU och utarbeta en arsrapport.

De sérskilda budgetkonsekvenserna for Esma bedoms i den finansieringsoversikt som atfoljer
forslaget.

Forslaget paverkar unionens budget eftersom kommissionen finansierar Esma med 40 %.

S. OVRIGA INSLAG

. Genomforandeplaner samt atgarder for Overvakning, utvéardering och
rapportering

Konsekvenserna av den nya forordningen kommer att 6vervakas i samarbete med Esma och
nationella behdriga myndigheter pa grundval av de arsrapporter om prospekt som godkanns i
EU som Esma ska fa befogenhet att utarbeta varje ar. Rapporterna kommer sarskilt att inriktas
pa att overvaka i hur stor utstrackning regelverken for offentliggorande for sma och
medelstora foretag och andrahandsemissioner samt det allménna registreringsdokumentet for
regelbundna emittenter anvands i unionen.

De reviderade prospektreglerna kommer att utvarderas fem ar efter ikrafttradandet. En
noggrann kontroll bor visa om de angivna malen har uppnatts. Foljande nyckelparametrar
kommer att anvandas for att Gvervaka om malen har uppnatts:

— Antalet prospekt som godkanns per ar enligt de tva regelverken for offentliggérande
for andrahandsemissioner och sma och medelstora foretag. Resultaten kommer att
méatas mot uppskattningarna av utnyttjandegraden som anges ovan och i den
atfoljande konsekvensbedémningen.

— Antalet prospekt for vilka det allmanna registreringsdokumentet enligt beskrivningen
ovan har anvants sa att de har kunnat godkannas enligt snabbforfarandet.

— Den overgripande minskningen av godkannandetiderna till foljd av inférandet av det
allménna registreringsdokumentet.

— Andelen icke-professionella investerare av investerare i icke-aktierelaterade
skuldinstrument (resultatmattet ar en minskning av det nominella vardet for icke-
aktierelaterade emissioner).

- Kostnaden for att uppratta och fa prospekt godkanda jamfort med de nuvarande
kostnaderna.

- Andelen prospekt som har anvénts i andra medlemsstater med hjélp av EU-passet.
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De uppgifter som kommer att anvéndas for de ovanndmnda mé&tningarna kommer framst att
hamtas fran Esma (inklusive de tidigare namnda arsrapporterna) och handelsplatser. En studie
eller undersokning kommer att behdva goras for att sammanstélla information om kostnaden
for att uppratta och fa prospekt godkéanda jamfort med de nuvarande kostnaderna.

. Ingaende redogorelse for de specifika bestammelserna i forslaget
Tillampningsomrade for skyldigheten att uppratta prospekt (artiklarna 1, 3 och 4)

| artikel 1 i forslaget samlas alla artiklar i det nuvarande prospektdirektivet som ror
omfattningen av skyldigheten att uppratta prospekt. Sarskilt i artikel 1.3 och 1.4 anges ett
antal omstandigheter dér erbjudanden av véardepapper till allménheten eller upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad marknad faller utanfor tillampningsomradet for kravet
att offentliggora prospekt.

De flesta bestammelser om tillampningsomradet forblir oférandrade, men i forslaget faststalls
nya granser i artiklarna 1.3 d och artikel 3.2 pa 500 000 EUR” respektive 10 000 000" for
att garantera rattslig klarhet.

Enligt direktiv 2003/71/EG géller kravet att upprétta prospekt for erbjudanden av vérdepapper
med ett sammanlagt vederlag pa 5 000 000 eller mer, och medlemsstaterna ar fria att faststélla
lagre belopp i sina nationella regler (for narvarande kréver 17 medlemsstater prospekt under
gransen pa 5000 000 euro). Enligt artikel 1.3 d kravs inte prospekt enligt denna forordning
for erbjudanden av vardepapper med ett vederlag som understiger 500 000 euro. Detta
bekraftar att kostnaden for att uppratta ett prospekt ar oproportionerlig jamfort med de medel
som forvéntas tillforas nar ett erbjudande av véardepapper till allménheten har ett vederlag som
understiger 500 000 euro, vilket vanligen &r fallet for vardepappersbaserade plattformar for
grasrotsfinansiering. Okningen av de former av smé erbjudanden som inte omfattas av det
harmoniserade prospekt som inférs genom denna férordning kommer emellertid inte att
forhindra medlemsstaterna att krava lampliga former av offentliggérande for emissioner av
den storleken, sa lange de anpassar sadana krav pa ett proportionerligt satt enligt principerna
for forenkling och battre integrering av marknaderna.

| artikel 3 klargors att foregaende offentliggdrande av prospekt ar obligatoriskt nar
vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad nar
emittenten &r beldgen eller bedriver verksamhet inom en medlemsstat. Genom punkt 2 i
samma artikel ges medlemsstaterna dock valfriheten att gora undantag fran denna regel.
Medlemsstaterna ges valfrihet att géra undantag fran det harmoniserade prospekt som infors
genom denna forordning for alla erbjudanden av vardepapper med ett sammanlagt vederlag pa
mellan 500 000 euro och ett belopp som inte far Gverstiga 10 000 000 euro. Detta undantag ar
endast tillampligt pa inhemska erbjudanden for vilka ingen passanmalan gors till
vardmedlemsstaten. De medlemsstater som valjer att tillampa detta undantag inom sin
jurisdiktion ska anmala detta till kommissionen och Esma och ange det hdgsta vederlaget for
inhemska erbjudanden som undantas fran kravet pa prospekt inom deras jurisdiktion.

Definitioner (artikel 2)

Den storsta andringen i definitionerna &r definitionen av sma och medelstora foretag, som nu
bade omfattar de sma och medelstora foretag som definieras i artikel 2.1 f i direktiv
2003/71/EG och de som definieras i direktiv 2014/65/EU, vilket innebar att den grans pa
100 miljoner euro som tidigare definierade foretag med begrdnsat borsvarde”enligt artikel
2.1 tidirektiv 2003/71/EG nu hgjs till 200 miljoner euro.

Frivilliga prospekt (artikel 4)
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Enligt artikel 4 far emittenterna sjélva valja om de vill anvanda EU-prospektet. Den behdriga
myndighetens godkidnnande av sddana “frivilliga” prospekt medfér samma rittigheter och
skyldigheter som de prospekt som krévs enligt denna forordning, vilket innebér att emittenten
ar beréattigad att anvanda EU-passet.

Efterfoljande dterforsdljning av virdepapper/’retail cascade” (artikel 5)

Pa vissa marknader sprids véardepapper genom efterfoljande placering av vérdepapperen via
finansiella mellanhidnder (“retail cascade”). En “retail cascade” uppkommer normalt nir
vardepapper saljs till investerare (andra an kvalificerade investerare) via mellanhander och
inte direkt av emittenten. | artikel 5 klargors hur kraven pa att uppratta och uppdatera ett
prospekt och bestdmmelserna om allmant och civilrattsligt ansvar ska gélla nar emittenten
placerar vardepapper hos finansiella mellanhander och véardepapperen sedan under en period
som kan stracka sig over flera manader saljs vidare till icke-professionella investerare,
eventuellt via ytterligare ett eller flera led av mellanhander. Ett giltigt prospekt, uppréttat av
emittenten eller erbjudanden och tillgangligt for allménheten vid den slutliga placeringen av
vardepapper via finansiella mellanhander eller vid en efterfoljande aterforsaljning av
vardepapper, ska tillhandahalla tillracklig information for att investerare ska kunna gora en
vélgrundad investeringsbedomning. Darfor ska de finansiella mellanh&nder som placerar och
darefter saljer vidare véardepapper ha ratt att forlita sig pa det ursprungliga prospekt som
offentliggjordes av emittenten eller erbjudaren sa lange detta ar giltigt och vederborligen
kompletteras med tillagg och emittenten eller erbjudaren med ansvar for att uppratta ett sadant
prospekt medger att det anvénds. | detta fall krdvs inga ytterligare prospekt. Om emittenten
eller erbjudaren med ansvar for att uppratta ett sadant ursprungligt prospekt inte medger att
det anvands, bor dock den finansiella mellanhanden vara skyldig att offentliggdra ett nytt
prospekt. Den finansiella mellanhanden kan utnyttja det ursprungliga prospektet for att
inforliva relevanta delar i det nya prospektet genom hanvisning.

Prospektsammanfattningen (artikel 7)

| artikel 7 beaktas de allmanna synpunkter som uttrycktes under det offentliga samradet om
att det format for sammanfattningar som inférdes genom andringsdirektivet 2010/73/EU inte
har uppfyllt sina syften. Den nya sammanfattningen bygger nu i allt vésentligt pa det
faktablad som kravs enligt Priips-forordningen och far vara hogst sex A4-sidor langt i utskrift
(tecken av lasbar storlek maste anvandas). Det system for civilréttsligt ansvar som galler for
sammanfattningarna och anges i artikel 11.2 behalls oférandrat jamfort med direktiv
2003/71/EG: inget civilrattsligt ansvar ska kunna alaggas enbart pa grund av
sammanfattningen om den inte ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna
av prospektet. Efter det vanliga avsnittet med varningar finns tre huvudavsnitt i
sammanfattningen, som omfattar nyckelinformation om emittenten, vardepappret respektive
erbjudandet/upptagandet. Allménna rubriker infors for varje huvudavsnitt samt information
om deras innehall, men emittenterna har handlingsfrihet att utforma korta redogdrelser och
vélja den information som dar vasentlig. For vardepapper som omfattas av Priips-forordningen
kan emittenten ersatta avsnittet om vardepapper i sammanfattningen med innehallet i
faktabladet. Bestammelsen om hdgsta sidantal for sammanfattningarna mildras i det fall
sammanfattningen omfattar flera vardepapper som endast skiljer sig at i mycket begransade
detaljer. FOrbudet mot att inforliva information genom hanvisningar i sammanfattningen
enligt artikel 11.1 i direktiv 2003/71/EG behalls for att undvika att sammanfattningen endast
bestar av en samling lankar och korshanvisningar.

Grundprospektet (artikel 8)

Artikel 8 syftar till att klargora hur grundprospektet fungerar. Grundprospektet forblir i stort
sett oforandrat jamfort med direktiv 2003/71/EG, forutom pa féljande punkter: Grundprospekt
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far nu upprattas for alla slag av icke-relaterade vérdepapper, inte bara for vardepapper som
ges ut inom ramen for ett emissionsprogram eller emitteras fortldpande eller vid upprepade
tillfallen av kreditinstitut. Grundprospekt som bestar av flera dokument (dvs. grundprospekt
som utformas i tre dokument) ar nu mojliga, och grundprospektets registreringsdokument far
ha formen av ett allmant registreringsdokument. Skyldigheten att uppratta en sammanfattning
av grundprospekt dven nar de slutgiltiga villkoren inte ingar i grundprospektet avskaffas, sa
att endast den emissionsspecifika sammanfattningen maste uppréttas och bifogas de slutgiltiga
villkoren ndr dessa registreras. | artikel 8.10 klargors hur s.k. straddle-erbjudanden bor
hanteras i ett grundprospekt, dvs. nar erbjudandet inleds enligt ett grundprospekt och fortsatter
oforandrat enligt ett nytt efterfoljande grundprospekt.

Det allmanna registreringsdokumentet (artikel 9)

Artikel 9 (som bor lasas tillsammans med artiklarna 10.2, 11.3, 13.2 och 19.5) innehaller
detaljerade regler om det nya “allminna registreringsdokumentet”, en valfri mekanism for
permanent registrering for “regelbundna emittenter” som dr upptagna till handel pé reglerade
marknader eller multilaterala handelsplattformar. Detta nya inslag i prospektsystemet bygger
pa forutsattningen att emittenter som gor anstrangningen att varje ar uppratta ett komplett
registreringsdokument bor godkannas enligt ett snabbférfarande av den behériga myndigheten
nér prospekt kravs i ett senare skede. Eftersom huvuddelen av prospektet antingen redan har
godkénts eller redan finns tillgdnglig for granskning av den behdriga myndigheten bor
myndigheten kunna kontrollera de aterstdende dokumenten (vardepappersnoten och
sammanfattningen) inom fem arbetsdagar i stéllet for tio. Dessutom bor regelbundna
emittenter, utanfor erbjudanden eller upptagande till handel, fa inge sina allméanna
registreringsdokument utan foregaende godkannande under forutsattning att tre pa varandra
foljande tidigare allménna registreringsdokument blivit godkanda. Den behdriga myndigheten
kan sedan kontrollera det i efterhand.

De mildrade bestdimmelserna for regelbundna emittenter som anvander det allménna
registreringsdokumentet &r tankt att uppmuntra emittenterna att uppratta prospekt som
separata dokument. Detta ar kostnadseffektivt och mindre betungande for emittenterna och
gor att de snabbt kan reagera pa marknadsmojligheter. Det allmanna registreringsdokumentet
bor dessutom fungera som en samlad och vélstrukturerad referenskalla om emittenten och
forse investerare och analytiker med det minimum av information som kravs for att gora en
valavvdgd beddmning av foretagets verksamhet, finansiella stéllning, inkomster och
framtidsutsikter, ledning och aktieinnehav, dven nér varken ror sig om ett erbjudande till
allmanheten eller upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad marknad. | detta syfte
foreskrivs i artikel 9.12 att regelbundna emittenter som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad, pa vissa villkor, far fullgora det Iopande kravet pa offentliggérande enligt
insynsdirektivet genom att integrera sina arliga redovisningar och delarsrapporter i det
allménna registreringsdokumentet. Syftet med denna effektiva kombinerade l6sning ar att
undvika dubbla krav, minska onddiga bordor och koncentrera den information som
investerare behdver i ett enda dokument som uppdateras minst en gang om aret.

Artiklarna 9 och 10.2 innehaller dven detaljerade regler om den praktiska administrationen av
det allmanna registreringsdokumentet. Dessa artiklar Kklargér vilka dokument som ska
godk&nnas om ett allmént registreringsdokument antingen har godkants eller ingivits utan
godkannande. De beskriver dven forfarandet for att &ndra det allmédnna
registreringsdokumentet, vilket skiljer sig fran forfarandet for att komplettera prospekt
(eftersom vardepapper inte kan erbjudas till allménheten eller tas upp till handel forréan det
allménna registreringsdokumentet blir en del av prospektet).
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Den information som minst ska inga i det allmanna registreringsdokumentet kommer att
anges i delegerade akter, inklusive en sarskild tidplan for kreditinstitut, som bor likna de
befintliga bilagorna | och XI till genomfdrandeférordning (EG) nr 809/2004.

Sarskilda regelverk for offentliggdrande (artiklarna 14 och 15)

Forslaget innehaller tva uppsattningar sarskilda regler for offentliggérande, en for
andrahandsemissioner och en for sma och medelstora foretag. Det &r valfritt att anvanda de
sarskilda reglerna for offentliggorande. De ersdtter de “proportionerliga regelverken for
offentliggérande” for optionsritter och sma och medelstora foretag som inférdes genom
andringsdirektivet 2010/73/EU som inte har uppnatt sina syften, vilket forklaras i
konsekvensbeddmningen.

Det mildrade regelverket for andrahandsemissioner kommer att vara tillampligt pa
erbjudanden eller upptagande till handel av vardepapper som emitteras av foretag som redan
har varit upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en tillvaxtmarknad for sma och
medelstora foretag i minst 18 manader. Sadana foretag omfattas darfor av de I6pande kraven
pa offentliggorande enligt direktivet om marknadsmissbruk samt antingen insynsdirektivet
eller reglerna for operatorer som driver en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag
enligt direktiv 2014/65/EU och dess genomférandeatgarder. Det mildrade prospektet kommer
bara att innehdlla ett minimum av finansiell information som endast tacker det senaste
rakenskapsaret (kan infogas som hanvisning). Investerarna maste anda fa samlad och
valstrukturerad information om punkter sasom villkoren for erbjudandet, anvandningen av de
medel som emissionen tillfor, riskfaktorer, styrelsens arbetsformer, styrelseledaméternas
ersattning, aktieinnehavets struktur och relaterade tredjepartstransaktioner. Eftersom sadan
information for narvarande inte maste offentliggoras lépande enligt forordning (EU)
nr596/2014 och direktiv  2004/109/EG, maste prospekt som upprattas vid
andrahandsemissioner innehalla sddana uppgifter.

Tack vare det sérskilda regelverket for sma och medelstora foretag kommer sadana foretag att
kunna upprétta ett sarskilt prospekt vid erbjudanden av vérdepapper till allmanheten, under
forutsattning att de inte har vardepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad.
For sadana foretag kommer tidsfristerna for prospekten (som kommer att utformas i detalj i
delegerade akter) att inriktas pa information som ar vasentlig och relevant for foretag av den
storleken. En nedifran-och-upp-metod kommer att anvandas for att utforma de nya
informationsfristerna. Jamfort med de befintliga bilagorna XXV-XXVII1 till férordning (EG)
nr 809/2004 kommer fler lattnader att inforas for att sdkerstélla proportionalitet mellan
foretagens storlek och kostnaden for att upprétta prospekt.

Genom artikel 15 infors dessutom ett valfritt prospektformat for sma och medelstora foretag i
form av ett informationsdokument med fragor och svar som kommer att utformas i detal;j i
delegerade akter. Esma kommer att ges befogenhet att utarbeta riktlinjer for att hjalpa sma och
medelstora foretag att uppratta prospekt i det formatet.

Precis som alla minimikrav for information enligt prospektsystemet kommer delegerade akter
att antas for att ange den reducerade information som maste inga i det forenklade
registreringsdokumentet och vérdepappersnoten.

Behandling av icke-aktierelaterade vardepapper med hogt nominellt varde per enhet
(artiklarna 1 och 13)

FOr narvarande anvénds det nominella vardet 100 000 euro i direktiv 2003/71/EG for att
sarskilja offentliggéranden av emittenter som &r verksamma pa institutionella marknader.
Detta ger i sin tur upphov till ett undantag fran att uppratta prospekt for erbjudanden av icke-
aktierelaterade  vardepapper. Denna  grédns, som ursprungligen infordes i
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konsumentskyddssyfte, prissatter obligationer utom rackhall for icke-professionella
investerare, eftersom emittenterna vanligen véljer det minst kostsamma alternativet for
offentliggéranden som ror institutionella marknader. Eftersom de flesta emittenter med
kreditbetyg kan anskaffa de medel de behdver fran institutionella investerare har de fa
incitament att erbjuda obligationer i mindre storlekar. Detta kan dock innebéra att icke-
institutionella investerare har tillgang till en mindre och/eller mer riskfylld pool av potentiella
investeringar, och det & mindre sannolikt att de har valdiversifierade vardepappersportfoljer.

Baserat pa belagg som presenteras i konsekvensbedomningen kan prospektdirektivets
gynnsamma behandling av icke-aktierelaterade vardepapper med ett nominellt véarde per enhet
pa minst 100 000 euro ha bidragit till oavsiktliga konsekvenser. Snedvridningar har uppstatt
pa de europeiska obligationsmarknaderna och en stor del av de obligationer som emitteras av
foretagsemittenter med kreditbetyg har blivit otillgangliga for ett stérre antal potentiella
investerare.

Enligt forslaget avskaffas darfor incitamenten att emittera skuldinstrument med hodga
nominella varden, vilket for narvarande é&r tillatet enligt artiklarna 3.2 d och 7.2 b i direktiv
2003/71/EG. For icke-aktierelaterade vardepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad avskaffas darfor det dubbla systemet (for institutionella investerare/icke-
professionella investerare) och en enhetlig prospektmall kommer att faststédllas genom
delegerade akter, med utgangspunkt i de befintliga bilagorna om informationskrav for
institutionella marknader till férordning (EG) nr 809/2004 (bilagorna X och XIII) och genom
att endast lagga till den information som &r nddvéndig for att skydda icke-professionella
investerare. Dessutom stryks undantaget fran att uppratta prospekt i artikel 3.2 d i direktiv
2003/71/EG for erbjudanden av véardepapper med ett nominellt varde som 6verstiger 100 000
euro. Emittenter som erbjuder icke-aktierelaterade vardepapper endast till kvalificerade
investerare eller kraver ett minimidtagande pa 100000 euro per investerare kommer
fortfarande att kunna utnyttja ett undantag fran att uppratta prospekt. Genom ovanstaende
andringar syftar forslaget till att undanrdja ett av de identifierade hindren for andra
likviditetskallor pa obligationsmarknaderna.

Riskfaktorer (artikel 16)

Enligt artikel 16 bor endast riskfaktorer som ar vasentliga och specifika for emittenten och
dess vérdepapper anges i prospekten. Syftet &r att sdtta stopp for tendensen att Overbelasta
prospekten med generella riskfaktorer som gor att de mer specifika riskfaktorer som
investerarna bor vara medvetna om hamnar i bakgrunden, och endast tjanar till att skydda
emittenten eller dess radgivare fran skadestandsansvar. | detta syfte ar emittenten skyldig att
fordela riskfaktorerna mellan tva eller tre kategorier, baserat pa vasentlighet. Esma ges
befogenhet att utarbeta riktlinjer pa detta omrade.

Inforlivande genom hénvisning (artikel 18)

Antalet dokument vars information kan inforlivas genom héanvisning utbkas, under
forutsattning att informationen offentliggors elektroniskt och uppfyller sprakreglerna i artikel
25. En forteckning 6ver dokument anges i artikel 18 och Esma ges befogenhet att utarbeta
utkast till tekniska standarder for tillsyn for att komplettera forteckningen med ytterligare
dokumenttyper som kravs enligt unionslagstiftningen. Den foreslagna forteckningen omfattar
dokument som ingivits eller godkénts av hemmedlemsstatens behdriga myndighet i enlighet
med denna forordning samt reglerad information. Det blir aven tillatet for foretag som inte
omfattas av insynsdirektivet (t.ex. foretag vars vardepapper handlas pa en multilateral
handelsplattform) eller féretag som ar undantagna fran vissa av insynsdirektivets krav (t.ex.
emittenter som endast emitterar skuldinstrument som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad, vars nominella varde per enhet uppgar till minst 100 000 euro) att inforliva hela
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eller delar av sina arliga finansiella rapporter, delarsrapporter och delarsredogorelser som
hénvisningar.

Offentliggdrande av prospektet (artikel 20)

Tva av alternativen for offentliggérande av godkéanda prospekt enligt direktiv 2003/71/EG
(dvs. inforande i en dagstidning och prospekt i tryckt form som finns tillgdngliga vid
emittentens kontor) har strukits, eftersom de till stor del ansags vara inaktuella. Skyldigheten
att tillhandahalla prospekt i pappersform utan kostnad till alla som begér det behalls daremot
(artikel 20.10). Ansvaret for att offentliggdra prospektet ligger hos emittenten, erbjudaren
eller den person som ansoker om upptagande till handel, precis som i direktiv 2003/71/EG.
Prospektet ska anses finnas tillgangligt for allménheten om det offentliggors i elektronisk
form pa webbplatsen for emittenten, erbjudaren eller den person som ans6ker om upptagande
till handel (eller i forekommande fall webbplatsen for de finansiella mellanhédnder som
placerar eller séljer véardepapperen) eller pa webbplatsen for den reglerade marknad dar
ansokan om upptagande till handel gors, eller webbplatsen fér operatéren av den multilaterala
handelsplattformen. Esma kommer att utforma en lagringsmekanism online med ett
sokverktyg som EU-investerare kan anvénda utan kostnad. Nar de behdriga myndigheterna
skickar den elektroniska versionen av varje godként prospekt till Esma kommer de
foljaktligen ocksa att skicka en uppsattning metadata (t.ex. typ av emittent, typ av
vérdepapper, typ av handelsplats, erbjudandets vederlag, typ av emission, dvs.
marknadsintroduktion eller andrahandsemission osv.), vilket kommer att mojliggora
indexering av prospekten pa Esmas webbplats. Med hjalp av de uppgifter som samlas i
lagringsmekanismen kommer Esma att kunna ta fram detaljerad statistik 6ver prospekt som
godkanns i EU och utarbeta en arsrapport som bor vara tillrackligt detaljerad for att det ska
vara mojligt att identifiera tendenser och tillhandahalla beldgg for effekterna av de reformer
som infors genom detta forslag (artikel 45).

Administrativa atgarder och sanktioner (artiklarna 36-41)

| kommissionens meddelande om sanktioner’ bekriftas det att “de nationella
tillsynsmyndigheterna ansvarar for att forhindra att finansinstitut bryter mot EU-regler, samt
att beivra overtradelser inom sina rattsomraden, varfor den absolut viktigaste uppgiften for
nationella tillsynsmyndigheter &r att sdkerstilla en korrekt tillimpning av EU:s regelverk”.
Samtidigt betonas det att de nationella myndigheterna bor agera pa ett samordnat och
integrerat sétt.

| linje med det meddelandet och efter andra EU-initiativ inom finanssektorn innehaller detta
forslag bestammelser om sanktioner och atgarder som syftar till att infora ett harmoniserat
tillvagagangssatt for sanktioner och sakerstalla enhetlighet. Det &r viktigt att administrativa
sanktioner och atgarder tillampas, om de centrala bestimmelserna i detta forslag inte
efterlevs, och att dessa sanktioner och atgarder ar effektiva, proportionerliga och
avskréckande.

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén om att férstarka sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn,
(KOM(2010) 716 slutlig, 8.12.2010).
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2015/0268 (COD)
Forslag till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om de prospekt som ska offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allménheten eller

tas upp till handel

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter dversédndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®,

med beaktande av Regionkommitténs yttrande®,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

(1)

)

3)

(4)

Denna forordning utgor ett viktigt steg mot fullbordandet av kapitalmarknadsunionen
enligt kommissionens meddelande till Europaparlamentet, radet, Ekonomiska och
sociala  kommittén och  Regionkommittén —  Handlingsplan for en
kapitalmarknadsunion av den 30 september 2015. Syftet med kapitalmarknadsunionen
ar att hjalpa foretagen att fa tillgang till mer diversifierade kapitalkallor 6verallt inom
Europeiska unionen (nedan kallad unionen), fa marknaderna att fungera mer effektivt
och ge investerare och sparare ytterligare méjligheter att anvanda sina pengar pa ett
mer effektivt sétt for att stérka tillvaxten och skapa arbetstillfallen.

| Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG faststalldes harmoniserade
principer och regler om de prospekt som ska upprattas, godkannas och offentliggoras
nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad. Direktivet bor ersattas med tanke pa den lagstiftnings-och marknadsmassiga
utvecklingen sedan det tradde i kraft.

Offentliggorande av information om erbjudanden av vardepapper till allménheten eller
upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad marknad &ar avgorande for
skyddet av investerarna genom att informationsasymmetrier mellan dem och
emittenterna undanrdjs. Genom att dessa informationskrav harmoniseras kan ett
gransoverskridande passystem inrédttas som underlattar den inre marknadens effektiva
funktion for ett stort antal olika vardepapper.

Olika metoder skulle resultera i en fragmenterad inre marknad, eftersom emittenter,
erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad

[EUTC, ,s.].
[EUTC, ,s.].
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()

(6)

()

(8)

9)

marknad skulle omfattas av olika regler i olika medlemsstater, och prospekt som
godkanns i en medlemsstat inte skulle kunna anvéndas i en annan. | avsaknad av en
harmoniserad ram for att sékerstélla enhetligt offentliggérande och EU-passets
korrekta funktion &r det darfor sannolikt att skillnaderna i medlemsstaternas
lagstiftningar skulle skapa hinder for en smidigt fungerande inre marknad for
vardepapper. For att se till att den inre marknaden fungerar vél och forbattra
forhallandena for dess funktion, sarskilt nar det galler kapitalmarknaderna, och for att
sakerstalla en hog niva av konsument- och investerarskydd, ar det darfor lampligt att
inratta en regleringsram for prospekt pa unionsniva.

Det &r lampligt och nédvéndigt att informationskraven nar vardepapper erbjuds till
allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad har formen av en
forordning for att sakerstélla att de bestdammelser genom vilka det direkt infors
skyldigheter for personer som deltar i erbjudanden av vérdepapper till allménheten och
i upptagande av handel pa en reglerad marknad tillampas pa ett enhetligt satt i hela
unionen. Eftersom en rattslig ram for tillhandahallande av prospekt nddvéandigtvis
medfor atgarder med exakta krav for alla olika aspekter av prospekt, kan dven sma
avvikelser i tillvagagangssattet i forhallande till dessa aspekter ge upphov till
betydande hinder for grénsoverskridande erbjudanden av vardepapper, flerdubbla
registreringar pa reglerade marknader och EU:s konsumentskyddsregler. Darfor bor
anvandningen av en foérordning, som ar direkt tillamplig utan att det krévs nationell
lagstiftning, minska risken for att olikartade atgarder vidtas pa nationell niva, och bor
sakerstalla ett konsekvent tillvagagangssatt, storre rattssakerhet och forhindra
forekomsten av betydande hinder vid gransoverskridande erbjudanden och flerdubbla
registreringar. En forordning kommer &ven att starka fortroendet for marknadernas
transparens i hela unionen samt minska regleringssystemens komplexitet och
foretagens kostnader for sokningar och for att efterleva bestdmmelserna.

Utvérderingen av direktiv 2010/73/EU har visat att vissa &ndringar som infordes
genom direktivet inte har uppfyllt sina ursprungliga syften. Ytterligare &ndringar av
prospektsystemet i unionen &r darfor nodvandiga for att forenkla och forbattra dess
tillampning, 6ka dess effektivitet samt starka unionens internationella konkurrenskraft
och darigenom bidra till att minska de administrativa bordorna.

Syftet med forordningen &r att garantera skydd for investerarna och
marknadseffektivitet, samtidigt som den inre kapitalmarknaden  stérks.
Tillhandahallande av information som med hénsyn till emittentens och véardepapperens
natur ar nodvandigt for att investerarna ska kunna fatta ett vélavvagt investeringsbeslut
garanterar, tillsammans med uppféranderegler, skyddet av investerarna. Denna
information bidrar ocksa till att 6ka fortroendet for vardepapper i allmanhet och
gynnar saledes vardepappersmarknadernas utveckling och funktionssatt. Sadan
information bor ges genom offentliggérande av prospekt.

De informationskrav som anges i denna férordning forhindrar inte att en medlemsstat,
en behdrig myndighet eller en bors, genom sina bestdammelser, infér andra sérskilda
krav avseende upptagande till handel av vérdepapper pa en reglerad marknad (i
synnerhet avseende foretagsstyrning). Sadana krav far inte direkt eller indirekt
begransa upprattandet, innehallet och spridningen av ett prospekt som godkants av en
behdrig myndighet.

Icke-aktierelaterade véardepapper emitterade av en medlemsstat eller av en
medlemsstats regionala eller lokala myndigheter, av internationella offentliga organ i
vilka en eller flera av medlemsstaterna ar medlemmar, av Europeiska centralbanken
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eller av medlemsstaternas centralbanker ska inte omfattas av denna férordning och ska
foljaktligen inte paverkas av denna forordning.

For att garantera skyddet av investerarna bor kravet att uppréatta prospekt omfatta bade
aktierelaterade och icke-aktierelaterade vardepapper som erbjuds till allménheten eller
tas upp till handel pa reglerade marknader. Vissa av de vardepapper som omfattas av
denna forordning ger innehavaren ratt att forvarva overlatbara vardepapper eller att
erhélla ett kontantbelopp som ska faststéllas med hansyn till andra instrument, framfor
allt overlatbara vardepapper, valutor, rantesatser eller ranteavkastning, ravaror eller
andra index eller matt. Denna forordning omfattar sérskilt langa optioner (warrants),
tackta langa optioner (covered warrants), foretagscertifikat, depabevis och konvertibla
skuldebrev, sasom vardepapper som ar konvertibla nér investeraren sa onskar.

For att garantera att prospekten godkanns och beviljas EU-pass och for att sékerstélla
Overvakningen av efterlevnaden av forordningen, sérskilt ndr det galler
reklamverksamhet, maste en behorig myndighet identifieras for varje prospekt.
Foljaktligen bor det i denna forordning tydligt faststallas vilken hemmedlemsstat som
ar bast lampad att godkanna prospekten.

Kostnaden for att uppratta prospekt for erbjudanden av vardepapper till allmanheten
med ett vederlag som understiger 500 000 EUR i enlighet med denna forordning &r
sannolikt oproportionerlig i forhallande till de medel erbjudandet forvantas tillfora.
Det ar darfor lampligt att kravet att uppratta prospekt enligt denna férordning inte bor
galla for erbjudanden i sa liten skala. Medlemsstaterna bor avsta fran att pa nationell
niva infora informationskrav som skulle utgora en oproportionerlig eller onddig borda
i forhallande till sadana erbjudanden, och saledes 6ka fragmenteringen av den inre
marknaden.

Né&r erbjudanden av vérdepapper till allmdnheten endast riktas till inhemska
investerare i en medlemsstat och saledes inte har nagra granséverskridande effekter
och erbjudandet inte har ett sammanlagt vederlag som Overstiger 10 000 000 EUR,
behovs inte passystemet enligt denna forordning, vilket innebar att upprattandet av ett
prospekt kan utgdra en oproportionerlig kostnad. Det ar darfor lampligt att lata
medlemsstaterna besluta att undanta sadana erbjudanden fran det krav pa att upprétta
prospekt som faststélls i denna forordning, med hansyn till den niva pa det inhemska
skyddet av investerare som de finner lamplig. Medlemsstaterna bor sérskilt vara fria
att i sin nationella lagstiftning ange en grans mellan 500 000 EUR och 10 000 000,
uttryckt som det totala vederlaget for erbjudandet under en tolvmanadersperiod, som
undantaget bor vara tillampligt pa.

Nér erbjudanden av vardepapper endast riktas till en begransad krets investerare, som
inte ar kvalificerade investerare, utgor upprattandet av ett prospekt en oproportionerlig
borda med tanke pa att erbjudandet riktas till sa fa personer, och prospekt bor darfor
inte kravas i dessa fall. Detta bor t.ex. galla for erbjudanden fran ett foretags ledning
som riktas till slaktingar eller personliga bekanta.

Att uppmuntra styrelseledamdter och anstéllda att inneha vardepapper i det egna
foretaget kan inverka positivt pa foretagets ledning och bidra till att skapa langsiktigt
mervarde genom att framja de anstélldas engagemang och kansla av egenansvar. Detta
bidrar till att ndrma aktiedgarnas och de anstalldas intressen och ger de anstéllda
investeringsmojligheter. Att de anstéllda ager en del av foretaget &r sarskilt viktigt i
sma och medelstora foretag, dar enskilda anstéllda spelar en viktig roll for foretagets
framgang. Darfor bor det inte finnas krav pa att uppratta prospekt for erbjudanden som
gors inom ramen for program for aktier riktade till anstallda inom unionen, under
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forutsattning att ett dokument tillhandahalls med information om vérdepapperens antal
och art samt om motiven och de narmare formerna for erbjudandet, for att garantera
skyddet av investerarna. For att garantera lika tillgang till program for aktier riktade
till anstallda for alla styrelsemedlemmar och anstéllda, oberoende av om arbetsgivaren
ar etablerad inom eller utanfor unionen, bor inget beslut om likvérdighet kravas langre,
under forutsattning att det forutnamnda dokumentet gors tillgangligt. P4 sa satt
kommer alla deltagare i program for aktier riktade till anstillda att atnjuta lika
behandling och information.

Emissioner av aktier eller vardepapper med utspadningseffekter som ger tillgang till
aktier dar ofta transaktioner som har en betydande inverkan pa emittentens
kapitalstruktur, framtidsutsikter och finansiella situation, vilket innebdr att den
information som ges i prospekt &r nédvandig. Om en emittent har aktier som redan ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad bor prospekt daremot inte kravas for
eventuellt efterfoljande upptagande av samma aktier till handel pa samma reglerade
marknad, aven nar sadana aktier uppkommer efter konvertering eller utbyte av andra
vardepapper eller efter utbvande av rattigheter som &r fdrenade med andra
vardepapper, under forutsattning av att dessa nyemitterade aktier utgor en begransad
proportion i forhallande till aktier som ar av samma kategori som de aktier som redan
emitterats pd samma reglerade marknad, sdvida inte ett sadant upptagande é&r
kombinerat med ett erbjudande till allmanheten som omfattas av tillampningsomradet
for denna forordning. Samma princip bor tillampas mer generellt pa vardepapper som
ar fungibla med vardepapper som redan tagits upp till handel pa en reglerad marknad.

Nér definitionen “erbjudande av véirdepapper till allmédnheten” tillimpas bor
investerarens formaga att fatta ett individuellt beslut om att kopa eller teckna
sékerheter vara ett utslagsgivande kriterium. Om vardepapper erbjuds utan att
mottagaren har en individuell valmojlighet,aven vid fordelningar av vardepapper utan
rattighet att tillbakavisa fordelningen, bor transaktionen darfor inte omfattas av
definitionen av “erbjudande av virdepapper till allménheten” som foreskrivs i denna
forordning.

Emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad av vérdepapper som inte omfattas av skyldigheten att ge ut ett
prospekt bor vara berattigade till EU-passet om de véljer att uppfylla bestimmelserna i
denna forordning pa en frivillig basis.

Information genom prospekt bor inte kravas for erbjudanden som &r begrénsade till
kvalificerade investerare. For vidareforsaljning till allménheten eller allmén handel
efter upptagande till handel pa en reglerad marknad ska det dock kravas att prospekt
offentliggors.

Ett giltigt prospekt, upprattat av emittenten eller personen med ansvar for att uppratta
prospektet och tillgangligt for allménheten vid den slutliga placeringen av vérdepapper
via finansiella mellanhander eller vid en efterfoljande aterforsaljning av véardepapper,
tillhandahaller tillracklig information for att investerare ska kunna géra en vélgrundad
investeringsbeddmning. Darfor ska de finansiella mellanhédnder som placerar och
darefter séljer vidare vardepapper ha ratt att forlita sig pa det ursprungliga prospekt
som offentliggjordes av emittenten eller den person som ansvarar for upprattandet av
prospektet sa lange detta ar giltigt och vederborligen kompletteras med tillagg och
emittenten eller den person som ansvarar for att uppratta prospektet medger att det
anvands. Emittenten eller personen med ansvar for att uppratta prospektet bor ha ratt
att stalla villkor for sitt medgivande. Medgivandet att anvénda prospektet och
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eventuella villkor for detta bor ges i en skriftlig 6verenskommelse, som gor det mojligt
for relevanta parter att bedoma om aterforsaljningen eller den slutliga placeringen av
vardepapper uppfyller 6verenskommelsen. Om anvéndning av prospektet har
medgivits bor emittenten eller den person som har ansvarat for att uppratta det
ursprungliga prospektet hallas ansvarig for informationen i detta och, om det handlar
om grundprospekt, for tillhandahallande och registrering av de slutgiltiga villkoren
och inga ytterligare prospekt bor krdvas. Om emittenten eller personen med ansvar for
att uppratta ett sadant ursprungligt prospekt inte medger att det anvands, bor dock den
finansiella mellanhanden vara skyldig att offentliggdra ett nytt prospekt. | detta fall
bor den finansiella mellanhanden hallas ansvarig for informationen i prospektet,
inbegripet alla uppgifter som inforlivas genom hanvisningar och, om det handlar om
grundprospekt, slutgiltiga villkor.

Genom en harmonisering av informationskraven for prospekt bor ett likvardigt skydd
for investerare inom hela unionen kunna uppnas. FOr att investerarna ska kunna fatta
ett valgrundat investeringsbeslut bor denna information vara tillrdcklig och objektiv,
daven i fraga om emittentens ekonomiska stdllning och de rattigheter som ar
forknippade med vardepapperen, och bor lamnas pa ett uttdmmande, koncist och
lattbegripligt satt. Dessa krav bor gélla for alla slag av prospekt som upprattas i
enlighet med denna forordning, &ven prospekt som omfattas av minimikrav for
information for andrahandsemissioner och sma och medelstora foretag. Prospekten bor
inte innehalla information som inte ar vasentlig eller specifik for emittenten och de
berdrda vérdepapperen, eftersom detta kan medféra att information som &r relevant for
investeringsbeslutet hamnar i bakgrunden, vilket undergraver skyddet av investerarna.

Prospektsammanfattningen bor vara en viktig informationskélla for investerare,
sarskilt icke-professionella investerare. En sammanfattning bor utgéra en fristdende
del av prospektet och bor fokusera pa nyckelinformation som investerarna behover for
att kunna bestdmma vilka erbjudanden och upptaganden till handel av vérdepapper
som ar varda att titta narmare pa. Sadan nyckelinformation bor formedla vasentliga
karakteristika och risker forenade med emittenten, eventuell garant och vérdepapperen
som erbjuds eller upptas till handel pd en reglerad marknad. Den bor aven
tillhandahalla erbjudandets allmanna villkor. Redogorelsen for riskfaktorer i
sammanfattningen bor i synnerhet bestd av ett begransat urval av de specifika risker
som emittenten anser vara mest vésentliga.

Prospektsammanfattningen bor vara kort, enkel, tydlig och lattbegriplig for
investerarna. Den bor vara klart formulerad pa ett icke-tekniskt sprak, och presentera
informationen pa ett lattillgangligt satt. Den bor inte endast bestd av en
sammanstéllning av utdrag fran prospektet. Det ar lampligt att faststalla en maximal
langd for sammanfattningarna for att se till att investerarna inte avskracks fran att lasa
dem och for att uppmuntra emittenterna att valja sddan information om ar vasentlig for
investerarna.

For att se till att prospektsammanfattningarna har en enhetlig struktur bor allmanna
avsnitt och underrubriker tillhandahallas, med vagledande innehall som emittenten kan
fylla med kortfattade redogorelser, inklusive siffror om sa ar lampligt. Sa langa
prospektsammanfattningarna presenteras pa ett rattvist och vélavvagt satt bor
emittenterna ha mojlighet att vélja den information som de anser vara vésentlig och
meningsfull.

Prospektsammanfattningen bor i sa stor utstrackning som mojligt bygga pa det
faktablad som kravs enligt Europaparlamentets och radets fdrordning (EU)
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nr 1286/2014%°. | de fall véardepapper omfattas bade av denna férordning och av
forordning (EU) nr 1286/2014 skulle fullstandig ateranvandning av innehallet i
faktabladet bli tilliten i sammanfattningen, med malet att minimera
efterlevnadskostnaderna och de administrativa bdrdan for emittenterna. Kravet att
uppratta en sammanfattning bor emellertid inte asidosattas nar faktablad kravs,
eftersom faktablad inte innehaller nyckelinformation om emittenten och erbjudandet
till allménheten eller upptagandet till handel av de bertrda véardepapperen.

Inget civilrattsligt ansvar bor kunna alaggas en person enbart pa grundval av
sammanfattningen, eller ndgon &versattning av densamma, sdvida inte den é&r
vilseledande, felaktig eller oftrenlig med de relevanta delarna av prospektet.
Sammanfattningen bor innehalla en tydlig varning i detta avseende.

Emittenter som ofta soker finansiering pa kapitalmarknaderna bor erbjudas sarskilda
format for registreringsdokument och prospekt samt sérskilda forfaranden for
ingivande och godkannande, sa att de far mer flexibilitet och kan utnyttja
marknadsmajligheter. | alla handelser ska sadana format och forfaranden vara valfria
att anvéanda for emittenterna.

For alla icke-aktierelaterade vérdepapper, &ven nér de emitteras fortlopande eller vid
upprepade tillfallen eller ges ut inom ramen for ett emissionsprogram, bor emittenterna
tillatas att uppratta prospekt i form av ett grundprospekt. Ett grundprospekt och dess
slutgiltiga villkor bor innehalla samma information som ett prospekt.

Det &r lampligt att fortydliga att de slutgiltiga villkoren for ett grundprospekt endast
bor innehalla uppgifter om vérdepappersnoten som specifikt galler emissionen i fraga
och som kan faststallas endast vid tidpunkten for den enskilda emissionen. Sadan
information kan exempelvis inbegripa den internationella ISIN—koden (International
Securities ldentification Number), emissionspriset, l6ptiden, eventuell kupong,
I6sendagen, l6senpriset, inldsenpriset och andra villkor som inte var kdnda nar
grundprospektet upprattades. Om de slutgiltiga villkoren for erbjudandet inte ingar i
grundprospektet behéver de inte godkénnas av den behdriga myndigheten, utan endast
ingivas tillsammans med grundprospektet. Annan ny information som kan paverka
bedémningen av emittenten och vérdepapperet bor ingd i ett tillagg till
grundprospektet. Varken de slutgiltiga villkoren eller tilldgg bor anvandas for att
inbegripa ett slag av vardepapper som inte redan beskrivs i grundprospektet.

I grundprospekt bor sammanfattningar endast uppréttas av emittenten for varje
individuell erbjuden emission, for att minska den administrativa bérdan och gora
prospekten mer lattlasliga for investerarna. Denna emissionsspecifika sammanfattning
bor bifogas de slutgiltiga villkoren och bér endast godkénnas av den behdriga
myndigheten om de slutgiltiga villkoren ingar i grundprospektet eller i ett tillagg till
detta.

For att oka grundprospektens flexibilitet och kostnadseffektivitet bor regelbundna
emittenter tillatas att uppratta grundprospekt som separata dokument och lata det
allmanna registreringsdokumentet inga i grundprospektet.

Regelbundna emittenter bor uppmuntras att upprétta sina prospekt som separata
dokument, eftersom detta kan minska deras kostnader for att efterleva bestammelserna
i denna forordning och dessutom ger dem mojlighet att snabbt reagera pa

10

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om faktablad
for paketerade och fdrsékringsbaserade investeringsprodukter for icke-professionella investerare
(Priips) (EUT L 352, 9.12.2014, s. 1).
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marknadsmajligheter. Emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pa reglerade
marknader eller multilaterala handelsplattformar bor déarfor ha alternativet, men inte
skyldigheten, att varje rakenskapsar uppratta och offentliggora ett allmént
registreringsdokument som innehaller rattslig information, information om
verksamheten, finansiell information, redovisningsinformation och information om
aktieinnehav samt lamna en beskrivning av emittenten for det rakenskapsaret. Detta
bor ge emittenten mojlighet att halla informationen aktuell och uppratta prospekt nar
marknadsforhallandena blir gynnsamma for ett erbjudande eller upptagande genom att
lagga till en vérdepappersnot och en sammanfattning. Det allmanna
registreringsdokumentet bor fylla flera andamal i den bemérkelsen att innehallet bor
vara detsamma, oavsett om emittenten ddrefter anvander det for ett erbjudande om
eller ett upptagande till handel med aktierelaterade vardepapper, skuldinstrument eller
derivat. Det bor fungera som en referenskélla om emittenten och forse investerare och
analytiker med det minimum av information som krdvs for att géra en valavvéagd
beddbmning av foretagets verksamhet, finansiella stallning, inkomster och
framtidsutsikter, ledning och aktieinnehav.

En emittent som har ansokt om och beviljats godkdnnande av ett allméant
registreringsdokument i tre pa varandra féljande ar kan anses vara valkand for den
behdriga myndigheten. Alla efterfdljande allmanna registreringsdokument bor darfor
fa inges utan forhandsgodkannande och granskas i efterhand av den behoriga
myndigheten om den anser att det & nddvandigt. Varje behdrig myndighet bor
faststalla hur ofta sddana granskningar bor goras, t.ex. med héansyn till dess bedomning
av emittentens risker, kvaliteten pa tidigare offentliggéranden eller hur lang tid som
har forflutit sedan den senaste granskningen av ett ingivet allmént
registreringsdokument.

Andringar bor vara méjliga sa lange det allmanna registreringsdokumentet inte ingar i
ett godkant prospekt, antingen frivilligt av emittenten, t.ex. vid en vasentlig fordndring
av dess organisation eller finansiella situation, eller pa begaran av den behériga
myndigheten inom ramen for en efterhandsgranskning i det fall normerna for
fullstandighet, begriplighet och konsekvens inte ar uppfyllda. Sadana &ndringar bor
offentliggéras enligt samma forfaranden som gdller for det allménna
registreringsdokumentet. Om den behdriga myndigheten upptacker ett utelamnande,
sakfel eller forbiseende bor emittenten dndra det allménna registreringsdokumentet
och gora det tillgangligt for allmanheten utan onddigt drojsmal. Eftersom det varken
ror sig om ett erbjudande till allménheten eller upptagande av vardepapper till handel
pa en reglerad marknad, bor forfarandet for att andra ett allméant registreringsdokument
skilja sig fran forfarandet for att komplettera ett prospekt, vilket bor vara tillampligt
forst nér prospektet har godkénts.

Nar en emittent upprattar ett prospekt som bestar av separata dokument bor alla delar
av prospektet omfattas av kravet pa godkannande, i forekommande fall dven det
allmanna registreringsdokumentet och eventuella &ndringar av detta, om de tidigare
har ingivits till den behdriga myndigheten men inte godkants.

For att paskynda upprattandet av prospekt och underlatta tilltradet till
kapitalmarknaderna pa ett kostnadseffektivt satt bor regelbundna emittenter som
upprattar  ett  allmant  registreringsdokument  beviljas  ett  snabbare
godkannandefdrfarande, eftersom huvuddelen av prospektet antingen redan har
godkénts eller redan finns tillganglig for granskning av de behériga myndigheten.
Godkéannandetiden for prospekt bor darfor forkortas nér registreringsdokumentet har
formen av ett allmént registreringsdokument.
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Pa villkor att emittenterna foljer forfarandena for ingivande, spridning och lagring av
reglerad information och de tidsfrister som anges i artiklarna 4 och 5 i
Europaparlamentet och radets direktiv 2004/109/EG*, bér de fa offentliggora de arliga
redovisningar och delarsrapporter som kravs enligt direktiv 2004/109/EG som delar av
det allmanna registreringsdokumentet, savida inte emittentens hemmedlemsstat ar en
annan enligt denna forordning och direktiv 2004/109/EG och det sprak som det
allmanna registreringsdokumentet ar forfattat pa inte uppfyller villkoren i artikel 20 i
direktiv 2004/109/EG. Detta bor bidra till att minska den administrativa bordan i
samband med flerfaldiga ingivanden, utan att paverka den information som finns
tillganglig for allménheten eller 6vervakningen av dessa rapporter enligt direktiv
2004/109/EG.

En tydlig tidsfrist bor anges for prospektens giltighet for att undvika investeringsbeslut
som grundas pa inaktuell information. For att forbattra rattssakerheten bor
giltighetstiden for ett prospekt bérja da det godkanns, vilket dr en tidpunkt som latt
kan kontrolleras av den behdriga myndigheten. Ett erbjudande av vérdepapper till
allménheten enligt ett grundprospekt bor endast fa overskrida giltighetsperioden for
grundprospektet nér ett efterfoljande grundprospekt godkanns innan giltighetsperioden
har 16pt ut och técker det fortsatta erbjudandet.

Till sin natur kan information om skatt pa inkomster fran vardepapper i ett prospekt
endast vara allmén, och tillfér inte mycket i informationsvérde fér den individuella
investeraren. Eftersom sadan information inte bara maste omfatta det land dar
emittenten har sitt sdte, utan dven de lander déar emittenten anséker om erbjudande
eller upptagande till handel nér ett EU-pass anvands for prospektet, &r den kostsam att
ta fram och kan hdmma grénsoverskridande erbjudanden. Prospekten bor endast
innehalla en varning om att skattelagstiftningen i investerarens medlemsstat och i den
medlemsstat dar emittenten har sitt site kan paverka den inkomst som vardepapperen
ger. Prospektet bor dock fortfarande innehalla lamplig information om beskattning nar
den foreslagna investeringen medfor ett specifikt skattesystem, t.ex. vid investeringar i
vardepapper som ger investeraren formanlig skattebehandling.

Nar en kategori av vardepapper tas upp till handel pa en reglerad marknad far
investeraren fortlopande information fran emittenten enligt Europaparlamentets
forordning (EU) nr 596/2014% och direktiv 2004/109/EG. Behovet av ett fullstandigt
prospekt &r darfor mindre tvingande nadr det galler efterféljande erbjudanden till
allmanheten eller upptagande till handel av en sadan emittent. En annan form av
prospekt bor darfor finnas tillganglig for andrahandsemissioner, och innehallskraven
bor mildras jamfort med det normala systemet med tanke pa den information som
redan lamnats. Investerarna maste anda fa samlad och vélstrukturerad information om
punkter sasom villkoren for erbjudandet och andra omstindigheter kring detta
,daribland en redogorelse for rorelsekapital, anvandningen av de medel som
emissionen tillfor, specifika riskfaktorer for emittenten och vardepapperen, styrelsens
arbetsformer, styrelseledamoternas erséttning, aktieinnehavets struktur och relaterade
tredjepartstransaktioner. Eftersom sadan information inte maste offentliggéras lépande

11

12

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och om &ndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphdvande av Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG
(EUT L 173, 12.6.2014, s. 1).
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enligt forordning (EU) nr 596/2014 och direktiv 2004/109/EG &r det lampligt att
prospekt som upprattas vid andrahandsemissioner atminstone innehaller sadana
uppgifter.

Det sérskilda regelverket for offentliggérande av andrahandsemissioner bor utvidgas
till att omfatta tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag, eftersom deras
operatorer enligt direktiv 2014/65/EU dr skyldiga att faststalla och tillampa regler for
att sakerstalla lamplig l6pande information fran emittenter vars véardepapper handlas
pa sadana marknadsplatser.

De sérskilda reglerna for offentliggérande for andrahandsemissioner bor inte kunna
tillampas forrdn en minimiperiod har forflutit sedan emittenten introducerat en
kategori vardepapper till handel pa marknaden. En forskjutning pa 18 manader bor
garantera att emittenten atminstone en gang har fullgjort sin skyldighet att
offentliggéra en arlig finansiell rapport enligt direktiv 2004/109/EG eller enligt
reglerna for operatorer av tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag.

Ett av de centrala malen for kapitalmarknadsunionen &r att underlatta tillgangen till
finansiering pa kapitalmarknaderna for sma och medelstora foretag i unionen.
Eftersom sadana foretag vanligtvis behover anskaffa férhallandevis lagre belopp &n
andra emittenter kan kostnaden for att uppratta prospekt bli oproportionerligt hég och
kan avskracka dem fran att erbjuda sina vardepapper till allméanheten. Pa grund av sin
storlek och for de kanske har bedrivit verksamhet under kortare tid kan sma och
medelstora foretag medféra en hogre investeringsrisk an storre emittenter och bor
darfor ge investerarna tillrackligt med information for att de ska kunna fatta sitt
investeringsbeslut. En lamplig avvéagning bor darfor goras mellan kostnadseffektivt
tilltrade till finansmarknaderna och skydd av investerare nar prospektets innehall
anpassas till sma och medelstora foretag. Ett sérskilt regelverk bor utformas for sma
och medelstora foretag for att uppna det malet.

Det minimum av information som sma och medelstora foretag ska lamna enligt de
sarskilda reglerna for offentliggorande bor anpassas sa att det fokuseras pa information
som &r vésentlig och relevant for foretag av den storleken och for deras investerare.
Syftet bor vara att garantera proportionalitet mellan foretagets storlek och dess
finansieringsbehov & ena sidan, och kostnaden for att uppréatta prospekt a andra sidan.
For att se till att sma och medelstora foretag kan uppratta prospekt utan att adra sig
kostnader som inte ar proportionerliga till deras storlek, och saledes till omfattningen
av deras finansieringsbehov, bor det sérskilda regelverket for offentliggérande for sma
och medelstora foretag vara mer flexibelt &n de regler som galler for foretag pa
reglerade marknader i den utstrackning det ar forenligt med den nyckelinformation
som investerarna behgver.

Det sarskilda regelverket for offentliggorande bor kunna tillampas pa erbjudanden av
vardepapper till allménheten av sma och medelstora féretag vars vardepapper handlas
pa multilaterala handelsplattformar, inklusive tillvixtmarknader for sma och
medelstora foretag, eftersom sddana handelsplatser kan tjana som en inkorsport till
kapitalmarknader for sma och medelstora foretag och omfattas av mindre stranga
regler for offentliggérande an reglerade marknader. Det dr ocksa lampligt att utvidga
definitionen av sma och medelstora foretag till den definition av sméa och medelstora
foretag som anges i direktiv 2014/65/EU, i syfte att sékerstélla konsekvens mellan
denna forordning och direktiv 2014/65/EU. Sma och medelstora foretag vars
vardepapper inte handlas pa nagon handelsplats bér ocksa kunna tillimpa detta
regelverk for offentliggorande, eftersom dven de kan behdva uppratta prospekt nar de
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erbjuder sina vérdepapper till allménheten, &ven via plattformar for
grasrotsfinansiering. Sma och medelstora foretag som ar upptagna till handel pa
reglerade marknader bor dock inte fa tillampa detta system, eftersom investerare pa
reglerade marknader maste kunna ha fortroende for att de emittenter vars vardepapper
de investerar i omfattas av ett enda regelverk for offentliggérande. Det far darfor inte
finnas dubbla normer for offentliggérande pa reglerade marknader beroende pa
emittentens storlek.

Under forutsattning att de inte &r upptagna till handel pa en reglerad marknad bor sma
och medelstora foéretag som erbjuder aktier och skuldinstrument som inte &r
hybridinstrument erbjudas en valfri metod for att uppratta prospekt i form av ett
lattforstaeligt informationsdokument med fragor och svar. Detta alternativa format till
det ordinarie informationsformatet bor utformas for att minimera kostnaderna for sma
och medelstora féretag genom att de far uppratta prospekt sjalva och forlita sig pa sin
egen kapacitet. Fragorna i formatet bor vara utformade for att lyfta fram specifik
information som ar sarskilt relevant for sma och medelstora foretag, och begaran om
information bor vara mer detaljerad an i de ordinarie informationsformatet, sa att
personer som anvander formatet med fragor och svar enklare kan forsta vilken
information som soks.

Formanlig behandling som beviljas emissioner av icke-aktierelaterade vérdepapper
med ett nominellt véarde per enhet som Overstiger 100 000 euro kan snedvrida
skuldmarknadernas struktur samt hindra en lamplig diversifiering av portfoljerna och
utvecklingen av elektroniska handelsplattformar, vilket i sin tur undergraver
likviditeten pa andrahandsmarknaderna och kan minska urvalet av investeringar for
icke-professionella investerare eftersom de berdvas mojligheten att forvéarva
foretagsobligationer med kreditbetyg. Det ar darfor lampligt att avskaffa undantaget
fran att uppratta prospekt for erbjudanden av icke-aktierelaterade vardepapper vars
nominella vérde per enhet uppgar till minst 100 000 euro och de mildare
informationskrav som géller for prospekt for sadana icke-aktierelaterade vardepapper,
som ursprungligen faststélldes i direktiv 2003/71/EG. Det ar sarskilt lampligt att
forena minimikraven pa information for icke-aktierelaterade prospekt, for att
darigenom ersatta det dubbla systemet for offentliggérande mellan emissioner som
endast riktas mot kvalificerade investerare och emissioner som riktas mot icke-
kvalificerade investerare.

Det framsta syftet med att inbegripa riskfaktorer i ett prospekt &r att se till att
investerarna kan gora en valgrundad bedémning av sadana risker och darmed fatta sina
investeringsbeslut med full kdnnedom om fakta. Riskfaktorerna bor darfor begransas
till sadana risker som &r vésentliga och specifika for emittenten och dess vardepapper,
och som bekréftas av prospektets innehall. Prospekt bor inte innehélla generella
riskfaktorer som endast tjanar som ansvarsfriskrivning, eftersom detta kan leda till att
de mer specifika riskfaktorer som investerarna bor vara medvetna om hamnar i
bakgrunden, vilket i sin tur innebar att informationen i prospektet inte presenteras pa
ett uttdmmande, koncist och lattbegripligt séatt. For att hjalpa investerarna att
identifiera de mest vasentliga riskerna bor emittenterna vara skyldiga att samla
specifika riskfaktorer och fordela dem i kategorier baserat pa vasentlighetsniva. Ett
begransat antal riskfaktorer som valjs av emittenten fran kategorin med hdgsta
vasentlighet bor inga i sammanfattningen.

Det bor tillatas att kéanslig information inte infors i prospekt under vissa
omstandigheter genom ett undantag som beviljas av den behoriga myndigheten, sa att
det kan undvikas att emittenter forséatts i skadliga situationer.
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Medlemsstaterna offentliggor riklig information om sin finansiella situation som
normalt ar tillganglig for allmanheten. Nar en medlemsstat garanterar ett erbjudande
av vardepapper behover sadan information foljaktligen inte Iamnas i prospektet.

Att tillata att emittenterna redovisar information som ska offentliggoras i ett prospekt i
form av hanvisningar till andra dokument, forutsatt att dessa redan har offentliggjorts
elektroniskt, bor gora det enklare och mindre kostsamt for emittenten att uppratta
prospekt, utan att investerarskyddet for den skull dventyras. Malet att forenkla och
minska kostnaderna for att uppratta prospekt bor emellertid inte uppnas till skada for
andra intressen som prospekten dr avsedda att skydda, bland annat informationens
tillganglighet. Det sprak som anvands for information som inférlivas som hanvisning
bor folja sprakreglerna for prospekt. Information som inférlivas genom hanvisning far
avse historiska uppgifter, men om dessa inte langre ar relevanta pa grund av att
forhallandena andrats i vasentligt avseende, bor detta tydligt anges i prospektet och
uppdaterade uppgifter bor dven redovisas.

All reglerad information enligt definitionen i artikel 2.1 k i direktiv 2004/109/EG bor
kunna inforlivas som hanvisning i prospekt. Emittenter vars vardepapper handlas pa en
multilateral handelsplattform och emittenter som &r undantagna fran att offentliggora
arliga redovisningar och delarsrapporter i enlighet med artikel 8.1 b i direktiv
2004/109/EG bor aven fa inforliva hela eller delar av sina arliga finansiella rapporter
och deldrsrapporter, revisionsberattelser, arliga redovisningar, forvaltningsberéattelser
eller arsberattelser om bolagsstyrningen i prospekt som hanvisningar. De ska
offentliggodras elektroniskt.

Inte alla emittenter har tillgang till lamplig information och végledning om
gransknings- och godkannandeforfarandet och de atgarder som maste vidtas for att fa
ett prospekt godkant, eftersom medlemsstaternas behdriga myndigheter tillampar olika
metoder. Denna férordning bor bidra till att undanrdja dessa skillnader genom att
harmonisera reglerna for gransknings- och godkannandeforfarandet for att se till att
alla behériga myndigheter tillampar en enhetlig metod nér de kontrollerar att
informationen i prospekt ar fullstandig, konsekvent och forstaelig. Vagledning om
ansokningsforfarandet for att fa prospekt godkanda bor finnas allmént tillganglig pa de
behdriga myndigheternas webbplatser. Esma bor spela en central roll genom att framja
enhetlighet i tillsynen pa detta omrade genom att utdva sina befogenheter enligt
Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr 1095/2010*. Esma bor sarskilt
utfora sakkunnigbedémningar av de behdriga myndigheternas verksamhet enligt denna
forordning inom en lamplig tidsram fore dversynen av denna forordning och i enlighet
med férordning (EU) nr 1095/2010.

For att underlatta tilltradet till medlemsstaternas marknader &r det viktigt att de
behoriga myndigheterna offentliggér de avgifter som de tar ut fér godkannande och
registrering av prospekt samt relaterade dokument.

Eftersom internet ger enkel tillgang till information och for att garantera battre
tillganglighet for investerarna bor godkénda prospekt alltid offentliggoras i elektronisk
form. Prospektet bor offentliggdras i en sarskild del pa webbplatsen for emittenten,
erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel, eller i
forekommande fall pa webbplatsen for de finansiella mellanhander som placerar eller

13

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), om andring
av beslut nr 716/2009/EG och om upphé&vande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331,
15.12.2010, s. 84).
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saljer vardepapperen, daribland betalningsombud, eller pa webbplatsen for den
reglerade marknad dar ansokan om upptagande till handel gors, eller webbplatsen for
operatoren av den multilaterala handelsplattformen, och 6verféras av den behériga
myndigheten till Esma tillsammans med relevanta uppgifter som goér det mojligt att
klassificera prospektet. Esma bor tillhandahalla en centraliserad lagringsmekanism for
prospekt med kostnadsfri tillgang och lampliga sokverktyg for allmanheten. Prospekt
bor finnas allméant tillgangliga under en period pa minst tio ar efter offentliggérandet,
for att se till att perioden da de finns allméant tillgangliga anpassas till perioden for
arliga redovisningar och delarsrapporter enligt direktiv 2004/109/EG. Ett prospekt bor
dock alltid finnas tillgangligt for investerarna i pappersform utan kostnad och pa
begéran.

Det ar ocksa nodvandigt att harmonisera annonseringen for att undvika att skada
allmanhetens fortroende for finansmarknaderna och darmed deras funktionssatt.
Korrekt och rimlig annonsering som ar konsekvent med innehallet i prospekt ar ytterst
viktigt for skyddet av investerarna, &ven icke-professionella investerare, och
Overvakningen av annonsering &r en integrerad del av de behériga myndigheternas
arbete.

Varje ny omstandighet av betydelse, sakfel eller forbiseende som kan paverka
beddmningen av en investering och som framkommer efter det att prospektet
offentliggjorts, men innan erbjudandet 16pt ut eller vardepapperet borjat handlas pa en
reglerad marknad, bor utan onddigt dréjsmal spridas genom ett tillagg till prospektet
som maste ha godkants.

For att forbattra rattssékerheten ar det nddvandigt att klargora de respektive tidsramar
inom vilka emittenterna maste offentliggora tillagg till prospektet och inom vilka
investerarna har ratt att aterkalla sitt godkdnnande av erbjudandet efter
offentliggorandet av ett tillagg. Skyldigheten att tillhandahalla tillagg till ett prospekt
bor & ena sidan galla fram till slutliga upphorandet av erbjudandet eller nar handeln
med vardepapperen pa en reglerad marknad paborjas, beroende pa vad som intraffar
senare. Ratten att aterkalla ett godkannande bor & andra sidan endast vara tillamplig
om prospektet &r kopplat till ett erbjudande om vardepapper till allménheten och den
nya omstandigheten, sakfelet eller forbiseendet intraffade fore det slutliga upphdrandet
av erbjudandet till allménheten och leveransen av vardepapperen. Ratten till
aterkallanden bor salunda vara kopplad till den tidpunkt da den nya omstandigheten,
sakfelet eller forbiseendet som motiverar ett tillagg intraffade och bor forutsatta att
denna utlosande handelse har intréffat medan erbjudandet fortfarande géllde och innan
vardepapperen levereras. For att forbattra rattssdkerheten bor det i tillagget till
prospektet specificeras nar ratten att aterkalla ett godkannande upphor. Finansiella
mellanhander bor underlatta forfarandet nar investerare utdvar sin ratt att aterkalla
godkannanden.

Kravet pa emittenterna att Gversatta hela prospekten till samtliga berérda landers
officiella sprak verkar hammande pa gransoverskridande erbjudanden eller upptagande
till handel i flera medlemsstater. FOr att gora det lattare att erbjuda véardepapper 6ver
granserna bor endast sammanfattningen Overséttas till vard- eller hemmedlemsstatens
officiella sprak, forutsatt att prospektet som helhet &r upprattat pa ett sprak som
allmént anvénds i internationella finanskretsar.

Den behdriga myndigheten i vardmedlemsstaten bor ha ratt att fa del av ett intyg fran
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, dar det bekréftas att prospektet
utformats i enlighet med denna férordning. Hemmedlemsstatens behdriga myndighet
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bor aven underrdtta emittenten eller den person som ansvarar for uppréttandet av
prospektet om det intyg om godkdnnande av prospektet ska &versdndas till
myndigheterna i vardmedlemsstaten, sa att emittenten eller den person som ansvarar
for upprattandet av prospektet kan vara saker pa om och nar denna underrattelse
faktiskt har gjorts

For att syftena med denna forordning kunna uppnas fullt ut bor det dven omfatta
vardepapper som ges ut av emittenter som lyder under lagstiftning i tredje lander.
Emittenter i tredjelander som uppréttar prospekt enligt denna forordning bor utse ett
ombud bland de enheter som bedriver verksamheter som regleras och évervakas enligt
EU-lagstiftningen om finansiella tjanster, som ska fungera som en kontaktpunkt for de
andamal som avses med denna forordning. Ombudet bor tillsammans med emittenten
se till att forordningens bestammelser efterlevs. For att sakerstélla informationsutbyte
och samarbete med tredjelander for att uppna en effektiv kontroll av efterlevnaden av
denna forordning, bor de behdriga myndigheterna inga samarbetséverenskommelser
med sina motsvarigheter i tredjeldander. Varje dverforing av personuppgifter som gors
pa grundval av dessa arrangemang bor vara forenlig med Europaparlamentets och
radets direktiv 95/46/EG och med Europaparlamentets och radets forordning (EG)
nr 45/2001.

Ett stort antal behoriga myndigheter i medlemsstaterna med skilda ansvarsomraden
kan skapa saval onddiga kostnader som éverlappning av ansvaret utan att tillféra nagot
mervarde. | varje medlemsstat bor en enda behdrig myndighet utses som ska godkénna
prospekt och ansvara for tillsynen over att genomforandeatgarderna for denna
forordning iakttas. Denna behoriga myndighet bor inréttas som en administrativ
myndighet och i en sadan form att dess oberoende fran ekonomiska aktorer garanteras
och intressekonflikter undviks. Att en behorig myndighet fér godk&nnandet av
prospekt utses bor inte hindra samarbete mellan den behériga myndigheten och andra
organ, sasom tillsynsmyndigheter pa bank- och forsakringsomradet eller
borsmyndigheter, i syfte att sakerstdlla att granskningen och godkannandet av
prospekten utfors effektivt i emittenternas, investerarnas, marknadsaktérernas och
marknadernas gemensamma intresse. Delegering av uppgifter av en behorig
myndighet till en annan enhet bor endast vara tillaten nar delegeringen ror
offentliggérande av godkénda prospekt.

Tillsynens effektivitet garanteras genom en uppséttning effektiva verktyg,
befogenheter och resurser for medlemsstaternas behériga myndigheter. | forordning
bor darfor sarskilt den minimiuppséattning av tillsyns- och utredningsbefogenheter som
medlemsstaternas behdriga myndigheter bor ges i enlighet med nationell ratt
faststallas. De befogenheterna bor, nar nationell ratt sa kraver, utévas genom ansékan
hos de behoriga rattsliga myndigheterna. Nar de behdériga myndigheterna och Esma
utdvar sina befogenheter enligt denna forordning bor de agera objektivt och opartiskt
och forbli autonoma i sitt beslutsfattande.

For att upptécka overtradelser av denna forordning ar det nddvandigt att de behdriga
myndigheterna har tilltrade till andra platser &n fysiska personers privata bostader for
att beslagta dokument. Tilltradet till sadana lokaler kravs nar det foreligger rimlig
misstanke om att det finns dokument och andra uppgifter med anknytning till
foremalet for inspektionen eller utredningen som kan vara relevanta for att bevisa en
overtradelse av denna forordning. Dessutom kravs tilltrade till sddana lokaler nar den
person som mottagit en begdran om upplysningar underlater att hérsamma den eller
om det finns rimliga skél att anta att en eventuell begaran inte skulle hérsammas eller
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att de dokument eller upplysningar som informationskravet avser skulle undanrgjas,
manipuleras eller forstoras.

I linje med kommissionens meddelande av den 8 december 2010 om att forstarka
sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn, och for att sékerstélla att kraven i
denna forordning efterlevs, dr det viktigt att medlemsstaterna vidtar nédvandiga
atgarder for att se till att Gvertradelser av denna forordning blir foremal for lampliga
administrativa sanktioner och atgarder. Dessa sanktioner och administrativa atgarder
bor vara effektiva, proportionella och avskrackande, garantera en gemensam strategi i
medlemsstaterna och ha en avskréckande effekt. Denna forordning bor inte begrénsa
medlemsstaternas mojligheter att pafora strangare administrativa sanktioner.

For att se till att behdriga myndigheters beslut har en avskrackande effekt pa
allménheten i stort bor besluten som regel offentliggoras savida inte den behoriga
myndigheten i enlighet med denna férordning anser det vara nddvandigt att
offentliggora sanktionerna pa anonym grund, skjuta upp offentliggérandet eller inte
offentliggdra sanktioner.

Aven om medlemsstaterna far faststalla regler om saval administrativa sanktioner som
straffrattsliga pafoljder for samma Overtradelser bor medlemsstaterna inte alaggas att
faststalla regler om administrativa sanktioner vid de 6vertradelser av denna foérordning
som omfattas av nationell straffrétt senast den [ange tillampningsdatum for denna
forordning]. 1 enlighet med nationell ratt & medlemsstaterna inte skyldiga att pafora
saval administrativa sanktioner som straffrattsliga pafoljder for samma brott, men de
bor kunna gora det om deras nationella ratt tillater det. Bibehallandet av straffrattsliga
pafoljder i stallet for administrativa sanktioner for dvertradelser av denna forordning
bor dock inte minska eller pa annat satt paverka de behoriga myndigheternas formaga
att i god tid samarbeta och fa tilltrade till och utbyta information med de behoriga
myndigheterna i andra medlemsstater vid tilldmpning av denna férordning, inbegripet
efter det att de aktuella overtrddelserna har dverlamnats till de behodriga réttsliga
myndigheterna for lagforing.

Visselblasare kan gora de behdriga myndigheterna uppméarksamma pa ny information
som kan vara till nytta i arbetet med att upptacka och paféra sanktioner i fall av
Overtradelser av denna férordning. Denna férordning bor darfor sakerstalla att det
finns andamalsenliga arrangemang som ger visselblasare mojlighet att uppmarksamma
behdriga myndigheter pa faktiska eller potentiella Gvertradelser av denna forordning
och skyddar dem mot repressalier.

For specificering av kraven enligt denna forordning bor befogenheterna att anta akter
enligt artikel 290 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt delegeras till
kommissionen med avseende pa de granser som anges i artikel 1.2 i och artikel 1.3 ¢
och d, den minimiinformation som dokumenten ska innehalla som avses i artikel 1.3 f
och g och i artikel 1.4 d och e, anpassningen av definitionerna i artikel 2, granskning,
godkannande, ingivande och éversyn av det allmanna registreringsdokumentet samt
villkor for &ndringar eller uppdateringar och omstandigheter nér emittenter kan forlora
sin status som regelbundna emittenter, prospektens format, grundprospektet och
slutgiltiga villkor samt den sarskilda information som maste ingad i prospekt,
minimiinformation i allménna registreringsdokument, reducerad information i det
forenklade registreringsdokumentet och i véardepappersnoten vid
andrahandsemissioner och emissioner av sma och medelstora foretag, det format som
tillats enligt artikel 15.2, godkadnnande av att viss information utelamnas fran
prospektet, forfarandet for granskning och godkénnande av prospekt, annonseringar av
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vardepapper som omfattas av denna forordnings tillimpningsomradet samt de
allménna kriterierna for att prospekt som uppréttas av emittenter i tredjelander ska
anses vara likvardiga. Det &r av sérskild betydelse att kommissionen genomfor
lampliga samrad under sitt forberedande arbete, inklusive pa expertniva.
Kommissionen bor, da den forbereder och utarbetar delegerade akter, se ftill att
relevanta handlingar 6versands samtidigt till Europaparlamentet och radet och att detta
sker sa snabbt som majligt och pa lampligt satt.

For att garantera enhetliga villkor for genomférandet av denna férordning nér det
géller likvérdighet for tredjelédnders lagstiftning om prospekt bor kommissionen ges
genomforandebefogenheter for att fatta beslut om sadan likvardighet. Dessa
befogenheter bor utdvas i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 182/2011*.

Tekniska standarder for finansiella tjanster bor garantera ett adekvat skydd for
investerare och konsumenter i hela unionen. Da Esma har mycket specialiserad
sakkunskap, skulle det vara andamalsenligt och lampligt att ge organet befogenhet att
for kommissionen ta fram forslag till tekniska standarder for tillsyn som inte
inbegriper politiska val.

Kommissionen bor anta utkast till tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av
Esma om innehdllet och formatet nar det galler presentationen av den historiska
finansiella nyckelinformation som ska inga i sammanfattningen, den information som
inférlivas som hanvisning och ytterligare dokumenttyper som krévs enligt
unionslagstiftningen, offentliggérande av prospekten, de uppgifter som behovs for att
kategorisera prospekten i den lagringsmekanism som drivs av Esma, de situationer dar
en ny omstandighet av betydelse, ett sakfel eller ett forbiseende i samband med
informationen i ett prospekt kréver att ett tillagg till prospektet offentliggors, den
information som utbyts mellan de behdriga myndigheterna och Esma inom ramen for
skyldigheten att samarbeta samt en mall for samarbetsavtal med tillsynsmyndigheter i
tredjelander. Kommissionen bor anta de forslagen till tekniska standarder for tillsyn
genom delegerade akter i enlighet med artikel 290 i EUF-férdraget och i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen bor ocksa ges befogenhet att anta tekniska standarder for
genomfdrande genom genomforandeakter enligt artikel 291 i EUF-fordraget och i
enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1093/2010. Esma bor ges i uppdrag att
utarbeta tekniska standarder for genomférande som ska laggas fram for kommissionen
med avseende pa standardblanketterna, mallarna och forfarandena for anmalan av
intyget om godkannande, prospektet, tilldgg till prospektet och Oversattningen av
prospektet och/eller sammanfattningen, standardblanketter for samarbete och
informationsutbyte mellan behdériga myndigheter samt forfaranden och former for
informationsutbytet mellan de behdriga myndigheterna och Esma.

Vid utévandet av sina delegerade befogenheter och genomférandebefogenheter enligt
denna forordning bér kommissionen respektera foljande principer:

Behovet av att bland icke-professionella investerare och sma och medelstora foretag
skapa fortroende for finansiella marknader genom att frdmja hdga normer for insyn
avseende finansiella marknader.

14

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststéllande
av allménna regler och principer fér medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina
genomférandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, s. 13).
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(75)

(76)

Behovet av att anpassa informationskraven for prospekt med hansyn till emittentens
storlek och den information som emittenter redan &r skyldiga att offentliggtra enligt
direktiv 2004/109/EG och forordning (EU) nr 596/2014.

Behovet av att underlatta sma och medelstora foretags tilltrade till
kapitalmarknaderna, samtidigt som investerarnas fortroende for att investera i sadana
foretag sakerstélls.

Behovet av att erbjuda investerarna ett stort urval av konkurrerande
investeringsmojligheter samt information och skydd pa en niva som &r anpassad till
deras forhallanden.

Behovet av att sdkerstidlla att oberoende tillsynsmyndigheter tillampar
bestammelserna konsekvent, sarskilt vid bekdmpandet av ekonomisk brottslighet.

Behovet av en hog grad av éppenhet och samrad med alla marknadsdeltagare samt
med Europaparlamentet och radet.

Behovet av att framja innovationer pa de finansiella marknaderna sa att de utvecklas
dynamiskt och effektivt.

Behovet av att sdkerstélla systemstabilitet i det finansiella systemet genom en nara
och reaktionssnabb Gvervakning av innovationer pa det finansiella omradet.

Betydelsen av att minska kapitalkostnaderna och skapa okad tillgang till kapital.

Behovet av en langsiktig avvéagning av kostnaderna och fordelarna for alla
marknadsaktorer nar det galler genomforandeatgarderna.

Behovet av att framja den internationella konkurrenskraften hos de finansiella
marknaderna inom unionen utan att samtidigt skada det ytterst viktiga internationella
samarbetet.

Behovet av att skapa jambdordiga konkurrensvillkor for alla marknadsaktérer genom
att uppratta unionslagstiftning nar sa ar lampligt.

Behovet av att sdkerstalla samordningen med annan unionslagstiftning inom detta
omrade, eftersom skillnader i information och brist pa insyn kan &ventyra
marknadernas funktion och framfor allt skada konsumenter och privata investerare.

Varje behandling av personuppgifter som genomfdrs inom ramen for denna
forordning, sasom utbyte eller &verféring av personuppgifter av de behoriga
myndigheterna, bor ske i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv
95/46/EG™ och varje utbyte eller dverforing av information som utfors av Esma bor
ske i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001%.

Senast fem ar efter denna forordnings ikrafttradande ska kommissionen se Gver
tillampningen av denna forordning och sérskilt beddma huruvida regelverken for
offentliggérande for andrahandsemissioner och for sma och medelstora foretag, det
allménna registreringsdokumentet och prospektsammanfattningen fortfarande &r
lampliga for att uppfylla forordningens mal.

15

16

Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda
personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sadana uppgifter
(EGT L 281, 23.11.1995, s. 31).

Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for
enskilda d& gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den
fria rorligheten for sddana uppgifter (EGT L 8, 12.1.2001, s. 1).
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(77)

(78)

(79)

(80)

Tillampningen av kraven i denna forordning bor skjutas upp for att mojliggora
antagande av delegerade akter och genomforandeakter och for att marknadsdeltagarna
ska kunna inforliva och planera for tillampningen av de nya atgarderna.

Eftersom malet for denna forordning, namligen att forstarka skyddet av investerarna
och marknadens effektivitet och samtidigt inratta kapitalmarknadsunionen, inte i
tillracklig utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna utan snarare, pa grund av dess
verkningar, kan uppnas battre pa unionsniva, kan unionen vidta atgarder i enlighet
med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. | enlighet
med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar denna forordning inte utéver vad
som ar nodvandigt for att uppna dessa mal.

Denna forordning star i Overensstimmelse med de grundlaggande rattigheter och
principer som erkénns sarskilt i Europeiska unionens stadga om de grundlaggande
rattigheterna. Denna forordning bor darfor tolkas och tillampas i 6verensstammelse
med dessa réattigheter och principer.

Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 28.2 i forordning (EG)
nr 45/2001 och har avgett sitt yttrande.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I
ALLMANNA BESTAMMELSER

Artikel 1
Syfte och tillampningsomrade

Syftet med denna forordning ar att faststalla krav for uppréttande, godkannande och
spridning av prospekt som ska offentliggtras nar vardepapper erbjuds allménheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad som ar belagen eller bedriver
verksamhet inom en medlemsstat.

Forordningen ska inte tillampas pa foljande typer av vardepapper:

(@) Andelar som emitterats av sadana foretag for kollektiva investeringar som inte
ar av sluten typ.

(b) Icke-aktierelaterade vérdepapper emitterade av en medlemsstat eller av en
medlemsstats regionala eller lokala myndigheter, av internationella offentliga
organ i vilka en eller flera av medlemsstaterna & medlemmar, av Europeiska
centralbanken eller av medlemsstaternas centralbanker.

(c) Kapitalandelar i medlemsstaternas centralbanker.

(d) Vardepapper som villkorslost och oéterkalleligen garanteras av en medlemsstat
eller av regionala eller lokala myndigheter i en medlemsstat.

(e) Vérdepapper som emitterats av sammanslutningar vars verksamhet &r
forfattningsreglerad eller av organ som drivs utan vinstsyfte, erkédnda av en
medlemsstat, i syfte att anskaffa finansiering som &ar nddvandig for att uppna
sammanslutningens eller organets icke-vinstgivande andamal.

() Icke-aktierelaterade vardepapper som fortldpande eller vid upprepade tillfallen
emitteras av kreditinstitut, forutsatt att dessa vérdepapper uppfyller samtliga
foljande krav:

i)  Dedr inte efterstéllda, konvertibla eller utbytbara.
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(9)

(h)

i)  De ger inte réatt att teckna eller forvéarva andra slag av vardepapper och de
ar inte kopplade till ett derivatinstrument.

iii)  De styrker mottagandet av aterbetalningspliktiga insattningar.

iv) De omfattas av ett system for garanti av inséttningar enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/49/EU"’.

Icke-fungibla kapitalandelar vars huvudsakliga &ndamal ar att ge innehavaren
réatt att disponera hela eller en del av en lagenhet eller en fastighet och som inte
kan sdljas utan att denna ratt ges upp.

Bostadsobligationer som vid upprepade tillfallen emitteras av kreditinstitut i
Sverige vars syfte framst ar att bevilja hypotekslan, forutsatt att

i)  de bostadsobligationer som utfardas ingar i samma serie,

ii)  bostadsobligationerna utfardas i omgangar under en specifik
emitteringsperiod,

iii)  bostadsobligationernas villkor inte &ndras under emitteringsperioden, och

iv) de belopp som harrér fran emitteringen av namnda bostadsobligationer
enligt emittentens bolagsordning placeras i tillgangar som ger tillracklig
tackning for de ataganden som &r forenade med vardepapperen.

Icke-aktierelaterade véardepapper som fortldpande eller vid upprepade tillféllen
emitteras av kreditinstitut, nar det totala aggregerade vederlaget i unionen for
de vardepapper som erbjuds understiger 75 000 000 EUR per kreditinstitut
under en tolvmanadersperiod, forutsatt att dessa vardepapper

1) inte ar efterstallda, konvertibla eller utbytbara,

i) inte ger ratt att teckna eller forvarva andra slag av vardepapper och att de
inte ar kopplade till ett derivatinstrument.

3. Forordningen ska inte tillampas pa foljande typer av erbjudanden av vérdepapper till
allmanheten:

(@)
(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

Erbjudanden av vardepapper som riktas endast till kvalificerade investerare.

Erbjudanden av vardepapper som riktas till farre an 150 fysiska eller juridiska
personer som inte ar kvalificerade investerare, per medlemsstat.

Erbjudanden av vardepapper som riktas till investerare som forvarvar
vardepapper for ett sammanlagt vederlag pa minst 100 000 EUR per
investerare for varje separat erbjudande.

Erbjudanden av vardepapper for ett sammanlagt vederlag i unionen pa mindre
an 500 000 EUR, som ska berédknas for en tolvmanadersperiod.

Aktier som ges ut i utbyte mot redan emitterade aktier av samma kategori, om
utgivandet av sddana nya aktier inte innebar nagon total Okning av
aktiekapitalet.

Véardepapper som erbjuds i samband med ett Gvertagande genom ett erbjudande
om utbyte av vérdepapper, under forutséttning att det foreligger ett dokument
som beskriver transaktionen och dess inverkan pa emittenten.

17

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/49/EU av den 16 april 2014 om inséttningsgarantisystem

(EUT L 173, 12.6.2014, s. 149).
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()

(h)

Vérdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas i samband med en fusion
eller uppdelning, under forutsattning att det foreligger ett dokument som
beskriver transaktionen och dess inverkan pa emittenten.

Utdelning som betalas till de befintliga aktiedgarna i form av aktier av samma
kategori som de aktier som utdelningen géller, under forutsattning att ett
dokument som innehaller information om aktiernas antal och art samt om
motiven och de narmare formerna for erbjudandet gors tillgangligt.

Vérdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas nuvarande eller tidigare
styrelseledamoter eller anstéllda av deras arbetsgivare eller av ett anslutet
foretag, under forutsattning att ett dokument som innehaller information om
vardepapperens antal och art samt om motiven och de narmare formerna for
erbjudandet eller tilldelningen gors tillgangligt.

Denna forordning ska inte vara tillamplig pa upptagande till handel pa en reglerad
marknad av nagot av féljande:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

Vérdepapper som ar fungibla med véardepapper som redan tagits upp till handel
pa samma reglerade marknad, under forutsattning att de under en
tolvmanadersperiod utgér mindre an 20 % av det antal vardepapper som redan
tagits upp till handel pa samma reglerade marknad.

Aktier som uppkommer efter konvertering eller utbyte av andra vardepapper
eller efter utévande av rattigheter som &r forenade med andra vérdepapper,
under forutsattning att dessa aktier & av samma kategori som de aktier som
redan upptagits till handel pd samma reglerade marknad, och under
forutsattning att de aktier som uppkommer under en tolvmanadersperiod utgor
mindre &n 20 % av det antal aktier av samma kategori som redan tagits upp till
handel pa samma reglerade marknad. Om ett prospekt upprattas i
Overensstammelse med antingen denna foérordning eller direktiv 2003/71/EG
vid ett erbjudande till allménheten eller upptagande till handel av de
vardepapper som ger tillgang till aktierna, eller om de vardepapper som ger
tillgang till aktierna emitterades fore denna forordnings ikrafttradande, ska
denna forordning inte vara tillamplig pa upptagandet till handel pa en reglerad
marknad av de aktier som uppkommer, oavsett deras proportion i férhallande
till det antal aktier av samma kategori som redan tagits upp till handel pa
samma reglerade marknad.

Aktier som ges ut i utbyte mot aktier av samma kategori som redan upptagits
till handel pa samma reglerade marknad, om utgivandet av sadana nya aktier
inte innebar nagon total 6kning av aktiekapitalet.

Véardepapper som erbjuds i samband med ett Gvertagande genom ett erbjudande
om utbyte av vardepapper, under forutsattning att det foreligger ett dokument
som beskriver transaktionen och dess inverkan pa emittenten.

Véardepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas i samband med en fusion
eller uppdelning, under forutsdttning att det foreligger ett dokument som
beskriver transaktionen och dess inverkan pa emittenten.

Aktier som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas utan kostnad till de befintliga
aktiedgarna och utdelning som betalas i form av aktier av samma kategori som
de aktier som utdelningen galler, under forutsattning av att dessa aktier ar av
samma kategori som de aktier som redan upptagits till handel pa samma
reglerade marknad och att ett dokument som innehaller information om
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aktiernas antal och art samt om motiven och de nédrmare formerna for
erbjudandet eller tilldelningen gors tillgangligt.

(9) Vérdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas till nuvarande eller
tidigare styrelseledamoter eller anstéllda av deras arbetsgivare eller av ett
anslutet foretag, under forutsattning att dessa vardepapper &r av samma
kategori som de vardepapper som redan upptagits till handel pa samma
reglerade marknad och att ett dokument som innehaller information om
vardepapperens antal och art samt om motiven och de ndrmare formerna for
erbjudandet eller tilldelningen gors tillgangligt.

(h)  Vardepapper som redan upptagits till handel pa en annan reglerad marknad pa
foljande villkor:

1)  Att dessa vardepapper, eller vardepapper av samma kategori, har varit
upptagna till handel pa den andra reglerade marknaden under mer an 18
manader.

i)  Att vardepapper som tagits upp till handel pa en reglerad marknad forst
efter den 1 juli 2005 togs upp till handel pa den andra reglerade
marknaden enligt ett prospekt som godkéants och offentliggjorts i enlighet
med direktiv 2003/71/EG.

iii) Nar led ii inte ska tillampas och det ar frdga om vérdepapper som for
forsta gangen upptagits till notering efter den 30 juni 1983, att
borsprospekt har godkants enligt kraven i radets direktiv 80/390/EEG"®
eller Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG™.

iv) Att de l6pande skyldigheterna avseende handeln pa den andra reglerade
marknaden ar fullgjorda.

v)  Att den person som ansdker om upptagande av ett vardepapper till handel
pa en reglerad marknad enligt detta undantag gor ett dokument
tillgangligt for allmanheten pa det satt som anges i artikel 20.2 och vars
innehall verensstammer med artikel 7, pa ett sprak som godtagits av den
behériga myndigheten i den medlemsstat dar den reglerade marknad for
vilken upptagande till handel soks &r beldgen. | dokumentet ska det anges
var det senaste prospektet kan erhallas och var den finansiella
information som emittenten offentliggjort enligt det I6pande kravet pa
offentliggdrande finns tillganglig.

For att ta hansyn till den tekniska utvecklingen péa finansmarknaderna, inbegripet
inflation, far kommissionen genom delegerade akter i enlighet med artikel 42 anta
atgarder avseende

(@) anpassning av den beloppsgréns som anges i punkt 2 i i denna artikel,
(b) granserna i punkt 3 ¢ och d i denna artikel.

18

19

Radets direktiv 80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samordning av kraven pa upprattande, granskning
och spridning av prospekt som ska offentliggdras vid upptagande av vérdepapper till officiell notering
vid fondbors (EGT L 100, 17.4.1980, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upptagande av vardepapper
till officiell notering och om uppgifter som ska offentliggoras betraffande sadana vérdepapper
(EGT L 184, 6.7.2001, s. 1).

39

SV



SV

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 42
for att ange den information som minst ska inga i de dokument som avses i punkt 3 f
och g och punkt 4 d och e i denna artikel.

Artikel 2
Definitioner

| denna férordning galler foljande definitioner:

(@)

(b)

(©)
(d)

(€)

(f)

vardepapper: Overlatbara vardepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i
direktiv 2014/65/EU med undantag av penningmarknadsinstrument enligt
definitionen i artikel 4.1.17 i direktiv 2014/65/EU med en I6ptid pa mindre &n
tolv manader.

aktierelaterade véardepapper: aktier och andra Overlatbara vardepapper
motsvarande aktier i bolag samt varje annat slag av overlatbara véardepapper
som ger ratt att forvarva nagot av dessa slag av vardepapper genom
konvertering eller utévande av de rattigheter de ger, forutsatt att detta senare
slag av vardepapper emitteras av emittenten av de underliggande aktierna eller
av en enhet som tillhér denne emittents koncern.

icke-aktierelaterade vardepapper: alla vardepapper som inte &r aktierelaterade
vardepapper.

erbjudande av vardepapper till allménheten: ett meddelande till personer,
oavsett form och medium, som innehaller tillracklig information om villkoren
for erbjudandet och de vardepapper som erbjuds for att en investerare ska ha
forutsattningar att fatta beslut om att teckna eller forvarva dessa vérdepapper.
Definitionen ar ocksa tillamplig pa vardepappersplaceringar via finansiella
mellanhander.

kvalificerade investerare: de personer eller enheter som anges i punkterna 14 i
avsnitt I i bilaga Il till direktiv 2014/65/EU, och de personer och enheter som
begér behandling som professionella kunder i enlighet med avsnitt 11 i bilaga 11
till direktiv 2014/65/EU, eller erkanns som godtagbara motparter i enlighet
med artikel 30 i direktiv 2014/65/EU, om de inte har begért behandling som
icke-professionella kunder. Véardepappersforetag och kreditinstitut ska pa
begaran meddela emittenten sin klassificering, utan att detta paverkar
tillampningen av relevant lagstiftning om dataskydd.

sma och medelstora foretag: antingen

- Foretag som enligt sin senaste arsredovisning eller koncernredovisning
uppfyller minst tva av foljande tre kriterier: genomsnittligt antal anstallda
under rakenskapsaret pa under 250, en balansomslutning som inte
overstiger 43 000 000 euro och en arlig nettoomsattning som inte
overstiger 50 000 000 euro, eller

—  sma och medelstora foretag enligt definitionen i artikel 4.1.13 i direktiv
2014/65/EU.
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(g) kreditinstitut: ett foretag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Europaparlamentets
och radets férordning (EU) nr 575/2013%.

(h) emittent: en juridisk person som emitterar eller foreslar emission av
vardepapper.

(1) erbjudare: en juridisk eller fysisk person som erbjuder vardepapper till
allmanheten.

(J) reglerad marknad: en marknad enligt definitionen i artikel 4.1.21 i direktiv
2014/65/EU.

(k) annonsering: tillkdnnagivanden, som

— avser ett specifikt erbjudande av vérdepapper till allménheten eller
upptagande till handel pa en reglerad marknad och

— specifikt syftar till att framja mojligheter till tecknande eller forvérv av
vardepapper.

() obligatorisk information: all information enligt definitionen i artikel 2.1 k i
direktiv 2004/109/EG.

(m) hemmedlemsstat:

i) ndr det géller alla emittenter som &r etablerade i unionen av vardepapper
som inte ndmns i led ii: den medlemsstat dar emittenten har sitt sate.

i) ndr det géller emissioner av icke-aktierelaterade vardepapper, vilkas
nominella véarde per enhet uppgar till minst 1 000 euro, och alla
emissioner av icke-aktierelaterade vardepapper som ger rétt att genom
konvertering eller utévande av de med vardepapperet forenade
rattigheterna  forvarva Gverlatbara vérdepapper eller erhalla ett
kontantbelopp, forutsatt att emittenten av de icke-aktierelaterade
vardepapperen inte dr emittent av de underliggande vérdepapperen eller
en enhet som tillhor denna senare emittents koncern: den medlemsstat
som véljs av emittenten, erbjudaren eller den person som anséker om
upptagande till handel bland de medlemsstater dar emittenten har sitt
sate, dar vardepapperen tagits eller ska tas upp till handel pa en reglerad
marknad eller dar de erbjuds till allménheten. Detsamma ska gélla icke-
aktierelaterade vardepapper i andra valutor &n euro under forutsattning att
det nominella minimivérdet i princip motsvarar 1 000 euro.

Iii)  nar det galler samtliga emittenter som &r etablerade i tredje land och som
emitterar vardepapper som inte namns i led ii: den medlemsstat som valjs
av emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande
till handel bland de medlemsstater déar vardepapperen avses erbjudas
allmanheten for forsta gangen eller dar den forsta anstékan om
upptagande till handel pa en reglerad marknad gors, med forbehall for
senare val som gors av emittenter etablerade i tredje land under nagon av
foljande omstandigheter:

— N&r hemmedlemsstaten inte faststalldes enligt emittenternas val.

Europaparlamentets och radets forordning nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vardepappersféretag och om &ndring av férordning (EU) nr 648/2012, (EUT L 176,
27.6.2013,s. 1).
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- I enlighet med artikel 2.1 i iii i direktiv 2004/109/EG.

(n) vardmedlemsstat: den medlemsstat dar ett erbjudande till allmanheten eller en
ansokan om upptagande till handel gors i de fall da denna stat inte &r
hemmedlemsstaten.

(o) foretag for kollektiva investeringar som inte &r av sluten typ:
vardepappersfonder och investeringsbolag med bada av foljande egenskaper:

i)  De tar emot kapital fran ett antal investerare for att investera det i
enlighet med en faststalld investeringspolicy till forman for dessa
investerare.

i)  Deras andelar aterkdps eller inloses pa innehavarens begéaran, direkt eller
indirekt, med medel ur deras tillgangar.

(p) andelar i ett foretag for kollektiva investeringar: vardepapper som emitterats
av ett foretag for kollektiva investeringar och som utgor bevis for andelsrétt i
ett sadant foretags tillgangar.

(q) godkédnnande:  hemmedlemsstatens  behdriga  myndighets  positiva
stallningstagande efter att ha kontrollerat att den information som ges i
prospektet &r fullstandig, konsekvent och begriplig.

(r)  grundprospekt: ett prospekt som uppfyller artikel 8 i denna férordning, och
efter emittentens eget val, de slutgiltiga villkoren for erbjudandet.

(s) arbetsdag: i1 denna forordning, den nationella behdériga myndighetens
arbetsdagar, forutom l6rdagar, sondagar och allménna helgdagar enligt den
nationella lag som ar tillamplig pa den nationella behoriga myndigheten.

(t) multilateral handelsplattform: ett multilateralt system enligt definitionen i
artikel 4.1.22 i direktiv 2014/65/EU.

(u) tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag: en tillvaxtmarknad for sma
och medelstora foretag enligt definitionen i artikel 4.1.12 i direktiv
2014/65/EU.

(v) emittent i tredjeland: en emittent som &r etablerad i ett tredjeland.

For att ta hansyn till den tekniska utvecklingen pa finansmarknaderna ska
kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 42 for
att ange vissa tekniska faktorer i de definitioner som faststélls i punkt 1 i denna
artikel, daribland anpassning av de siffror som anges i definitionen av sma och
medelstora foretag i punkt 1 f, med héansyn till situationen pa olika nationella
marknader, inklusive den klassificering av foretag som anvénds av operattrer av
reglerade marknader och multilaterala handelsplattformar, i unionslagstiftning och
rekommendationer samt ekonomisk utveckling.

Artikel 3
Skyldigheten att offentliggtra prospekt

Vardepapper ska inte erbjudas till allminheten inom unionen utan att ett prospekt
dessforinnan har offentliggjorts.

En medlemsstat far undanta erbjudanden av vardepapper till allménheten fran kravet
pa prospekt i punkt 1 under forutsattning att

(@) erbjudandet endast gors i den medlemsstaten, och
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(b) om det sammanlagda vederlaget for erbjudandet ar lagre &n ett belopp som
berdknas under en tolvmanadersperiod, vilket inte far Gverstiga 10 000 000
EUR.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen och Esma om de tillampar alternativet i
denna punkt, dven vederlaget for det erbjudande som valjs nedan for vilket
undantaget for inhemska erbjudanden galler.

3. Vardepapper ska inte tas upp till handel pa en reglerad marknad som ar belagen eller
verksam inom unionen utan att ett prospekt dessférinnan har offentliggjorts.

Artikel 4
Frivilliga prospekt
Om ett erbjudande av vardepapper till allménheten eller ett upptagande av vardepapper till
handel pa en reglerad marknad faller utanfor denna férordnings tillimpningsomrade enligt
definitionen i artikel 1, har emittenter, erbjudare eller personer som ansdker om upptagande
till handel pa en reglerad marknad ratt att frivilligt uppratta prospekt i enlighet med denna
forordning.

Ett frivilligt prospekt som godkanns av den behdriga myndighet i hemmedlemsstaten som
faststallts enligt artikel 2.1 m ska medfora alla rattigheter och skyldigheter som galler for
prospekt som &r obligatoriska enligt denna férordning och ska omfattas av forordningens
bestammelser, under 6verinseende av den behdriga myndigheten.

Artikel 5
Efterféljande aterforsaljning av vardepapper
Varje darpa féljande aterforsaljning av vardepapper, som tidigare erbjods genom en eller flera
av de slag av erbjudanden av vérdepapper som anges i artikel 1.3 a—d, ska betraktas som ett
separat erbjudande, och den definition som anges i artikel 2.1 d ska tillampas for att faststélla
om aterforsaljningen ar ett erbjudande av vérdepapper till allméanheten. Vid
vardepappersplaceringar via finansiella mellanh&nder ska prospekt offentliggéras om inget av
de villkor som anges i artikel 1.3 a—d uppfylls nér det galler den slutliga placeringen.

Inga ytterligare prospekt ska begéras vid nagon sadan efterféljande aterforséljning av
vardepapper eller slutlig placering av vardepapper via finansiella mellanhander, sa lange ett
giltigt prospekt finns tillgangligt i enlighet med artikel 12 och emittenten eller den person som
ansvarar for upprattandet av ett sadant prospekt i ett skriftligt avtal godkanner att det anvands.

KAPITEL Il
UPPRATTANDE AV PROSPEKT

Artikel 6
Prospektet

1. Utan att det paverkar tillampningen av artiklarna 14.2 och 17.2, ska prospektet
innehalla den information som, med hansyn till emittentens natur och arten av de
vardepapper som erbjuds allmanheten eller upptas till handel pd en reglerad
marknad, &r nddvéndig for att investerare ska kunna gora en vélgrundad bedémning
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av emittentens och eventuell garants tillgdngar och skulder, finansiella stallning,
vinster och forluster och framtidsutsikter samt av de rattigheter som &r férenade med
vérdepapperen. Denna information ska presenteras i en uttdmmande, koncis och
lattbegriplig form.

Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad far uppratta prospektet som ett sammanhangande eller som flera
separata dokument.

| ett prospekt som bestar av separata dokument ska den begérda informationen, utan
att detta paverkar artikel 8.7, delas upp i ett registreringsdokument, en
vardepappersnot och en sammanfattning. Registreringsdokumentet ska innehalla
information om emittenten. Vardepappersnoten ska innehalla informationen om de
vardepapper som erbjuds allméanheten eller som ska upptas till handel pa en reglerad
marknad.

Artikel 7
Prospektsammanfattningen

Prospektet ska innehalla en sammanfattning med den nyckelinformation som
investerarna behover for att forsta typen av och riskerna med emittenten, garanten
och de vardepapper som erbjuds eller tas upp till handel pa en reglerad marknad och
ska, ndr den l&ses tillsammans med de o©vriga delarna av prospektet, hjélpa
investerarna nér de dvervager om de ska investera i de berérda vardepapperen.

Sammanfattningens innehdll ska vara Kkorrekt, rattvisande, klart och inte
vilseledande. Det ska vara forenligt med de 6vriga delarna i prospektet.

Sammanfattningen ska upprattas som ett kortfattat dokument, vara skrivet pa ett
koncist satt och far vara hogst sex Ad-sidor vid utskrift. Det ska

(@) presenteras och utformas sa att det ar lattlast, med tillrackligt stora tecken,

(b) vara skrivet pa ett sprak och i en stil som underlattar forstaelsen av
informationen, framfor allt pa ett sprak som ar klart, icke-tekniskt, koncist och
begripligt.

Sammanfattningen ska besta av féljande fyra avsnitt:
(@) Eninledning som innehaller varningar.

(b) Nyckelinformation om emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel.

(c) Nyckelinformation om vardepapperen.
(d) Nyckelinformation om erbjudandet i sig och/eller upptagandet till handel.

Foljande ska anges i sammanfattningens inledning: namn pa véardepapperen, identitet
och kontaktuppgifter for emittenten, erbjudaren eller den person som anstker om
upptagande till handel, identitet och kontaktuppgifter for hemmedlemsstatens
behdriga myndighet samt dokumentdatum. Den ska innehalla varningar om

(@) att sammanfattningen bor betraktas som en introduktion till prospektet,

(b) att varje beslut om att investera i vardepapperen ska baseras pa en beddmning
av prospektet i dess helhet fran investerarens sida,
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(©)

(d)

att om yrkande hanforligt till uppgifterna i ett prospekt anfors vid domstol, den
investerare som ar kérande i enlighet med medlemsstaternas nationella
lagstiftning kan bli tvungen att svara for kostnaderna for overséttning av
prospektet innan de réttsliga forfarandena inleds,

att civilrattsligt ansvar endast kan aldggas de personer som lagt fram
sammanfattningen, inklusive Oversattningar darav, men endast om
sammanfattningen &ar vilseledande, felaktig eller oftrenlig med de andra
delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar av
prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de dvervéger att
investera i sadana vardepapper.

Det avsnitt som avses i punkt 4 b ska innehalla foljande information:

(@)

(b)

(©)

I ett underavsnitt med titeln ”Vem ar emittenten av viardepapperen?”’, en kort
beskrivning av emittenten av vardepapperen, med minst foljande uppgifter:

— Emittentens hemvist och juridiska form, enligt vilken lagstiftning
emittenten bedriver verksamhet och i vilket land bolaget har bildats.

- Emittentens huvudverksamhet.

—  Emittentens storre aktiedgare, &ven om den direkt eller indirekt &gs eller
kontrolleras och av vem.

- De viktigaste verkstéllande direkttrernas identitet.
— De lagstadgade revisorernas identitet.

I ett underavsnitt med titeln ”Finansiell nyckelinformation for emittenten”, ett
urval av historisk finansiell nyckelinformation, i forekommande fall &ven
proformaredovisning, for varje rakenskapsar for den period som omfattas av
den historiska finansiella informationen och for eventuella senare finansiella
delperioder, samt jamforbara uppgifter for samma period foregaende
rakenskapsar. Kravet pa jamforbara balansuppgifter ska uppfyllas genom ett
presentera balansrakningen fran utgangen av aret.

I ett underavsnitt med titeln ”Vilka nyckelrisker ér specifika for emittenten?”,
en kort beskrivning av hogst fem av de mest vasentliga riskfaktorer som &r
specifika for emittenten fran kategorin av hogsta vasentlighet enligt artikel 16.

Det avsnitt som avses i punkt 4 ¢ ska innehalla féljande information:

(@)

(b)

Under ett avsnitt med titeln ”Viktigaste egenskaper hos virdepapperen”, en
kort beskrivning av de vérdepapper som erbjuds och/eller tas upp till handel,
med minst féljande uppgifter:

—  Vérdepapperens typ och slag, ISIN-kod (International Security
Identification Number), valuta, nominellt véarde, antal emitterade
vardepapper, 16ptid,

—  vilka réttigheter som sammanhanger med vardepapperen,
— eventuella inskrankningar i réatten att fritt 6verlata vardepapperen
- i forekommande fall, utdelning eller utbetalningspolicy.

| ett underavsnitt med titeln ”Var kommer vardepapperen att handlas?”, uppgift
om huruvida de erbjudna vérdepapperen kommer att vara foremal for en
ans6kan om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller en multilateral
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handelsplattform samt namn pa alla marknader som vérdepapperen handlas
eller kommer att handlas pa.

(c) I ett underavsnitt med titeln Galler en garanti for viardepapperen?”, en kort
beskrivning av arten och omfattningen av den eventuella garantin samt en kort
beskrivning av garanten.

(d) I ett underavsnitt med titeln Vilka nyckelrisker ar specifika for emittenten?”,
en kort beskrivning av hogst fem av de mest vasentliga riskfaktorer som &r
specifika for vardepapperen fran kategorin av hogsta vasentlighet enligt artikel
16.

Om ett faktablad ska upprattas enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 1286/2014** far emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel ersatta det innehall som anges i denna punkt med den
information som anges i artikel 8.3 b—i i forordning (EU) nr 1286/2014. | ett sadant
fall och om en enda sammanfattning omfattar flera vardepapper som endast skiljer
sig at i mycket begransade detaljer, sdsom emitteringspris eller forfallodag, ska den
hogsta langd som anges i punkt 3 forlangas med tre ytterligare A4-sidor for varje
ytterligare véardepapper enligt artikel 8.8 sista stycket.

Det avsnitt som avses i punkt 4 d ska innehalla foljande information:

(@ I ett underavsnitt med titeln ’Pa vilka villkor och enligt vilken tidplan kan jag
investera i detta véardepapper?”, i forekommande fall allminna villkor och
forvantad tidplan for erbjudandet, uppgifter om upptagande till handel,
distributionsplan, belopp och procentandel omedelbar utspadning till foljd av
erbjudandet samt en uppskattning av de totala utgifterna for emissionen
och/eller erbjudandet, inklusive en uppskattning av de utgifter som emittenten
eller erbjudaren tar ut fran investeraren.

(b) T ett underavsnitt med titeln ”Varfor har emittenten upprattat detta prospekt?”,
en kort redogorelse for skélen till erbjudandet eller upptagandet till handel samt
anvandning av och uppskattat nettobelopp for medlen.

| varje underavsnitt som beskrivs i punkterna 6, 7 och 8 far emittenten lagga till
underrubriker om sa bedéms nédvandigt.

Sammanfattningen ska inte innehalla korshanvisningar till andra delar av prospektet
och information far inte inforlivas genom hanvisning.

Esma ska utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn for att ange innehallet i
och det format som de historiska finansiella nyckeluppgifter som avses i punkt 5 b
ska presenteras i, med beaktande av de olika typerna av vérdepapper och emittenter.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [ange datum nio manader efter ikrafttradandet].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

21

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om faktablad
for paketerade och fdrsékringsbaserade investeringsprodukter for icke-professionella investerare
(EUT L 352, 9.12.2014, s. 1).
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Artikel 8
Grundprospektet

For icke-aktierelaterade vardepapper kan prospektet, efter eget val av emittenten,
erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad, bestd av ett grundprospekt som innehaller all relevant information om
emittenten och om de vérdepapper som ska erbjudas allménheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad:

Ett grundprospekt ska innehalla foljande information:

(@) En forteckning 6ver den information som kommer att ingd i de slutgiltiga
villkoren for erbjudandet.

(b) En mall med titeln "Form for slutgiltiga villkor” som ska fyllas i for varje
enskild emission.

(c) Adressen till den webbplats dar de slutgiltiga villkoren kommer att
offentliggoras.

De slutgiltiga villkoren ska presenteras i form att ett separat dokument eller inga i
grundprospektet eller i ett tillagg till detta. De slutgiltiga villkoren ska sammanstéllas
i en overskadlig och lattbegriplig form.

De slutgiltiga villkoren ska endast innehalla information som avser
vardepappersnoten och ska inte anvéndas for att komplettera grundprospektet.
Artikel 17.1a ska tillampas i sadana fall.

Om de slutgiltiga villkoren varken ingar i grundprospektet eller i ett tilligg ska
emittenten gora dem tillgangliga for allmanheten i enlighet med artikel 20 och sa
snart som det &r praktiskt mojligt anmala dem till den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten, innan erbjudandet till allménheten eller upptagandet till handel
inleds.

En tydlig forklaring ska inforas pa framtradande plats i de slutgiltiga villkoren, med
foljande uppgifter:

(@) Att de slutgiltiga villkoren har utarbetats enligt denna forordning och ska lasas
tillsammans med grundprospektet och dess tilldgg for att inhdmta all relevant
information.

(b) Var grundprospektet och dess tillagg offentliggors enligt artikel 20.

(c) Att en sammanfattning av den enskilda emissionen bifogats de slutgiltiga
villkoren.

Grundprospekt far upprattas som ett enda dokument eller i form av flera dokument.

Om emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel
tidigare har ingivit ett registreringsdokument for ett visst slag av icke-aktierelaterade
vérdepapper eller ett allmént registreringsdokument enligt artikel 9 och véljer att
upprétta ett grundprospekt i ett senare skede, ska grundprospektet besta av féljande:

(@ Informationen i registreringsdokumentet eller det allménna
registreringsdokumentet.

(b) Den information som i annat fall skulle ha ingatt i vardepappersnoten med
undantag av de slutgiltiga villkoren, om dessa inte ingar i grundprospektet.
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Den specifika informationen om varje vardepapper som ingar i grundprospektet ska
tydligt atskiljas.

En sammanfattning ska endast upprattas om de slutgiltiga villkoren har godkénts
eller ingivits, och sammanfattningen ska vara specifik for den enskilda emissionen.

Sammanfattningen av den enskilda emissionen ska omfattas av samma krav som de
slutgiltiga villkoren enligt vad som anges i denna artikel, och ska bifogas till de
slutgiltiga villkoren.

Sammanfattningen av den enskilda emissionen ska uppfylla artikel 7 och ska
innehdlla nyckelinformationen i grundprospektet och i de slutgiltiga villkoren. Det
ska innehalla foljande:

(@ Den information i grundprospektet som endast ar relevant for den enskilda
emissionen, inbegripet nyckelinformation om emittenten.

(b) De alternativ som ingar i grundprospektet som endast ar relevanta for den
enskilda emissionen sa som de faststalls i de slutgiltiga villkoren.

(c) De relevanta uppgifter som ingar i de slutgiltiga villkoren och som tidigare har
ldmnats blanka i grundprospektet.

Om de slutgiltiga villkoren avser flera vardepapper som endast skiljer sig at i vissa
mycket begrénsade detaljer, som t.ex. emissionskurs eller forfallodag, kan en enda
sammanfattning av den enskilda emissionen bifogas for alla dessa vardepapper,
forutsatt att de uppgifter som avser olika vardepapper ar tydligt atskilda.

Informationen i grundprospektet ska, om sa kravs, i enlighet med artikel 22
kompletteras med uppdaterad information om emittenten och om de vardepapper
som ska erbjudas allméanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad.

Ett erbjudande till allmanheten kan fortsétta att gélla efter det att det grundprospekt
enligt vilket det inleddes har 16pt ut, under forutsattning att ett efterféljande
grundprospekt godkanns senast pa den sista giltighetsdagen for det foregaende
grundprospektet. De slutgiltiga villkoren for ett sadant erbjudande ska innehalla en
varning pa en framtradande plats pa forsta sidan med en angivelse av den sista
giltighetsdagen for det foregdende grundprospektet och var det efterfoljande
grundprospektet kommer att offentliggéras. Det efterfoljande grundprospektet ska
ange formen for de slutgiltiga villkoren fran det forsta grundprospektet eller inférliva
denna information genom en hénvisning, och hanvisa till de slutgiltiga villkor som ar
relevanta for det fortsatta erbjudandet.

Den rétt till aterkallande som beviljas enligt artikel 22.2 ska dven gélla investerare
som har samtyckt till att kopa eller teckna vérdepapperen under giltighetsperioden
for det foregdende grundprospektet, om inte vardepapperen redan har levererats till
dem.

Artikel 9
Det allménna registreringsdokumentet

Varje emittent som har sitt sdte i en medlemsstat och vars vardepapper tas upp till
handel pa en reglerad marknad eller en multilateral handelsplattform far varje
rakenskapsar uppratta ett registreringsdokument i form av att allmant
registreringsdokument med en beskrivning av foretagets organisation, verksamhet,
finansiella stallning, inkomster och framtidsutsikter, ledning och aktieinnehav.
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Emittenter som véljer att varje rakenskapsar uppratta ett allmant
registreringsdokument ska ldmna in det for godkdnnande av den behdriga
myndigheten i hemmedlemsstaten enligt det forfarande som anges i punkterna 2 och
4 i artikel 19.

Né&r emittenten har beviljats godkdnnande av ett allmént registreringsdokument for
varje rakenskapsar i tre pa varandra foljande ar kan efterféljande allméanna
registreringsdokument inges till den behoriga myndigheten utan foregaende
godké&nnande.

Om emittenten darefter underlater att inge ett allmant registreringsdokument for ett
rakenskapsar forlorar emittenten formanen att inge allméanna registreringsdokument
utan godké&nnande, och alla efterféljande allménna registreringsdokument ska inges
till den behdriga myndigheten for godkannande till dess att villkoret i andra stycket

ar uppfyllt igen.

Emittenter som fore dagen for denna forordnings ikrafttrdédande har uppréttat ett
registreringsdokument i enlighet med bilaga 1 eller XI till foérordning (EG)
nr 809/2004% som godkants av en behérig myndighet i minst tre pd varandra
foljande ar och darefter i enlighet med artikel 12.3 i direktiv 2003/71/EG har ingett
eller fatt ett sadant registreringsdokument godkant varje ar, far inge ett allméant
registreringsdokument utan foregaende godkannande i enlighet med punkt 2 andra
stycket fran dagen for denna forordnings ikrafttradande.

Nér ett allmént registreringsdokument samt &ndringar av detta enligt vad som avses i
punkterna 7 och 9 har godkants eller ingivits utan godkannande ska det utan onédigt
drojsmal goras allmant tillgangligt enligt de forfaranden som anges i artikel 20.

Allméanna registreringsdokument ska uppfylla de sprakkrav som faststalls i artikel 25.

Information far inforlivas genom hanvisning i allmanna registreringsdokument enligt
de villkor som anges i artikel 18.

Efter det att ett allméant registreringsdokument ingivits eller godkants far emittenten
nar som helst uppdatera den information det innehaller genom att inge en &ndring av
sitt allmanna registreringsdokument till den behdriga myndigheten.

Den behoriga myndigheten far nar som helst granska innehallet i allmanna
registreringsdokument som har ingivits utan foregaende godkannande samt
innehallet i andringar till detta.

I sin granskning ska den behoriga myndigheten kontrollera att den information som
ges i det allmdnna registreringsdokumentet och eventuella andringar av detta &r
fullstdndig, konsekvent och begriplig.

Om den behériga myndigheten i sin granskning finner att det allménna
registreringsdokumentet inte uppfyller normerna for fullstandighet, begriplighet och
konsekvens, och/eller att andringar eller kompletterande information behdvs, ska den
underrétta emittenten om detta.

En begaran om andring eller kompletterande information som den behériga
myndigheten riktar till emittenten maste endast beaktas av emittenten i nésta

22

Kommissionens foérordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG i fraga om informationen i prospekt, dessas format,
inforlivande genom hénvisning samt offentliggérande av prospekt och annonsering (EUT L 149,
30.4.2004, s. 3).
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allmanna registreringsdokument som inges for féljande rakenskapsar, om inte
emittenten vill anvénda det allménna registreringsdokumentet som en del av ett
prospekt som ingivits for godkannande. | ett sadant fall ska emittenten inge en
andring av det allménna registreringsdokumentet senast vid inldmnandet av den
ansOkan som avses i artikel 19.5.

Genom undantag fran det andra stycket ska emittenten, nar den behoriga
myndigheten underréttar emittenten om att begéran om andring ror ett utelamnande
eller ett sakfel som sannolikt kan vilseleda allmanheten nér det galler de fakta och
omsténdigheter som krdvs for att gora en valavvagd bedémning av emittenten, utan
onddigt drojsmal inge en dndring av det allmanna registreringsdokumentet.

Bestdmmelserna i punkterna 7 och 9 ska endast galla ndr det allménna
registreringsdokumentet inte anvands som en del av ett prospekt. Om ett allmént
registreringsdokument anvédnds som en del av ett prospekt ska endast
bestammelserna i artikel 22 om tillagg till prospekt gélla mellan tidpunkten for
godkannandet av prospektet och det slutliga upphtrandet av erbjudandet till
allménheten, respektive den tidpunkt da handeln pa en reglerad marknad pabdrijas,
beroende pa vad som intréffar sist.

En emittent som uppfyller de villkor som anges i punkt 2 forsta eller andra stycket
eller i punkt 3 ska ha status som regelbunden emittent och ska beviljas det snabbare
godké&nnandeforfarande som beskrivs i artikel 19.5, under forutséttning att

(@) emittenten vid ingivandet eller inldmnandet av varje allmént
registreringsdokument for godkannande lamnar en skriftlig bekréftelse till den
behériga myndigheten om att all reglerad information som emittenten &r
skyldig att 1amna ut enligt 2004/109/EG, i férekommande fall, samt férordning
(EU) nr596/2014 har ingivits och offentliggjorts enligt de krav som anges i
dessa rattsakter, och

(b) om emittenten, i det fall den behtriga myndigheten genomfér den granskning
som avses i punkt 8, andrar sitt allménna registreringsdokument enligt de
forfaranden som anges i punkt 9.

Om nagot av ovanstaende villkor inte uppfylls av emittenten ska den forlora status
som regelbunden emittent.

Om det allmédnna registreringsdokument som ingivits till eller godkénts av den
behdériga myndigheten offentliggors senast fyra manader efter rakenskapsarets slut
och innehaller den information som kravs for att det ska kunna ingd i den arliga
redovisning som avses i artikel 4 i Europaparlamentets och radets direktiv
2004/109/EG? ska emittenten anses ha uppfyllt sin skyldighet att offentliggora den
arliga redovisning som kravs enligt den artikeln.

Om det allmanna registreringsdokument eller en andring dérav inges till eller
godkanns av den behoriga myndigheten och offentliggors senast tre manader efter
slutet av de forsta sex manaderna av rakenskapsaret och innehaller den information
som kravs for att det ska kunna ingd i den delarsrapport som avses i artikel 5 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG, ska emittenten anses ha
uppfyllt sin skyldighet att offentliggora den delarsrapport som kravs enligt den
artikeln.

23

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pé en
reglerad marknad och om &ndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).
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13.

14.

I de fall som beskrivs i det forsta eller andra stycket ska emittenten

(@ i det allmanna registreringsdokumentet inforliva en forteckning &ver
korshanvisningar dar det anges var varje post som krdavs i de arliga
redovisningarna  och  delarsrapporterna  aterfinns i det allmanna

registreringsdokumentet,

(b) inge ett allmént registreringsdokument i enlighet med artikel 19.1 i direktiv
2004/109/EG och tillhandahalla det till den officiellt utsedda mekanism som
avses i artikel 21.2 i direktiv 2004/109/EG, och

(c) i det allmanna registreringsdokumentet infoga en ansvarsforsédkran enligt de
villkor som anges i artiklarna 4.2 ¢ och 5.2 c i direktiv 2004/109/EG.

Punkt 12 ska endast vara tillamplig om emittentens hemmedlemsstat enligt denna
forordning dven ar hemmedlemsstaten enligt direktiv 2004/109/EG, och om spraket
for det allménna registreringsdokumentet uppfyller villkoren i artikel 20 i direktiv
2004/109/EG.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 42 for att ange
forfarandet for granskning, godkannande, ingivande och Oversyn av det allmanna
registreringsdokumentet samt villkoren for andringar och de villkor enligt vilka en
emittent kan forlora status som regelbunden emittent.

Artikel 10
Prospekt som innehaller separata dokument

En emittent som redan har fatt ett registreringsdokument godkant av den behdriga
myndigheten ska vara skyldig att uppréatta endast en vardepappersnot och en
sammanfattning nar vardepapper erbjuds allméanheten eller upptas till handel pa en
reglerad marknad. | ett sadant fall ska vardepappersnoten och sammanfattningen
godk&nnas separat.

Om en ny omsténdighet av betydelse, ett sakfel eller ett forbiseende har intréffat
sedan godké&nnandet av registreringsdokumentet som roér information i
registreringsdokumentet som kan paverka bedémningen av vardepapperen ska ett
tillagg till registreringsdokumentet inges for godkénnande samtidigt som
vardepappersnoten och sammanfattningen. Ratten att aterkalla godkannanden enligt
artikel 22.2 ska inte galla i sadana fall.

Registreringsdokumentet och i forekommande fall dess tillagg ska tillsammans med
vardepappersnoten och sammanfattningen utgora ett prospekt nér det har godkénts av
den behdriga myndigheten.

En emittent som redan har fatt ett allmént registreringsdokument godként av den
behoriga myndigheten ska vara skyldig att uppratta endast en vardepappersnot och en
sammanfattning nar vardepapper erbjuds allméanheten eller upptas till handel pa en
reglerad marknad. | ett sadant fall ska vardepappersnoten, sammanfattningen och alla
andringar av det allmanna registreringsdokumentet som ingivits sedan det allméanna
registreringsdokumentet godkandes vara foremal for separata godkannanden.

Om en emittent har ingivit ett allmént registreringsdokument utan godkannande ska
hela dokumentationen, inklusive &ndringar av det allméanna registreringsdokumentet,
vara féremal for godkéannande, trots att dokumenten forblir separata.
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Det allménna registreringsdokumentet, andrat i enlighet med punkterna 7 eller 9 i
artikel 9, ska tillsammans med vérdepappersnoten och sammanfattningen utgora ett
prospekt nar de har godkénts av en behdriga myndigheten.

Artikel 11
Ansvaret for prospektet

Medlemsstaterna ska sékerstdlla att ansvaret for den information som ges i ett
prospekt avilar emittenten eller dess forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan,
erbjudaren, den person som anscker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad eller garanten. De personer som &dr ansvariga ska klart anges i prospektet
med uppgift om namn och befattning eller, betraffande juridiska personer, namn och
séte, tillsammans med forklaringar avgivna av dem om att enligt deras kdnnedom
éverensstammer den information som ges i prospektet med sakférhallandena och att
nagon uppgift som skulle kunna paverka dess innebord inte har utelamnats.

Medlemsstaterna ska sékerstdlla att deras lagar och andra forfattningar om
civilrattsligt ansvar ar tillampliga pa de personer som &r ansvariga for den
information som ges i prospekt.

Medlemsstaterna ska dock sakerstélla att inget civilrattsligt ansvar ska kunna alaggas
en person enbart pa grund av sammanfattningen, inklusive oversattningen darav, om
den inte &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av prospektet
eller om den inte, tillsammans med andra delar av prospektet, ger nyckelinformation
for att hjalpa investerare nar de Overvager att investera i sadana vérdepapper.
Sammanfattningen ska innehalla en tydlig varning i detta avseende.

Ansvaret for information som ldmnas i ett allmant registreringsdokument ska endast
avila de personer som avses i punkt 1 om det allmanna registreringsdokumentet
anvands som en del av ett godkant prospekt. Detta ska tillampas utan att det paverkar
artiklarna 4 och 5 i direktiv 2004/109/EG om informationen enligt dessa artiklar
ingar i ett allmént registreringsdokument.

Artikel 12
Giltigheten av prospekt, grundprospekt och registreringsdokument

Prospekt eller grundprospekt, vare sig de bestar av ett enda dokument eller av
separata dokument, ska vara giltiga under en tid av tolv manader efter godkénnandet
nar det géller erbjudanden till allménheten eller upptagande till handel pa en reglerad
marknad, forutsatt att de kompletteras med tillagg nar sa kravs enligt artikel 22.

Om ett prospekt eller grundprospekt bestar av separata dokument ska giltighetstiden
bdrja I6pa vid godk&dnnandet av vardepappersnoten.

Registreringsdokument, &ven allménna registreringsdokument enligt vad som avses i
artikel 9, som tidigare har ingivits eller godkéants ska vara giltiga for anvandning som
en del av ett prospekt under en tid av 12 manader efter ingivandet eller
godkannandet.

Upphdrandet av giltighetstiden for ett sadant registreringsdokument ska inte paverka
giltigheten for det prospekt som det &r en del av.
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KAPITEL I
PROSPEKTETS INNEHALL OCH FORMAT

Artikel 13
Minsta information och format

Kommissionen ska i enlighet med artikel 42 anta delegerade akter angaende formatet
for prospekt, grundprospekt och slutgiltiga villkor samt tidsplanerna for den sérskilda
information som ska inga i prospekt, i syfte att undvika dubbel information nar
prospekt bestar av separata dokument.

Foljande ska sarskilt beaktas vid faststallandet av de olika tidsplanerna for prospekt:

(@) De olika slag av uppgifter som investerarna har behov av betréffande
aktierelaterade vardepapper jamfort med icke-aktierelaterade véardepapper, med
en konsekvent behandling av informationskraven for prospekt avseende
vardepapper med liknande ekonomiska andamal, bl.a. derivatinstrument.

(b) De olika kategorierna och arterna av erbjudanden och upptagande till handel pa
en reglerad marknad av icke-aktierelaterade vardepapper.

(c) Det format som ska anvandas och den information som ska kravas i
grundprospekt som galler icke-aktierelaterade vardepapper, daribland langa
optioner (warrants) av alla slag.

(d) Itillampliga fall, om emittenten &r offentlig.
(e) Itillampliga fall, den specifika karaktéren av emittentens verksamheter.

Kommissionen ska i enlighet med artikel 42 anta delegerade akter for att faststalla
tidsplanen for den information som minst ska inga i det allmanna
registreringsdokumentet samt en sérskild tidsplan for kreditinstituts allménna
registreringsdokument.

Genom tidsplanen ska det sdkerstéallas att det allmanna registreringsdokumentet
innehaller all nodvandig information om emittenten sa att samma allmanna
registreringsdokument kan anvdndas for det efterfoljande erbjudandet till
allménheten eller upptagandet till handel av aktier, skuldinstrument eller derivat. Nar
det géller den finansiella informationen, den analyserande tillaggsinformationen i
form av verksamhetsdversikt och ekonomiska Oversikt, framtidsutsikter och
foretagsstyrning, ska sadan information sa langt det ar mojligt anpassas till den
information som ska lamnas i de arliga redovisningar och delarsrapporter som avses i
artiklarna 4 och 5 i direktiv 2004/109/EG, inbegripet forvaltningsberéttelsen och
bolagsstyrningsrapporten.

De delegerade akter som avses i punkterna 1 och 2 ska bygga pa de standarder for
finansiell och icke-finansiell information som faststallts av internationella
organisationer for tillsyn over vardepappersmarknaden, sarskilt losco, och pa
bilagorna 1, 1l och 11 till denna férordning. Dessa delegerade akter ska antas senast
den [ange tillampningsdatum].
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Artikel 14
Minimiregler for offentliggérande for andrahandsemissioner

Foljande personer kan vélja att uppratta prospekt enligt minimireglerna for
offentliggérande for andrahandsemissioner vid erbjudande av vardepapper till
allmanheten eller upptagande till handel med véardepapper pa en reglerad marknad:

(@) Emittenter vars vardepapper har tagits upp till handel pa en reglerad marknad
eller en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag i minst 18 manader och
som emitterar fler vardepapper av samma kategori.

(b) Emittenter vars aktierelaterade vérdepapper har tagits upp till handel pa en
reglerad marknad eller en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag i
minst 18 manader och som emitterar icke-aktierelaterade vardepapper.

(c) Erbjudare av en kategori av vérdepapper som &r upptagen till handel pa en
reglerad marknad eller en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag i
minst 18 manader.

Minimireglerna for offentliggérande ska besta av ett sarskilt registreringsdokument
som kan anvéndas av de personer som avses i leden a, b och c, och en sarskild
vardepappersnot som kan anvéndas av de personer som avses i leden a och c.

Genom undantag fran artikel 6.1 och utan att det paverkar tillampningen av artikel
17.2, ska prospekt som upprattas enligt minimireglerna for offentliggérande for
andrahandsemissioner innehalla den relevanta information som &ar nédvandig for att
investerarna ska forsta emittenternas och eventuella garanters prospekt, grundat pa
ett minimum av finansiell information som ingar i eller inforlivas i prospektet genom
hanvisning och som endast omfattar det senaste rakenskapsaret, de rattigheter som ar
forknippade med vardepapperen, skélen till emissionen och emissionens effekt pa
emittenten. Informationen i prospekten ska presenteras i en uttommande, koncis och
lattbegriplig form och ska gora det mgjligt for investerarna att fatta ett véalgrundat
investeringsbeslut.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 42 for att ange den
reducerade information som ska inga i de tidsplaner som ar tillampliga enligt
minimireglerna for offentliggérande, med beaktande av den information som redan
har lamnats till allménheten enligt direktiv 2004/109/EG, i forekommande fall, och
forordning (EU) nr 596/2014.

Dessa delegerade akter ska antas senast den [ange tillampningsdatum].

Artikel 15
Minimiregler for offentliggérande for sma och medelstora foretag

Sma och medelstora foretag far valja att uppratta ett sarskilt prospekt enligt
minimireglerna for offentliggérande for sma och medelstora foretag vid erbjudanden
av vardepapper till allmanheten, under forutsattning att de inte har vardepapper som
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad.

Minimireglerna for offentliggorande ska besta av ett sarskilt registreringsdokument
och en sarskild véardepappersnot.

Nér den motsvarande tidsplanen for prospekt upprattas ska informationen anpassas
till sddana foretags storlek och kortare verksamhetstid.
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Foretag som utnyttjar de minimiregler for offentliggdrande som avses i punkt 1 och
erbjuder aktier eller icke-aktierelaterade vérdepapper som inte &r understallda,
konvertibla eller utbytbara, ger inte upp ratten att teckna eller férvarva andra slag av
vardepapper och ar inte kopplade till ett derivatinstrument. De ska ha rétt att uppratta
prospekt enligt ett format som strukturerats som ett frageformular med
standardiserade text, som ska fyllas i av emittenten. | detta syfte ska bade det
séarskilda registreringsdokumentet och den sérskilda vérdepappersnoten struktureras i
denna form.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 42 for att ange den
reducerade information som ska inga i de tidsplaner som ar tillampliga enligt
minimireglerna for offentliggérande och det valfria format som ér tillatet enligt punkt
2.

Dessa delegerade akter ska antas senast den [ange tillampningsdatum].

Esma ska utarbeta riktlinjer for sma och medelstora foretag om hur prospekt enligt
det format som avses i punkt 2 ska utarbetas. De forfaranden som anges i artikel 16.3
andra till fjarde stycket i férordning (EU) nr 1095/2010 ska inte galla.

Artikel 16
Riskfaktorer

De riskfaktorer som anges i prospektet ska begransas till risker som &r specifika for
emittenten och/eller vardepapperen och ar vasentliga for att fatta ett vélgrundat
investeringsbeslut, vilket ska ga att bekrafta genom innehallet i
registreringsdokumentet och vardepappersnoten. Riskerna ska fordelas mellan hogst
tre separata kategorier for att skilja mellan riskernas relativa véasentlighet grundat pa
emittentens beddmning av sannolikheten for att de ska intraffa och den férvantade
omfattningen av deras negativa effekter.

Esma ska utarbeta riktlinjer om de behériga myndigheternas bedémning av hur
specifika och vasentliga riskerna ar och om hur riskerna ska fordelas mellan
riskkategorierna.

Artikel 17
Utelamnande av information

| de fall da det slutgiltiga emissionspriset och/eller det antal véardepapper som ska
erbjudas allménheten inte kan anges i prospektet

(@) ska detta innehalla uppgifter om de kriterier och/eller villkor som ska tillampas
for att faststélla dessa uppgifter eller, nar det galler priset, om det maximala
priset, eller

(b) godkannande av kop eller tecknande av vardepapper ska kunna aterkallas under
minst tva arbetsdagar efter det att emissionspriset och/eller antalet vardepapper
som erbjuds allmanheten har faststéllts slutgiltigt och givits in.

Det slutliga emissionspriset och antalet vardepapper ska ges in till den behdriga
myndigheten i hemmedlemsstaten och offentliggdras i enlighet med artikel 20.2.

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten far medge att viss information som
ska ingd i prospekt utelamnas i prospekten, om den finner att nagot av foljande
villkor &r uppfyllt:
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(@) Offentliggorande av sadan information skulle strida mot det allmanna intresset.

(b) Offentliggorande av sadan information skulle medfora allvarlig skada for
emittenten, forutsatt att uteldmnandet av informationen inte kan antas medfora
att allmanheten vilseleds i fraga om forhallanden och omstandigheter som ar av
vasentlig betydelse fér en valgrundad bedémning av emittent, erbjudare eller
eventuell garant och av de réttigheter som ar férenade med de vardepapper som
prospektet géller.

(c) Sadan information ar av mindre betydelse for ett sarskilt erbjudande eller
upptagande till handel pa en reglerad marknad och inte kommer att paverka
beddémningen av emittentens, erbjudarens eller garantens finansiella stéllning
och framtidsutsikter.

Den behoriga myndigheten ska ldgga fram en arlig rapport for Esma om den
information vars uteldamnande den har medgett.

Nar i undantagsfall viss information ska férekomma i ett prospekt inte ar forenlig
med emittentens verksamhetsomrade, dennes réttsliga form eller de vardepapper
prospektet avser, ska, utan att detta far medfora att investerarna inte ges adekvat
information, prospektet innehalla information som &r likvardig med den som kravs.

Om en medlemsstat star som garantigivare for vardepapper, ska emittenten,
erbjudaren eller en person som begar upptagande till handel pa en reglerad marknad,
nér denne upprattar prospekt i enlighet med artikel 4, ha rétt att uteldmna information
som hanfor sig till den medlemsstaten.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 42
for att ange de fall dar information far utelamnas enligt punkt 2, med beaktande av de
rapporter som de behdriga myndigheterna har lagt fram for Esma enligt punkt 2.

Artikel 18
Inférlivande genom hanvisning

Information kan inférlivas genom hanvisningar i prospekt om den tidigare eller
samtidigt har offentliggjorts elektroniskt, ar upprattad pa ett sprak som uppfyller
kraven i artikel 25 och om hanvisningarna gors i nagot av foljande dokument:

(@ Dokument som har godkdnts av den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten eller registrerats hos denna i enlighet med denna
forordning.

(b) De dokument som avses i artikel 1.3 f och g och artikel 1.4 d och e.
(c) Reglerad information enligt definitionen i artikel 2.1 I.

(d) Finansiella ars- och delarsrapporter.

(e) Revisionsberattelser och arsredovisningar.

(f)  Verksamhetsberattelser enligt definitionen i artikel 19 i Europaparlamentets
och radets direktiv 2013/34/EU%.

24

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arshokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om andring av Europaparlamentets och radets
direktiv 2006/43/EG och om upphavande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182,
29.6.2013, s. 19).

56

SV



SV

(g) Foretagsstyrningsrapporter enligt definitionen i artikel 20 i direktiv
2013/34/EU.

(h) [Rapporter om ersattning enligt definitionen i artikel [X] i [det reviderade
direktivet om aktieagares rattigheter.?’]

(i)  Stiftelseurkund och bolagsordning.
Informationen ska vara den allra senaste som emittenten har tillganglig.

Om endast vissa delar av ett dokument inférlivas genom hanvisning ska en forklaring
inga i prospektet om att de delar som inte inforlivats antingen inte ar relevanta for
investeraren eller omfattas av andra delar av prospektet.

Om information inforlivas genom hanvisning ska emittenter, erbjudare eller personer
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad se till att
informationen ar tillganglig. En forteckning Over korshanvisningar ska inga i
prospektet sa att investerarna enkelt kan identifiera sarskilda informationsposter, och
prospektet ska innehalla lankar till alla dokument som innehaller information som
inforlivas genom hénvisning.

Nar sa ar mojligt ska emittenter, erbjudare eller personer som anséker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad tillsammans med det forsta utkastet av
prospektet som ges in till den behdriga myndigheten, och i alla handelser under
granskningen av prospektet, lamna all information som inférlivas genom hénvisning
i prospektet i sokbart elektroniskt format, om inte sadan information redan har
godkants av eller registrerats hos den behdriga myndighet som godkanner prospektet.

For att garantera en enhetlig harmonisering i fraga om denna artikel far Esma
utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn for att uppdatera den forteckning
som anges i punkt 1 genom att l&gga till ytterligare dokumenttyper som krévs enligt
unionslagstiftningen och som ska registreras hos eller godkénnas av en offentlig
myndighet.

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU)
nr 1095/2010.

KAPITEL IV

FORFARANDEN FOR GODKANNANDE OCH OFFENTLIGGORANDE AV

PROSPEKT

Artikel 19
Kontroll och godkédnnande av prospekt

Ett prospekt far inte offentliggoras forran det har godkants av_hemmedlemsstatens
behdriga myndighet.

Den behodriga myndigheten ska underrétta emittenten, erbjudaren eller den person
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad om sitt beslut om
godkannandet av prospektet inom tio arbetsdagar fran och med inldmnandet av
utkastet till prospekt.

25

[EUTC, ,s.].
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Om den behoriga myndigheten inte fattar nagot beslut om prospektet inom de
tidsfrister som anges i denna punkt och i punkterna 3 och 5, ska detta inte betraktas
som att ansfkan har godkants.

Den behoriga myndigheten ska underratta Esma om godkannandet av och varje
tillagg till prospektet samtidigt som detta godk&nnande meddelas emittenten,
erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad.

Tidsfristen i punkt 2 ska utstrackas till 20 arbetsdagar i det fall ett erbjudande till
allmanheten géller vardepapper som utfardas av en emittent som inte tidigare har fatt
nagra vardepapper upptagna till handel pa en reglerad marknad och som inte tidigare
har erbjudit allménheten véardepapper.

Gransen pa 20 arbetsdagar ska endast vara tillamplig pa det forsta inlamnandet av
utkastet till prospekt. Om efterfoljande inlamnanden &r nodvandiga enligt punkt 4
ska tidsgransen i punkt 2 galla.

Om den behdriga myndigheten finner att utkastet till prospekt inte uppfyller kraven
pa fullstandig, begriplig och konsekvent information for att det ska kunna godkénnas
och/eller att &ndringar eller kompletterande information kravs, ska den

(@) inom tio arbetsdagar fran inlamnandet av utkastet till prospekt och/eller
kompletterande information underrétta emittenten, erbjudaren eller den person
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad och ange
skalen till detta, och

(b) de tidsgranser som avses i punkt 2 ska darefter endast galla fran den dag da ett
andrat utkast till prospekt och/eller den begarda kompletterande informationen
ldmnas in till den behdriga myndigheten.

Genom undantag fran punkterna 2 och 4 ska den tidsgrans som anges i dessa punkter
minskas till fem arbetsdagar for de regelbundna emittenter som avses i artikel 9.11.
Regelbundna emittenter ska informera den behdriga myndigheten minst fem
arbetsdagar fore det planerade datumet for inldmnande av en ansbkan om
godkannande.

Regelbundna emittenter ska inge en ansdkan till den behdriga myndigheten som
innehdller de nodvandiga andringarna av det allmanna registreringsdokument, i
forekommande fall, samt den vardepappersnot och den sammanfattning som lamnas
in for godkannande.

De behdriga myndigheterna ska tillhandahélla vagledning om gransknings- och
godkannandeforfarandet pa sina webbplatser for att underlatta ett effektivt och
snabbt godkannande av prospekt. Vagledningen ska innehélla uppgifter om
kontaktpunkter i fraga om godkannanden. Emittenten eller den person som ansvarar
for att uppratta prospektet ska ha mojlighet att direkt kommunicera och samverka
med den behoriga myndighetens personal under forfarandet for prospektets
godkannande.

Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten far besluta att godkannandet av
prospektet ska dverlamnas till den behdriga myndigheten i en annan medlemsstat,
forutsatt att forhandsanmalan gors till Esma och att den behdriga myndigheten
godkanner detta. Ett éverlamnande ska meddelas emittenten, erbjudaren eller den
person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad inom tre
arbetsdagar fran den dag da den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten fattade
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sitt beslut om 6verlamnande. Samma tidsfrist som i punkt 2 ska lopa fran och med
den dagen. Artikel 28.4 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska inte tillampas pa
overlamnande av godk&nnandet av prospektet enligt denna punkt.

Denna forordning inte paverka den behdriga myndighetens rattsliga ansvar, vilket
aven i fortsattningen enbart ska regleras av nationell lagstiftning.

Medlemsstaterna ska sakerstélla att deras nationella bestammelser om ansvar for
behdriga myndigheter endast ar tillampliga pa godkénnanden av prospekt som
uppréttats av medlemsstatens behdriga myndighet.

De avgifter som de behériga myndigheterna i hemmedlemsstaten tar ut for
godkédnnande av  prospekt,  registreringsdokument, inklusive  allmédnna
registreringsdokument, tillagg och &ndringar samt ingivande av allménna
registreringsdokument, &ndringar av dessa och slutgiltiga villkor, ska minst goras
tillgangliga for allmanheten pa den behériga myndighetens webbplats.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 42
som anger forfaranden for granskningen av om prospekten &r fullstdndiga, begripliga
och konsekventa samt forfarandet for godkannande av prospekt.

Esma ska uttva sina befogenheter enligt férordning (EU) nr 1095/2010 for att framja
enhetlighet i tillsynen i frdga om de behdriga myndigheternas gransknings- och
godk&nnandeforfaranden ndr de beddmer huruvida informationen i prospekt &r
fullstandig, konsekvent och begriplig. Esma ska sarskilt framja enhetlighet i fraga om
effektiviteten, metoderna och tidsplanen for de behdriga myndigheternas granskning
av den information som ges i prospekt.

Utan att det paverkar tillampningen av artikel 30 i férordning (EU) nr 1095/2010 ska
Esma anordna och genomfdéra minst en sakkunnighetsbedémning av de behoriga
myndigheternas gransknings- och godkannandeférfaranden, daribland meddelanden
om godkannande mellan de behériga myndigheterna. Sakkunnighetsbedémningen
ska &ven omfatta en granskning av hur olika gransknings- och godkannandemetoder
som anvands av de behdriga myndigheterna paverkar emittenternas formaga att
anskaffa kapital i EU. Rapporten om denna sakkunnighetsbeddmning ska
offentliggdras senast tre ar efter den dag da denna forordning borjade tillampas. Inom
ramen for sakkunnighetsbedomningen ska Esma i forekommande fall begéra
yttranden eller rad fran den intressentgrupp for vardepapper och marknader som
avses i artikel 37 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 20
Offentliggérande av prospektet

Nér prospektet har godkénts ska det goras tillgangligt for allménheten av emittenten,
erbjudaren eller den person som anstker om upptagande till handel i skélig tid fore
och senast vid, den tidpunkt da erbjudandet till allmanheten bérjar galla eller de
berdrda vérdepapperen tas upp till handel.

| det fall det rér sig om det forsta erbjudandet till allménheten av en kategori av
aktier som annu inte upptagits till handel pa en reglerad marknad for forsta gangen,
ska prospektet vara tillgangligt minst sex arbetsdagar innan erbjudandet 16per ut.

Prospektet, vare sig det utgors av ett enda dokument eller bestar av separata
dokument, ska anses vara tillgangligt for allmanheten nér det offentliggors i
elektronisk form pa nagon av foljande webbplatser:
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(@) Webbplatsen for emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad.

(b) Webbplatsen for finansiella mellanhdander som placerar eller séljer
vardepapperen, daribland betalningsombud.

(c) Webbplatsen for den reglerade marknad dér upptagandet till handel soks, eller
webbplatsen for operatéren av den multilaterala handelsplatsen, i
forekommande fall.

Prospekten ska offentliggdras i en sérskild del av webbplatsen som ar 1att tillganglig
ndr personerna gar in pa webbplatsen. De ska vara mojliga att ladda ned och skriva ut
och ska vara i ett sokbart elektroniskt format som inte kan andras.

Dokument som innehaller information som inférlivats genom hanvisningar i
prospektet samt tillagg och/eller slutgiltiga villkor i fraga om prospektet ska finnas
tillgangliga i samma del i anslutning till prospektet, dven via lankar om sa &r
nodvandigt.

Det ska inte vara nodvandigt att registrera sig, godkanna en ansvarsfriskrivning eller
betala en avgift for att fa tillgang till prospekten.

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska pa sin webbplats offentliggéra
alla godkéanda prospekt, eller atminstone en forteckning over godkéanda prospekt,
inklusive en lank till den sérskilda delen av webbplatsen som avses i punkt 3 samt en
angivelse av vardemedlemsstaten eller vardmedlemsstaterna om prospekt anmals i
enlighet med artikel 24. Den offentliggjorda forteckningen, inklusive lankar, ska
hallas aktuell och alla poster ska ligga kvar pa webbplatsen under den tidsperiod som
avses i punkt 7.

Samtidigt som den behdriga myndigheten underrattar Esma om godkannandet av ett
prospekt eller eventuella tillagg till detta, ska den till Esma ldmna en elektronisk
kopia av prospektet och eventuella tillagg samt de uppgifter som &r ndédvandiga for
att Esma ska kunna kategorisera prospektet i den lagringsmekanism som avses i
punkt 6 samt for den rapport som avses i artikel 45.

Den behdriga myndigheten i vardmedlemsstaten ska pa sin webbplats offentliggora
information om alla underréttelser som mottagits i enlighet med artikel 24.

Senast fran inledandet av erbjudandet till allmanheten eller upptagandet till handel av
de berorda vardepapperen ska Esma pa sin webbplats offentliggora alla prospekt som
mottagits fran de behdriga myndigheterna, inklusive eventuella tillagg till dessa,
slutgiltiga villkor och relaterade &verséttningar i forekommande fall, samt
information om vardmedlemsstaten eller vardmedlemsstaterna i fraga om prospekt
som anmals i enlighet med artikel 24. Offentligg6randet ska sakerstallas genom en
lagringsmekanism som ger allménheten kostnadsfri tillgang och sokfunktioner.

Alla godkanda prospekt ska finnas tillgangliga under minst tio ar efter det att de
offentliggjorts pa de webbplatser som anges i punkterna 2 och 6.

Nar det galler prospekt som bestar av flera dokument och/eller innehaller information
som inforlivats genom hanvisning, far de dokument och den information som
tillsammans utgor prospektet offentliggéras och spridas separat, forutsatt att
dokumenten gors tillgangliga for allmdnheten i enlighet med punkt 2. | varje
dokument som ingar i prospektet ska det anges var de andra dokument som redan har
godkants av och/eller registrerats hos den behériga myndigheten kan erhallas.
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Texten till och utformningen av det prospekt, och/eller tillaggen till prospektet som
har gjorts tillgangligt for allmanheten ska alltid vara identiska med den ursprungliga
version som godkants av den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten.

Ett prospekt i pappersform ska pa begaran lamnas kostnadsfritt till alla fysiska eller
juridiska personer av emittenten, erbjudaren, den person som anséker om upptagande
till handel eller de finansiella mellanh&nder som placerar eller séljer vardepapperen.
Leveransen av papperskopior ska begransas till de jurisdiktioner dér erbjudandet till
allmanheten gors eller dar upptagandet till handel sker enligt denna forordning.

For att sdkerstdlla en konsekvent harmonisering av de forfaranden som faststalls i
denna artikel far Esma utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn for att
nérmare specificera kraven for offentliggdrande av prospekt.

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU)
nr 1095/2010.

Esma ska utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn for att ange de uppgifter
som &r nddvandiga for den kategorisering av prospekt som avses i punkt 5.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [ange datum nio manader efter ikrafttradandet].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i1 enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

Artikel 21
Annonsering

De principer som anges i denna artikel ska uppfyllas vid all annonsering som géller
antingen ett erbjudande av vérdepapper till allménheten eller ett upptagande till
handel pa en reglerad marknad.

I annonserna ska det anges att ett prospekt har offentliggjorts eller kommer att
offentliggdras och var investerare kan eller kommer att kunna erhalla det.

Det ska klart framgd av annonsen att det dr en annons. Informationen i denna far inte
vara felaktig eller vilseledande. Denna information i annonseringen ska ocksa vara
forenlig med informationen som ges i prospektet, om prospektet redan &r
offentliggjort, eller forenlig med den information som obligatoriskt ska finnas i
prospektet, om prospektet offentliggors senare.

All information om erbjudandet till allménheten eller upptagandet till handel pa en
reglerad marknad som ld&mnas muntligen eller skriftligen, &ven om det inte sker i
reklamsyfte, ska dverensstamma med den information som lamnas i prospektet.

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska ha kontrollbefogenheter i fraga
om iakttagandet av principerna i punkterna 2—4 vid annonsering for erbjudanden av
vardepapper till allmanheten eller upptagande till handel pa en reglerad marknad.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 42
for att ndrmare specificera de bestdmmelser om annonsering som foreskrivs i
punkterna 2—4 i denna forordning.
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Artikel 22
Tillagg till prospekt

Varje ny omstandighet av betydelse, sakfel eller forbiseende i samband med
informationen i ett prospekt som kan paverka bedémningen av vérdepapperen och
som uppkommer eller uppmérksammas mellan tidpunkten for godk&nnandet av
prospektet och det slutliga upphorandet av erbjudandet till allménheten respektive
den tidpunkt da handeln pa en reglerad marknad pabdrjas ska utan onddigt dréjsmal
uppges i ett tillagg till prospektet.

Séadana tillagg ska godkannas pa samma satt som det ursprungliga prospektet inom
maximalt fem arbetsdagar och offentliggéras med minst samma metoder som de som
tillampades vid offentliggérandet av detta i enlighet med artikel 20.
Sammanfattningen, och eventuella dversattningar av denna, ska ocksa kompletteras
om sa ar nodvandigt for att beakta den nya informationen i tillagget.

Om prospektet avser ett vardepapperserbjudande till allménheten ska investerare som
redan har samtyckt till att kopa eller teckna sig for véardepapperen innan tillagget
offentliggors ha réatt att aterkalla sina godkannanden inom tva arbetsdagar efter det
att tillagget offentliggjorts, forutsatt att den nya omstandigheten, sakfelet eller
forbiseendet i punkt 1 intréffade fore det slutliga upphérandet av erbjudandet till
allmanheten eller leveransen av vardepapperen, beroende pa vad som intréaffar forst.
Denna period kan forlangas av emittenten eller erbjudaren. Sista dagen for ratten till
aterkallande ska anges i tillagget.

Om en emittent utarbetar ett tillagg for upplysningar i grundprospektet som endast
avser en eller flera individuella emissioner, ska investerarnas ratt att aterkalla sina
godkannanden enligt punkt 2 endast tillampas pa den eller de berdrda enskilda
emissionerna och inte pa nagra andra emissioner av vardepapper i grundprospektet.

Endast ett tillagg ska utarbetas och godkénnas om en sadan ny omstandighet av
betydelse, sakfel eller forbiseende som avses i punkt 1 endast ror informationen i ett
allmént registreringsdokument, och detta allménna registreringsdokument samtidigt
anvands som en del av flera prospekt. | ett sadant fall ska alla prospekt som omfattas
av tillagget anges i detta.

Nér den behdriga myndigheten granskar ett tillagg fore godk&dnnande kan den begéra
att tillagget ska innehalla en konsoliderad version av de prospekt som har
kompletterats i form av en bilaga, om sa ar nodvandigt for att sakerstélla att den
information som ges i prospektet ar begriplig. En sadan begéaran ska anses utgora en
begédran om kompletterande information enligt artikel 19.4.

For att sakerstalla en konsekvent harmonisering av denna artikel och beakta den
tekniska utvecklingen pa finansmarknaderna ska Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn i syfte att specificera situationer dar en ny omstandighet av
betydelse eller ett sakfel eller forbiseende i uppgifterna i prospektet kraver att ett
tillagg till prospektet offentliggors.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [ange datum nio manader efter ikrafttradandet].

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i férordning (EU)
nr 1095/2010.
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KAPITEL V

GRANSOVERSKRIDANDE ERBJUDANDEN OCH UPPTAGANDEN TILL HANDEL

SAMT ANVANDNING AV SPRAK

Artikel 23
Réckvidden av godkédnnandet av ett prospekt inom unionen

Nar ett erbjudande till allméanheten eller ett upptagande till handel pa en reglerad
marknad planeras i en eller flera medlemsstater eller i en annan medlemsstat &n
hemmedlemsstaten, ska det prospekt som godkants i hemmedlemsstaten, liksom
eventuella tillagg till detta, vara giltigt for erbjudanden till allménheten eller
upptagande till handel i varje vardmedlemsstat, forutsatt att anmalan gors till Esma
och den behoériga myndigheten i varje vardmedlemsstat i enlighet med artikel 24;
detta ska dock inte paverka tillampningen av artikel 35. Vardmedlemsstatens
behdriga myndighet ska inte foreta nagot godkannande eller annat administrativt
forfarande i fraga om prospektet.

Om nya omsténdigheter, sakfel eller forbiseenden av betydelse som avses i artikel 22
uppdagas efter godkannandet av prospektet, ska den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten krava att ett tilldgg offentliggors och godkanns i enlighet med
artikel 19.1. Esma och den behoriga myndigheten i vardmedlemsstaten far upplysa
den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten om behovet av nya uppgifter.

Artikel 24
Anmalan

Pa begaran av emittenten eller den person som ansvarar for utformningen av
prospektet ska den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten inom tre arbetsdagar
raknat fran mottagandet av begaran, eller inom en arbetsdag efter godkannandet av
prospektet om begdran bifogas utkastet till prospekt, Oversdnda ett intyg om
godkannande till den behériga myndigheten i vardmedlemsstaten, av vilket det ska
framga att prospektet har uppréattats i enlighet med denna forordning, samt en
elektronisk kopia av det prospektet.

| tillampliga fall ska det intyg som avses i forsta stycket atfoljas av en éversattning
av prospektet och/eller sammanfattningen, framstalld pa, emittentens eller den
persons som ansvarar for utformningen av prospektet ansvar.

Emittenten eller den person som ansvarar for upprattandet av prospektet ska
underrattas om godk&nnandeintyget samtidigt med den behériga myndigheten i
vardmedlemsstaten.

Om bestammelserna i artikel 17.2 och 17.3 har tillampats ska detta framga av
intyget, liksom skélen till detta.

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska underrétta Esma om intyget om
godkannande av prospektet samtidigt som den behoriga myndigheten i
vardmedlemsstaten underréttas.

Om de slutgiltiga villkoren for ett grundprospekt som redan har anmalts varken ingar
i grundprospektet eller 1 ett tilligg ska den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten sd snart det ar praktiskt mojligt efter det att de registrerats
kommunicera dem elektroniskt till den behdriga myndigheten i vardmedlemsstaten
eller vardmedlemsstaterna och till Esma.
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De behdriga myndigheterna ska inte ta ut nagon avgift for underrattelse eller
mottagande av en underréttelse om prospekt eller tillagg till dessa eller for eventuell
relaterad tillsynsverksamhet, vare sig i hemmedlemsstaten eller i vardmedlemsstaten
eller vardmedlemsstaterna.

For att sékerstélla enhetliga tillampningsvillkor for denna férordning och beakta den
tekniska utvecklingen pa finansmarknaderna far Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for genomférande i syfte att faststdlla standardformulédr, mallar och
forfaranden for anmélan av intyget om godké&nnande, prospektet, tillagget till
prospektet och dversattningen av prospektet och/eller sammanfattningen.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 25
Anvandning av sprak

Nar vardepapper erbjuds allménheten eller ansokan gors om upptagande till handel
pa en reglerad marknad enbart i hemmedlemsstaten, ska prospektet avfattas pa ett
sprak som godtas av den behodriga myndigheten i hemmedlemsstaten.

Nar véardepapper erbjuds allmanheten eller ansékan om upptagande till handel pa en
reglerad marknad gors i en eller flera medlemsstater utom hemmedlemsstaten, ska
prospektet avfattas antingen pa ett sprak som godtas av de behdriga myndigheterna i
de medlemsstaterna eller pa ett sprak som allmént anvands i internationella
finanskretsar, efter emittentens, erbjudarens eller den persons som begér upptagande
till handel val.

Den behdriga myndigheten i varje véardmedlemsstat kan krdva att den
sammanfattning som avses i artikel 7 ska oversattas till dess officiella sprak, men far
inte krdva att nagon annan del av prospekten oversitts.

For att den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska kunna utfora sin
granskning och godkéanna prospektet ska prospektet avfattas antingen pa ett sprak
som den myndigheten godtar eller pa ett sprak som allmant anvands i internationella
finanskretsar, efter emittentens, erbjudarens eller den persons som ansoker om
upptagande till handel val.

Nér vardepapper erbjuds allménheten eller ansokan gors om upptagande till handel
pa en reglerad marknad i flera medlemsstater inklusive hemmedlemsstaten, ska
prospektet avfattas pa ett sprak som godtas av den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten och ska ocksa goras tillgangligt antingen pa ett sprak som godtas
av de behdriga myndigheterna i vardmedlemsstaterna eller pa ett sprak som allmant
anvands i internationella finanskretsar, efter emittentens, erbjudarens eller den
persons som ansOker om upptagande till handel val.

Den behdériga myndigheten i varje vardmedlemsstat kan krédva att den
sammanfattning som avses i artikel 7 ska éversattas till dess officiella sprak, men far
inte krdva att ndgon annan del av prospekten 6versétts.

De slutgiltiga villkoren och sammanfattningen av den enskilda emissionen ska vara
avfattade pa samma sprak som det godkéanda grundprospektet.

Nér de slutgiltiga villkoren delges den behoriga myndigheten i vardmedlemsstaten,
eller om det finns fler &n en vardmedlemsstat, till de behdériga myndigheterna i
vardmedlemsstaterna, ska de slutgiltiga villkoren och den bifogade
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sammanfattningen av den enskilda emissionen omfattas av de sprakkrav som anges i
denna artikel.

KAPITEL VI
SARSKILDA REGLER FOR EMITTENTER SOM AR ETABLERADE |
TREDJELANDER

Artikel 26
Erbjudande eller upptagande till handel av vardepapper enligt ett prospekt som upprattats i
enlighet med denna forordning

1. En emittent fran ett tredjeland som har for avsikt att erbjuda vérdepapper till
allménheten i unionen eller ansoka om upptagande till handel med vardepapper pa en
reglerad marknad i unionen enligt ett prospekt som har upprattats i enlighet med
denna forordning ska i enlighet med artikel 19 inhdmta godkannande av sitt prospekt
fran den behodriga myndigheten i sin hemmedlemsstat enligt vad som faststalls i
artikel 2.1 m iii. Sadana prospekt och emittenter fran tredjelander ska omfattas av
alla bestdmmelser i denna forordning under tillsyn av den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten.

2. Emittenter fran tredjelander ska utse en foretradare som &r etablerad i
hemmedlemsstaten bland de enheter som omfattas av och Overvakas enligt EU-
lagstiftningen om finansiella tjanster, pa grundval av ett tillstdnd. Emittenter fran
tredjelander ska underratta den behoriga myndigheten om foretradarens identitet och
kontaktuppgifter.

3. Foretradaren ska agera som kontaktpunkt for emittenten fran tredjelandet vid
tilldmpningen av denna forordning. Eventuell officiell korrespondens med den
behdriga myndigheten ska ske via foretrddaren. Foretrddaren ska tillsammans med
emittenten fran tredjelandet ansvara for att se till att prospektet uppfyller kraven i
denna forordning gentemot den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten i enlighet
med kapitlen V11 och VIII i denna férordning.

Artikel 27
Erbjudande eller upptagande till handel av vardepapper enligt ett prospekt som uppréttas i
enlighet med lagstiftningen i ett tredjeland

1. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten fér en emittent fran ett tredjeland far
godkanna prospekt for erbjudande till allmanheten eller upptagande till handel pa en
reglerad marknad som uppréttats i enlighet med, och omfattas av, den nationella
lagstiftning som emittenten fran tredjelandet lyder under, om informationskraven i
den lagstiftningen &r likvéardiga med kraven enligt denna forordning.

2. Om vardepapper som givits ut av en emittent i ett tredje land erbjuds till allménheten
eller upptas till handel i en annan medlemsstat &n hemmedlemsstaten, ska kraven i
artiklarna 23, 24 och 25 tillampas.

3. Kommissionen ska i enlighet med artikel 42 anta delegerade akter for att faststalla
allmanna kriterier for likvardighet grundat pa de krav som faststalls i artiklarna 6, 7,
8 och 13.

P& grundval av ovanstdende kriterier far kommissionen anta genomforandeatgarder
enligt det granskningsforfarande som avses i artikel 43 och faststalla att ett tredjeland
garanterar att prospekt som upprattas i det landet ar likvardiga med denna férordning
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enligt landets nationella lag. Dessa genomférandeakter ska antas i enlighet med det
granskningsforfarande som avses i artikel 43.2.

Artikel 28
Samarbete med tredjeland

Vid tillampningen av artikel 27, och nar sa anses nodvandigt, vid tillampningen av
artikel 26, ska medlemsstaternas behoriga myndigheter inga samarbetsavtal med
tillsynsmyndigheter i tredjelander  rorande  informationsutbyte =~ med
tillsynsmyndigheter i tredjelander och verkstéllandet av de skyldigheter som uppstar
enligt denna forordning i tredjelander. De samarbetsformerna ska leda till atminstone
ett effektivt informationsutbyte som gor att de behdriga myndigheterna kan utfora
sina skyldigheter enligt denna férordning.

En behorig myndighet ska informera Esma och de andra behdriga myndigheterna om
den avser att komma dverens om en sadan samarbetsform.

Vid tillampningen av artikel 27, och nér sa anses nodvandigt, vid tillampningen av
artikel 26, ska Esma underlatta och samordna utvecklingen av samarbetsavtalen
mellan de behoriga myndigheterna och berérda tillsynsmyndigheter fran tredjelander.

For att sakerstalla en konsekvent harmonisering av denna artikel far Esma utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn som inbegriper ett malldokument for
samarbetsformer som de behdriga myndigheterna i medlemsstaterna om mgjligt ska
anvanda.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i andra stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska ocksd nar det ar nodvandigt underldtta och samordna utbytet mellan
behoriga myndigheter av information som erhallits fran tillsynsmyndigheter i
tredjelander som kan vara relevanta nar atgarder vidtas enligt artiklarna 36 och 37.

De behdriga myndigheterna ska inga samarbetsformer om utbyte av information med
tillsynsmyndigheterna i tredjelander enbart om den utldmnade informationen
omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som anges i artikel
33. Detta informationsutbyte maste vara avsett for fullgérande av dessa behoriga
myndigheters verksamhetsuppgifter.

KAPITEL VII
ESMA OCH BEHORIGA MYNDIGHETER

Artikel 29
Behoriga myndigheter

Varje medlemsstat ska utse en enda behdrig administrativ myndighet som &r ansvarig
for att utfora de uppgifter som anges i denna férordning och for att se till att de
bestammelser som antas i enlighet med forordningen tillampas. Medlemsstaterna ska
informera kommissionen, Esma och de andra behdriga myndigheterna i andra
medlemsstater om detta.

Den behdériga myndigheten ska vara fullstandigt oberoende av alla
marknadsdeltagare.

Medlemsstaterna kan tillata att deras behoriga myndigheter delegerar uppgiften att
offentliggdra godkanda prospekt pa internet.
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Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter ska anges i ett sarskilt beslut med
angivande av vilka uppgifter som ska utforas och pa vilka villkor de ska utforas. De
villkoren ska innehdlla en bestammelse om att enheten ska agera och vara
organiserad pa ett sadant satt att intressekonflikter undviks och att den information
som erhallits vid utférandet av de delegerade uppgifterna inte utnyttjas pa ett illojalt
satt eller for att forhindra konkurrens. Beslutet ska ange alla avtal som ingas mellan
den behdriga myndigheten och den enhet som uppgifterna delegeras till.

Det slutliga ansvaret for 6vervakningen av att denna forordning och fér godk&nnande
av prospekten ska ligga hos den behdriga myndighet eller de behériga myndigheter
som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behdriga myndigheterna
i de dvriga medlemsstaterna det beslut som avses i andra stycket beslut som fattas,
inbegripet de exakta villkor som reglerar sadan delegering.

Punkterna 1 och 2 ska gélla utan att det paverkar medlemsstaternas mojlighet att
inratta separata rattsliga och administrativa fOrfaranden for utomeuropeiska
territorier nér den medlemsstaten ansvarar for deras yttre forbindelser.

Artikel 30
Behodriga myndigheters befogenheter

For att utfora sina uppgifter enligt denna forordning ska behdriga myndigheter i
enlighet med nationell ratt ha minst foljande tillsyns- och utredningsbefogenheter:

(@) Krava att emittenter, erbjudare eller personer som anséker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad tar med kompletterande uppgifter i prospektet,
om det ar nddvandigt for att skydda investerarna.

(b) Krdava att emittenter, erbjudare eller personer som ansdker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad, och de personer som kontrollerar dem eller
kontrolleras av dem, 6verldmnar upplysningar och handlingar.

(c) Kréva att revisorer och foretagsledning hos emittenter, erbjudare och personer
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad samt
finansiella mellanhander som fatt i uppdrag att utfora erbjudandet till
allménheten eller begara upptagande till handel, dverlamnar upplysningar.

(d) Meddela tillfalligt forbud for ett erbjudande till allmanheten eller ett
upptagande till handel under hogst tio pa varandra foljande arbetsdagar vid ett
och samma tillfalle, om den har skélig anledning att misstanka att
bestdimmelserna i denna férordning har overtrétts.

(e) Forbjuda annonsering helt eller tillfalligt eller krava att emittenter, erbjudare
eller personer som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad
eller relevanta finansiella mellanhander att upphor med eller tillfalligt drar in
annonseringen under hogst tio pa varandra foljande arbetsdagar vid ett och
samma tillfalle, om den har skélig anledning att tro att bestdammelserna i denna
forordning har Overtrétts.

(f)  Forbjuda ett erbjudande till allménheten, om den finner att bestdmmelserna i
denna forordning har Overtrétts eller har skalig anledning att misstanka att de
skulle gvertradas.
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(g) Meddela eller begéra att den berdrda reglerade marknaden meddelar tillfalligt
forbud for handeln pa en reglerad marknad under hdgst tio pa varandra foljande
arbetsdagar vid ett och samma tillfalle om den har skalig anledning att tro att
bestdimmelserna i denna forordning har overtrétts.

(h) Forbjuda handel pa en reglerad marknad om den finner att bestammelserna i
denna forordning har Gvertratts.

(i) Offentliggora det faktum att en emittent, en erbjudare eller en person som
ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad underlater att iaktta
sina skyldigheter.

() Avbryta granskningen av ett prospekt som ingivits for godkannande eller
avbryta ett erbjudande till allménheten eller ett upptagande till handel om den
behoriga myndigheten utnyttjar sin befogenhet att inféra ett férbud eller en
begransning i enlighet med artikel 42 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 600/2014%, till dess att forbudet eller begransningen har
upphort.

(k) Avsla godkannande av prospekt som upprattats av en viss emittent, erbjudare
eller en person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad
for en period av hogst fem ar, om denna emittent, erbjudare eller person som
ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad allvarligt eller
upprepade ganger har évertratt bestammelserna i denna férordning.

()  L&mna ut, eller krdva att emittenten l&mnar ut, all vésentlig information som
kan tankas paverka bedémningen av ett vardepapper som tagits upp till handel
pa en reglerad marknad, for att skydda investerarna eller for att sékerstalla att
marknaden fungerar stérningsfritt.

(m) Meddela tillfalligt forbud eller begdra att den bertrda reglerade marknaden
meddelar tillfalligt forbud for handeln med ett vardepapper om myndigheten
anser att emittentens stallning ar sadan att handeln skulle skada investerarnas
intressen.

(n)  Utfora inspektioner pa plats eller utredningar pa andra platser an privatbostader
for fysiska personer, och for detta d&ndamal fa tilltrade till lokaler for att fa
atkomst till dokument och andra uppgifter i nagon form nar det foreligger
rimlig misstanke om att det finns dokument och andra uppgifter med
anknytning till foremalet for utredningen som kan vara relevanta for att bevisa
en dvertradelse av denna forordning.

Nar sa kravs enligt nationell lagstiftning far den behdériga myndigheten begéra att
behorig rattslig myndighet ska besluta om att utnyttja befogenheterna enligt forsta
stycket. I enlighet med artikel 21 i férordning (EU) nr1095/2010 ska Esma ha ratt att
delta i inspektioner pa plats enligt led n, om dessa utfors gemensamt av tva eller flera
behdriga myndigheter.

De behdriga myndigheterna ska utdva sina befogenheter enligt vad som avses i punkt
1 pa nagot av foljande satt:

(@) Direkt.
(b) I samarbete med andra myndigheter.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).
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(c) Paeget ansvar genom delegering till sddana myndigheter.
(d) Genom hanvandelse till de behdériga rattsliga myndigheterna.

Medlemsstaterna ska se till att lampliga atgarder vidtagits sd att behoriga
myndigheter forfogar dver de tillsyns- och dvervakningsbefogenheter som behdvs for
att de ska kunna uppfylla sina ataganden.

En person som rapporterar information till den behériga myndigheten i enlighet med
denna forordning ska inte anses Overtrada eventuella restriktioner fér lamnande av
uppgifter som alagts genom avtal eller i nagon lagbestammelse eller administrativ
bestammelse, och den rapporterande personen ska inte ha nagon form av ansvar med
avseende pa denna rapportering.

Punkterna 1-3 ska inte paverka en medlemsstats mojlighet att infora sarskilda
rattsliga och administrativa atgarder for utomeuropeiska territorier for vars yttre
forbindelser medlemsstaten i fraga ar ansvarig.

Artikel 31
Samarbete mellan behdriga myndigheter

De behoriga myndigheterna ska samarbeta med varandra och med Esma vid
tillampningen av denna forordning. De ska utbyta information utan onddigt drojsmal
och samarbeta om undersokningar, tillsyn och kontroll av efterlevnad.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 36 har valt att faststalla straffrattsliga
paféljder for de dvertradelser av bestammelserna som avses i denna forordning, ska
de se till att lampliga atgarder har vidtagits, sa att behoriga myndigheterna har alla
nodvandiga befogenheter att etablera kontakter med réttsliga myndigheter inom sin
jurisdiktion for att fa séarskild information om brottsutredningar eller straffrattsliga
forfaranden som har inletts pa grund av eventuella 6vertradelser av denna forordning
och vidarebefordra samma information till andra behoriga myndigheter och Esma, sa
att de kan uppfylla sin skyldighet att samarbeta med varandra och Esma vid
tillampningen av denna forordning.

En behdrig myndighet far vagra att tillmotesga en begaran om information eller en
begdran om samarbete i samband med en undersékning endast under nagon foljande
exceptionella omstandigheter:

(@) Om tillimétesgaende av begdran sannolikt kan inverka negativt pa dess egna
undersokningar, efterlevnadskontroller eller en brottsutredning.

(b) Om rattsliga forfaranden redan har inletts betraffande samma handlingar och
mot samma personer infor den berérda medlemsstatens myndigheter.

(c) Om ett slutligt rattsligt avgérande redan har meddelats mot samma personer for
samma handlingar i den berérda medlemsstaten.

De behoriga myndigheterna ska pa begaran omedelbart 6verlamna all information
som kravs for syftet med denna foérordning.

Den behodriga myndigheten far begara bistand fran den behdriga myndigheten i en
annan medlemsstat i fraga om inspektioner pa plats eller undersokningar.

Den begarande behoriga myndigheten ska informera Esma om varje framstéllan som
avses i forsta stycket. Nar det ror sig om gransoverskridande undersokningar eller
inspektioner ska Esma samordna kontroller eller utredningen om en av de behdriga
myndigheterna begér det.
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Om en behdrig myndighet tar emot en begéaran fran en behorig myndighet i en annan
medlemsstat om att genomfora en inspektion pa plats eller en undersokning far den
forstndmnda myndigheten gora féljande:

(@) Sjalv genomféra inspektionen pa plats eller undersokningen.

(b) Tillata att den behdriga myndighet som inkom med begdran deltar i en
inspektion pa plats eller en undersokning.

(c) Tillata att den behoriga myndighet som inkom med begaran sjalv genomfor
inspektionen pa plats eller undersokningen.

(d) Utse revisorer eller andra sakkunniga for att utfora inspektionen pa plats eller
undersokningen.

(e) Samarbeta med 0&vriga behoériga myndigheter vid utférandet av vissa
tillsynsuppgifter.

De behoriga myndigheterna far till Esma hanskjuta situationer dar en begéran om
samarbete, i synnerhet for utbyte av upplysningar, har avslagits eller inte lett till
atgarder inom rimlig tid. Utan att det paverkar tillampningen av artikel 258 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssatt (EUF-fordraget) far Esma i de fall
som avses i forsta meningen agera i enlighet med de befogenheter som myndigheten
tilldelats genom artikel 19 i foérordning (EU) nr 1095/2010.

Esma kan utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera vilka
uppgifter som ska utbytas mellan de behoriga myndigheterna i enlighet med punkt 1.

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

Esma kan utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte att
faststélla standardformulédr, mallar och forfaranden for samarbete och utbyte av
information mellan behdriga myndigheter.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomfdrande som
avses i tredje stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 32
Samarbete med Esma

De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tillampningen av denna
forordning, i enlighet med férordning (EU) nr 1095/2010.

De behdriga myndigheterna ska omgaende forse Esma med alla uppgifter den
behover for att utfora sina verksamhetsuppgifter, i enlighet med artikel 35 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

For att sdkerstélla enhetliga villkor for tillampningen av den har artikeln kan Esma
utarbeta forslag pa tekniska standarder for genomférande for att faststilla de
forfaranden och format for informationsutbyte som avses i punkt 2.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 33
Tystnadsplikt

All information som utbyts mellan behdriga myndigheter enligt denna férordning
och som avser affars- eller driftsforhallanden och andra ekonomiska eller personliga
forhallanden ska anses vara konfidentiell och omfattas av tystnadsplikt, utom da den
behoriga myndigheten nar informationen lamnas anger att informationen far lamnas
ut eller da sa kravs for rattsliga forfaranden.

Sekretess ska galla for alla personer som arbetar eller har arbetat for den behériga
myndigheten och for ndgon enhet till vilken den behdériga myndigheten har delegerat
sina befogenheter. Information som omfattas av tystnadsplikt far lamnas ut till en
annan person eller myndighet endast nar detta féreskrivs i unionsrétten eller nationell
ratt.

Artikel 34
Uppgiftsskydd

| fraga om behandling av personuppgifter inom ramen for denna férordning, ska behoriga
myndigheter utfora sina uppgifter enligt denna foérordning i enlighet med nationella lagar och
andra forfattningar som inforlivar direktiv 95/46/EG.

| friga om Esmas behandling av personuppgifter inom ramen for denna férordning, ska Esma
folja bestammelserna i férordning (EG) nr 45/2001.

1.

Artikel 35
Forebyggande atgarder

| fall da vardmedlemsstatens behdriga myndighet konstaterar att emittenter,
erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad eller finansiella institut med ansvar for forfarandena i samband med
erbjudanden till allméanheten har begatt oegentligheter eller att dessa personer har
overtratt sina skyldigheter enligt denna forordning, maste den meddela dessa
undersokningsresultat till den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten och till
Esma.

Om emittenten,erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel
pa en reglerad marknad eller det finansinstitut som ansvarar for erbjudandet till
allmanheten fortsatter att Overtrada de relevanta bestammelserna i denna foérordning
trots de atgarder som vidtagits av den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten,
ska den behoriga myndigheten i vardmedlemsstaten, efter att ha informerat den
behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten och Esma, vidta alla lampliga atgarder
for att skydda investerarna och utan onddigt drojsmal underréatta kommissionen och
Esma om detta.

| de situationer som avses i punkt 2 far Esma agera i enlighet med de befogenheter
som myndigheten tilldelats genom artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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KAPITEL VIII
ADMINISTRATIVA ATGARDER OCH SANKTIONER

Artikel 36
Administrativa atgarder och sanktioner

Medlemsstaterna ska i enlighet med nationell lagstiftning ge behtériga myndigheter
befogenhet att vidta administrativa atgarder och tillgripa administrativa paféljder mot
atminstone féljande, utan paverkan pa de behdériga myndigheternas tillsyns- och
utredningsbefogenheter enligt artikel 30 och medlemsstaternas ratt att besluta om och
tillgripa straffrattsliga pafoljder:

(a) Overtradelser av artikel 3, artikel 5, artikel 6, artikel 7.1-10, artikel 8, artikel
9.1-13, artikel 10, artikel 11.1 och 3, artikel 12, artikel 14.2, artikel 15.1 och 2,
artikel 16.1, artikel 17.1 och 3, artikel 18.1-3, artikel 19.1, artikel 20.1-4 och
7-10, artikel 21.2-4, artikel 22.1, 2 och 4 samt artikel 25 i denna férordning.

(b)  Underlatenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i samband med en
utredning, inspektion eller begdran som omfattas av artikel 30.

Medlemsstaterna far besluta att inte faststalla nagra bestammelser om administrativa
sanktioner som avses i forsta stycket om Gvertrddelserna som avses i led a eller led b
i det stycket redan ar foremal for straffrattsliga pafoljder enligt deras nationella ratt
senast den [ange datum tolv manader efter ikrafttradandet]. Om medlemsstaterna sa
beslutar ska de underratta kommissionen och Esma pa ett detaljerat satt om de
relevanta delarna av sin straffratt.

Senast den [ange datum tolv manader efter ikrafttradandet] ska medlemsstaterna i
detalj anmala de regler som avses i forsta och andra stycket till kommissionen och
Esma. De ska utan drojsmal underratta kommissionen och Esma om eventuella
andringar av reglerna.

Medlemsstaterna ska i enlighet med nationell ratt se till att de behoriga
myndigheterna har befogenhet att vidta och besluta atminstone foljande
administrativa sanktioner och atgarder i fraga om de Gvertradelser som anges i punkt
1a:

(@) Ett offentligt utlatande med uppgift om den ansvariga fysiska eller juridiska
personen och om Gvertradelsens karaktar.

(b) Ett forelaggande enligt vilket det krévs att den fysiska eller juridiska personen
upphor med sitt agerande och inte upprepar detta.

(c) Maximala administrativa sanktionsavgifter pa minst tva ganger beloppet av de
vinster som erhallits eller de forluster som undvikits genom 6vertradelsen, om
dessa belopp kan faststéllas.

(d) 1 fraga om en juridisk person, maximala administrativa boter pa minst 5 000
000 EUR eller i medlemsstater vars valuta inte & euro, det motsvarande
beloppet i den nationella valutan den [infoga datum for ikrafttradande], eller
3% av den juridiska personens totala arsomsattning enligt den senaste
tillgangliga redovisning som har godkénts av ledningsorganet.

Om den juridiska personen &r ett moderbolag eller dotterbolag till ett
moderbolag som ska uppréatta en koncernredovisning enligt direktiv
2013/34/EU, ska den relevanta totala arsomsattningen vara den totala
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arsomsattningen eller motsvarande typ av inkomst enligt relevant EU-
lagstiftning  pa  redovisningsomraddet i den  senast tillgangliga
koncernredovisning som godkants av ledningsorganet for det yttersta
moderbolaget.

(e) Om det ror sig om en fysisk person, maximala sanktionsavgifter pa minst
700 000 EUR eller, i medlemsstater som inte har euron som valuta,
motsvarande varde i nationell valuta den [infoga datum for ikrafttradande].

3. Medlemsstaterna far foreskriva ytterligare sanktioner eller atgarder och hogre
sanktionsavgifter &n vad som foreskrivs i denna forordning.

Artikel 37
Utévande av tillsyns- och sanktionsbefogenheter

1. De behdriga myndigheterna ska nér de faststéller typ av och storlek pa administrativa
sanktioner och atgarder beakta alla relevanta omstandigheter, inklusive foljande dar
sa ar lampligt:

(@) Overtradelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.
(b) Graden av ansvar hos den person som &r ansvarig for dvertradelsen.

(c) Finansiell styrka hos den person som &r ansvarig for overtradelsen enligt den
ansvariga juridiska personens totala omsattning eller den aktuella fysiska
personens arsinkomst och nettotillgangar.

(d) Overtradelsens inverkan pa icke-professionella investerares intressen.

(e) Storleken pa de vinster som har gjorts eller de forluster som undvikits av den
person som ar ansvarig for évertradelsen eller forluster for tredje part till f6ljd
av overtradelsen, i den man dessa kan faststallas.

()  Graden av samarbete med den behériga myndigheten hos den person som &r
ansvarig for Overtradelsen, utan att det paverkar behovet av att sikerstélla
aterbetalning av de vinster som personen har erhallit eller de forluster som den
undvikit.

() Tidigare 6vertradelser av den person som gjort sig skyldig till 6vertradelsen.

(h)  Atgarder som den person som ar ansvarig for Gvertradelsen har vidtagit efter
Overtradelsen for att forhindra att den upprepas.

2. Nar de behoriga myndigheterna utdvar sina befogenheter att paféra sanktioner och
vidta andra administrativa atgarder enligt artikel 36 ska de bedriva ett nara samarbete
for att se till att utdvandet av deras tillsyns- och utredningsbefogenheter och de
administrativa sanktionerna och andra administrativa atgarder som de pafor ar
effektiva och lampliga enligt denna forordning. De ska samordna sina atgarder for att
undvika eventuellt dubbelarbete och éverlappningar nar de utévar sina tillsyns- och
utredningsbefogenheter och nar de pafér de administrativa sanktionerna och
atgarderna i gransoverskridande fall.

Artikel 38
Ratt till dverklagande

Medlemsstaterna ska se till att beslut som fattas i enlighet med bestimmelserna i denna
forordning ar vederborligen motiverade och omfattas av rétten att dverklaga infér domstol.
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Artikel 39
Rapportering av overtradelser

De behdriga myndigheterna ska inrétta effektiva mekanismer fOr att uppmuntra och
mojliggora rapportering till dem om faktiska eller potentiella 6vertradelser av denna
forordning.

Systemen enligt punkt 1 ska atminstone inkludera féljande:

(a) Sarskilda forfaranden for mottagande av rapporter om faktiska eller potentiella
Overtradelser och uppféljning av dem, inbegripet inrattande av sékra
kommunikationskanaler for sadana rapporter.

(b) Lampligt skydd for anstédllda med anstallningsavtal som rapporterar om
overtradelser, atminstone mot vedergallning, diskriminering och andra former
av orattvis behandling fran deras arbetsgivare eller en tredje part.

(c) Identitets- och personuppgiftsskydd for bade den person som rapporterar
overtradelser och den fysiska person som pastds vara ansvarig for en
overtradelse under alla skeden av forfarandena, savida inte sadant
offentliggdrande kréavs enligt nationell ratt i samband med ytterligare utredning
eller efterfoljande rattsliga forfaranden.

Medlemsstaterna far foreskriva att ekonomiska incitament till personer som erbjuder
relevant information om faktiska eller potentiella dvertradelser av denna forordning
kan beviljas i enlighet med nationell ratt om det inte finns andra réttsliga skyldigheter
eller avtalsforpliktelser for dessa personer att rapportera sadan information, och
forutsatt att informationen ar ny och att den leder till paférandet av en administrativ
sanktion eller straffrattslig pafoljd eller vidtagande av en annan administrativ atgard
pa grund av en Overtradelse av denna forordning.

Medlemsstaterna ska kréva att arbetsgivare som bedriver verksamhet som regleras
med avseende pa finansiella tjanster ska ha inrattat lampliga forfaranden genom vilka
deras anstéllda kan rapportera faktiska eller potentiella dvertradelser internt genom
en sérskild, oberoende och sjélvstandig kanal.

Artikel 40
Offentliggdrande av beslut

Den behoriga myndigheten ska pa sin officiella webbplats offentliggora beslut om
administrativa sanktioner eller atgarder till foljd av en Overtradelse av denna
forordning omedelbart efter det att den person som har alagts sanktionen eller
atgarden har informerats om det beslutet. Offentliggorandet ska innehalla atminstone
information om overtradelsens typ och art och om vilka personer som &r ansvariga.
Den skyldigheten ska inte galla beslut om alaggande av atgarder av
utredningskaraktér.

Om den behoriga myndigheten anser att ett offentliggérande av de juridiska
personernas identitet eller av de fysiska personernas identitet eller personuppgifter ar
oproportionell, mot bakgrund av en beddmning av proportionaliteten i
offentliggérandet av sadana uppgifter i det enskilda fallet, eller om offentliggérandet
skulle aventyra finansmarknadernas stabilitet eller en pagaende utredning, ska
medlemsstaterna se till att de behdriga myndigheterna

(@) skjuter upp offentliggdrandet av beslutet om sanktionen eller atgarden tills det
inte langre finns nagon anledning att inte offentliggora det,
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(b) offentliggor beslutet om sanktionen eller atgarden pa anonym grund pa ett satt
som Overensstammer med nationell ratt, om ett sadant anonymt
offentliggorande sékerstaller ett effektivt skydd av personuppgifterna i fraga;
vid ett beslut om att offentliggora en sanktion eller atgard pa anonym grund far
offentliggérandet av de relevanta uppgifterna skjutas upp under en rimlig
tidsperiod, om det antas att anledningen till det anonyma offentliggérandet
kommer att upphora att galla inom denna tidsperiod,

(c) inte offentliggor beslutet om sanktionen eller atgarden om de alternativ som
anges i leden a och b inte anses vara tillrackliga for att sakerstélla att

i) att finansmarknadernas stabilitet inte &ventyras,

i)  att offentliggdrandet av dessa beslut ar proportionerligt, nér det galler
atgarder som beddéms vara av mindre vikt.

Vid dverklagande av beslutet om att pafora en sanktion eller atgard infor relevanta
rattsliga eller andra myndigheter, ska de behoriga myndigheterna pa sin officiella
webbplats omedelbart &ven offentliggéra information om detta och all senare
information om resultatet av ett sddant 6verklagande. Dessutom ska alla beslut om
ogiltigforklarande av ett tidigare beslut eller om paférande av en sanktion eller atgérd
offentliggoras.

De behdriga myndigheterna ska sékerstélla att allt som offentliggérs i enlighet med
denna artikel ska finnas kvar pa deras officiella webbplats under minst fem ar efter
offentliggérandet. Personuppgifter i offentliggorandet ska endast finnas pa den
behdriga myndighetens officiella webbplats under den tidsperiod som ar nddvéandig
enligt tillampliga regler om uppgiftsskydd.

Artikel 41
Rapportering av sanktioner till Esma

Den behoriga myndigheten ska en gang om aret till Esma lamna sammanstallda
uppgifter om alla administrativa sanktioner eller atgarder som vidtagits i enlighet
med artikel 36. Esma ska offentliggora den samlade informationen i en arsrapport.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 36.1 har valt att faststélla straffrattsliga
pafoljder for overtradelser av bestimmelser som avses i artikel 36.1, ska deras
behériga myndigheter arligen tillhandahalla Esma anonymiserade uppgifter i
aggregerad form om alla inledda brottsutredningar och alla alagda straffrattsliga
pafoljder. Esma ska i en arsrapport offentliggora uppgifter om utdémda straffrattsliga
pafoljder.

Om den behoriga myndigheten har offentliggjort administrativa eller straffrattsliga
pafoljder eller andra administrativa atgarder, ska den samtidigt underratta Esma om
dessa administrativa sanktioner eller atgarder.

Behdriga myndigheter ska informera Esma om alla administrativa sanktioner eller
atgarder som paforts men som inte offentliggjorts i enlighet med artikel 40.2 c,
inbegripet Gverklaganden av dessa och utgangen av de Overklagandena.
Medlemsstaterna ska sékerstalla att de behdriga myndigheterna delges information
och den slutliga domen vid alagda straffrattsliga paféljder och att de lamnar dessa till
Esma. Esma ska uppratthalla en central databas Gver sanktioner som rapporterats till
Esma med informationsutbyte mellan de behériga myndigheterna som enda syfte.
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Den databasen ska endast vara tillganglig for behoriga myndigheter och ska
uppdateras pa grundval av uppgifter som lamnas av de behoriga myndigheterna.

KAPITEL IX
DELEGERADE AKTER OCH GENOMFORANDEAKTER

Artikel 42
Delegeringens utdvande

Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehall for de
villkor som anges i denna artikel.

Den delegering av befogenheter som avses i artikel 1.5 och 6, artikel 2.2, artikel
9.14, artikel 13.1 och 2, artikel 14.3, artikel 15.3, artikel 17.5, artikel 19.10, artikel
21.6 och artikel 27.3 ska ges till kommissionen for en obegransad tidsperiod fran och
med [ange datum for ikrafttradandet].

Den delegering av befogenhet som avses i artikel 1.5 och 6, artikel 2.2, artikel 9.14,
artikel 13.1 och 2, artikel 14.3, artikel 15.3, artikel 17.5, artikel 19.10, artikel 21.6
och artikel 27.3 far nar som helst aterkallas av Europaparlamentet eller radet. Ett
beslut om aterkallelse innebar att delegeringen av den befogenhet som anges i
beslutet upphor att galla. Beslutet far verkan dagen efter det att det offentliggors i
Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet datum.
Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter som redan har tratt i kraft.

Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge
Europaparlamentet och radet denna.

En delegerad akt som antas enligt artikel 1.5 och 6, artikel 2.2, artikel 9.14, artikel
13.1 och 2, artikel 14.3, artikel 15.3, artikel 17.5, artikel 19.10, artikel 21.6 och
artikel 27.3 ska trada i kraft endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort
invandningar mot den delegerade akten inom en period av tva manader fran den dag
da akten delgavs Europaparlamentet och radet, eller om bade Europaparlamentet och
radet, fore utgangen av den perioden, har underrattat kommissionen om att de inte
kommer att invanda. Denna period ska forlangas med tre manader pa
Europaparlamentets eller radets initiativ.

Artikel 43
Kommittéforfarande

Kommissionen ska bitrddas av Europeiska vérdepapperskommittén, som inrattats
genom kommissionens beslut 2001/528/EG.?" Denna kommitté ska vara en kommitté
i den mening som avses i forordning (EU) nr 182/2011.

Né&r det hanvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU) nr 182/2011
tillampas.

Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrdttande av en europeisk
vardepapperskommitté (EGT L 191, 13.7.2001, s. 45).
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KAPITEL X
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 44
Upphavande

Direktiv 2003/71/EG ska upphora att galla fran och med den [ange datum for
tillampning].

Hénvisningar till direktiv 2003/71/EG ska tolkas som hanvisningar till denna
forordning och ska lasas i enlighet med jamférelsetabellen i bilaga 1V till den héar
forordningen.

Hanvisningar till artikel 4.1 tredje och fjarde stycket i direktiv 2003/71/EG i artikel
25.4 a andra stycket i direktiv 2014/65/EU ska fortsétta att gélla i syfte att definiera
begreppet likvardig tredjelandsmarknad enligt direktiv 2014/65/EU.

Prospekt som godkanns i enlighet med de nationella lagar som inforlivar direktiv
2003/71/EG fore den [ange tillampningsdatumet for denna férordning] ska fortsatta
att regleras av den nationella lagen till dess att deras giltighetstid 16per ut eller till
dess att tolv manader har forflutit efter [ange tillampningsdatumet for denna
forordning], beroende pa vad som intréffar forst.

Artikel 45
Esmas rapport om prospekt

Pa grundval av de dokument som offentliggors via den mekanism som avses i artikel
20.6 ska Esma varje ar offentliggéra en rapport med statistik éver godkéanda och
anmalda prospekt i unionen samt en analys av trender, med beaktande av typer av
emittenter, sarskilt sma och medelstora foretag, och typer av emissioner, sarskilt
vederlag for erbjudanden, typ av dverforbara vardepapper, typ av handelspalats samt
nominellt varde.

Rapporten ska sarskilt innehalla

(@) enanalys av i vilken utstrackning de regelverk for offentliggérande som anges
i artiklarna 14 och 15 och det allménna registreringsdokument som anges i
artikel 9 anvands inom unionen,

(b) statistik 6ver grundprospekt och slutgiltiga villkor och statistik 6ver prospekt
som upprattats som separata dokument eller som ett enda dokument,

(c) statistik Over de genomsnittliga och totala belopp som anskaffas genom
erbjudanden av vardepapper till allmdnheten som omfattas av denna
forordning, av onoterade foretag, foretag vars vardepapper handlas pa
multilaterala handelsplattformar, inklusive tillvaxtmarknader for sma och
medelstora foretag, och foretag vars vardepapper ar upptagna till handel pa
reglerade marknader. | forekommande fall ska statistiken innehalla en
uppdelning mellan marknadsintroduktioner och efterféljande erbjudanden och
mellan aktierelaterade och icke-aktierelaterade vardepapper.

77

SV



SV

Artikel 46
Oversyn
Fore den [ange datum fem ar efter ikrafttradandet] ska kommissionen lagga fram en rapport
for Europaparlamentet och radet om tillampningen av denna forordning, vid behov atféljd av
ett lagstiftningsforslag.

Rapporten ska bland annat innehalla en bedémning av huruvida prospektsammanfattningen,
de regelverk for offentliggérande som faststalls i artiklarna 14 och 15 och det allménna
registreringsdokument som faststalls i artikel 9 fortfarande &r ldmpliga mot bakgrund av de
efterstravade malen. Rapporten ska beakta resultaten av den sakkunnighetsbedomning som
nadmns i artikel 19.12.

Artikel 47
Ikrafttradande och tillampning
1. Denna forordning trader i kraft den tjugonde dagen efter att den har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.
2. Den ska tillampas fran och med den [ ange datum 12 manader efter ikrafttradandet].
3. Medlemsstaterna ska vidta de atgarder som &r nodvéandiga for att folja artikel 11,

artikel 19.8, artikel 29, artikel 30, artikel 36, artikel 37, artikel 38, artikel 39, artikel
40 och artikel 41 senast den [ange tolv manader efter ikrafttradandet].

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.
Utfardad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
Talman Talman
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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLER INITIATIVET
1.1 Forslagets eller initiativets beteckning

1.2 Berorda politikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen

1.3  Typ av forslag eller initiativ
1.4 Mal
1.5 Motivering till forslaget eller initiativet

1.6 Tid under vilken atgarden kommer att paga respektive paverka
resursanvandningen

1.7 Planerad metod foér genomférandet

FORVALTNING

2.1 Bestdammelser om uppfdljning och rapportering

2.2 Administrations- och kontrollsystem

2.3 Atgarder for att férebygga bedrageri och oegentligheter/oriktigheter

BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET

3.1 Berorda rubriker i den flerariga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel

3.2 Beréknad inverkan pa utgifterna

3.2.1 Sammanfattning av den beréknade inverkan pa utgifterna
3.2.2 Beraknad inverkan pa driftsanslagen

3.2.3 Beraknad inverkan pa anslag av administrativ natur
3.2.4 Forenlighet med den géllande flerariga budgetramen
3.2.5 Bidrag fran tredje part

3.3 Beréknad inverkan pa inkomsterna
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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

1. GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLER INITIATIVET
1.1. Forslagets eller initiativets beteckning

Forslag till "Europaparlamentets och radets forordning XXX/XX/EU av den xx/xx/xx om de
prospekt som ska offentliggéras nér vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel”

1.2, Berorda politikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen®

Politikomrade: [...]
Verksamhet: [...]

1.3. Typ av forslag eller initiativ
O Ny atgard
O Ny atgard som bygger pa ett pilotprojekt eller en férberedande atgard®
Befintlig atgard vars genomférande forlangs i tiden
O Tidigare atgard som omformas till eller ersatts av en ny

14. Mal
1.4.1. Flerariga strategiska mal for kommissionen som forslaget eller initiativet ar avsett
att bidra till

Detta initiativ ar en av byggstenarna i initiativet for en kapitalmarknadsunion. Forslaget syftar
sarskilt till att

1) minska fragmenteringen av finansmarknaderna,
2) forbattra skyddet av investerarna pa kapitalmarknaderna.

1.4.2.  Specifika mal eller verksamheter inom den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen som berors

‘ Specifikt mal nr...

De foreslagna atgarderna bor bidra till att

i) minska den administrativa bordan for att uppréatta prospekt, bade for sma och medelstora foretag och
regelbundna emittenter av vardepapper,

ii) gora prospekt till ett mer relevant informationsverktyg for potentiella investerare,

iii) uppna Okad enhetlighet mellan EU:s prospektregler och andra EU-regler om
offentliggtrande,

Berérda verksamheter enligt den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen

28 Verksamhetsbaserad foérvaltning och verksamhetsbaserad budgetering bendmns ibland med de interna

forkortningarna ABM respektive ABB.

2 I den mening som avses i artikel 54.2 a och b i budgetférordningen.
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1.4.3. Verkan eller resultat som forvéantas

Beskriv den verkan som forslaget eller initiativet forvantas fa pd de mottagare eller den del av
befolkningen som berors.

1. Minska den administrativa bordan for erbjudare och emittenter nar det géller
efterlevnaden av prospektdirektivet.

2. Gora regelverket for prospekt mer flexibelt och lampligt for de olika slag av
vardepapper och emittenter som omfattas av det, sarskilt sma och medelstora foretag.

4. Battre anpassa prospektdirektivet till ny EU-lagstiftning.
5. Gora informationen till investerare enligt prospektsystemet mer effektiv.

1.4.4. Indikatorer foér bedémning av resultat eller verkan

Ange vilka indikatorer som ska anvéndas for att félja upp hur forslaget eller initiativet genomfors.

. Antal prospekt som godkanns enligt prospektdirektivets olika system samt anskaffade
belopp.

. Andelen prospekt som offentliggors av sma och medelstora foretag.

. Andelen icke-professionella investerare bland investerarna i marknadsintroduktioner.

. Likviditeten pa andrahandsmarknaderna.

. Kostnaden for att uppratta och fa prospekt godkéanda jamfort med de nuvarande
kostnaderna.

. Andelen prospekt som har anvants i andra medlemsstater med hjélp av EU-passet.

1.5. Motivering till forslaget eller initiativet

1.5.1. Behov som ska tillgodoses pa kort eller lang sikt

1.5.2.  Syftet med reformen av prospekt ar att bidra till kapitalmarknadsunionens mal att
minska fragmenteringen pa finansmarknaderna, diversifiera finansieringskallorna
och starka de gransoverskridande kapitalflodena. Mervardet av en atgard pa
unionsniva

Harmoniserade EU-prospekt &r ett centralt verktyg for att integrera kapitalmarknaderna i unionen. Nar
ett prospekt godkénns av den behdriga myndigheten i en EES-medlemsstat kan prospektet anvéndas
for att anskaffa kapital genom erbjudande till allménheten eller upptagande till handel pa en reglerad
marknad i andra medlemsstater. Att gora prospekt mer tillgangliga for sma och medelstora foretag och
foretag som ofta vénder sig till kapitalmarknaderna (regelbundna emittenter) & en av de
grundlaggande forutsattningarna for inrdttandet av kapitalmarknadsunionen.

1.5.3.  Huvudsakliga erfarenheter fran liknande forsok eller atgarder

Prospektdirektivet sags redan dver 2010. De atgarder som vidtogs forvantade leda till
besparingar. En utvardering av hur det andrade direktivet fungerar visade att samtliga
intressentgrupper, emittenter, investerare och medlemsstater ansag att direktivet ar ett
anvandbart instrument for att framja marknadseffektivitet och integration samt skydd
av investerarna. Direktivet har skapat minimiregler for de nationella behdriga
myndigheternas offentliggérande och godkdnnande som ar tillforlitliga i hela
unionen. Trots dessa positiva resultat behdvdes dock alltfler &ndringar, och de var
inte tillrdckliga for att vasentligt minska kostnaden for kapitalanskaffning med hjalp
av ett prospekt.
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1.5.4.

Forenlighet med andra finansieringsformer och eventuella synergieffekter:

Denna Oversyn av prospektdirektivet ingar i handlingsplanen for en
kapitalmarknadsunion, som antogs den 30 september 2015. De foreslagna atgarderna
forvantas ge omfattande verkningar pa likviditeten, stabiliteten och attraktionskraften
hos unionens kapitalmarknader. Eftersom det finns hinder av olika slag pa
marknaderna kan detta inte astadkommas med hjalp av en enda atgard.
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1.6. Tid wunder vilken &tgarden kommer att pagd respektive paverka
resursanvandningen

OForslag eller initiativ som pagar under begransad tid

- O Forslaget eller initiativet ska galla fran [den DD/MM]AAAA till [den
DD/MM]AAAA.

- O Det péverkar resursanvandningen fran AAAA till AAAA.

XIForslag eller initiativ som pagar under en obegransad tid
— Efter en inledande period 2017-2019,

— beraknas genomforandetakten na en stabil niva.

1.7.  Planerad metod for genomférandet™
ODirekt forvaltning som skots av kommissionen
— [genom dess avdelningar, inklusive personal vid unionens delegationer

- O via genomférandeorgan

[IDelad férvaltning med medlemsstaterna
Xl Indirekt forvaltning genom delegering till
— [tredjelander eller organ som de har utsett

— [Ointernationella organisationer och organ kopplade till dem (ange vilka)
— LIEIB och Europeiska investeringsfonden

— [Xlorgan som avses i artiklarna 208 och 209 i budgetférordningen

— [offentligréttsliga organ

— [Oprivatrattsliga organ som anfortrotts uppgifter som faller inom offentlig
forvaltning och som lamnat tillrackliga ekonomiska garantier

— [Oorgan som omfattas av privatratten i en medlemsstat, som anfortrotts
genomforandet av ett offentlig-privat partnerskap och som ldmnat tillrackliga
ekonomiska garantier

— Opersoner som anfortrotts ansvaret for genomférandet av sarskilda atgarder
inom Gusp som foljer av avdelning V i fordraget om Europeiska unionen och
som anges i den grundldggande rattsakten

—  Vid fler dn en metod, ange kompletterande uppgifter under ~Anmdrkningar”.

Synpunkter

%0 Néarmare forklaringar av de olika metoderna for genomférande med hénvisningar till respektive

bestammelser i budgetforordningen aterfinns pé BudgWeb:
http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
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Genomforandet av detta initiativ kommer att omfatta Esma. De foreslagna resurserna ar for
Esma, som dr ett tillsynsorgan, inte ett verkstdllande organ. Esma agerar under
kommissionens dversyn.

Genomforandet av atgarden kommer att krava att Esma utformar en it-lésning for lagring av
prospekt och relaterade dokument i en form som ger anvandarna enkel tillgang samt en
sokfunktion.

84

SV



SV

2. FORVALTNING
2.1. Bestammelser om uppféljning och rapportering

Ange intervall och andra villkor for sddana atgarder:

Kommissionen bor granska hur effektiva de foreslagna atgarderna har varit fem ar
efter forslagets ikrafttradande.

2.2. Administrations- och kontrollsystem
2.2.1. Risker som identifierats:

For den rattsliga, ekonomiska, effektiva och andamalsenliga anvandningen av anslag
som uppkommer ur forslaget ar forvantningarna att forslaget inte kommer att skapa
nya risker som for narvarande inte skulle tdckas av Esmas befintliga interna
kontrollramverk.

2.2.2. Planerade kontrollmetoder

| ingen uppgift

2.3. Atgarder for att forebygga bedrégeri och oegentligheter/oriktigheter

Beskriv forebyggande atgarder (befintliga eller planerade)

For att bekampa bedrégeri, korruption och alla andra olagliga verksamheter ska
bestammelserna i Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1073/1999 av den
25 maj 1999 om utredningar som genomfors av Europeiska byran for bedrageribekdmpning
(Olaf) gélla for Esma utan begransningar.

Esma ska ansluta sig till det interinstitutionella avtalet av den 25 maj 1999 mellan
Europaparlamentet, Europeiska unionens rad och Europeiska gemenskapernas kommission
om interna utredningar som utfors av Europeiska byran for bedrageribekampning (Olaf) och
ska omedelbart anta lampliga bestdimmelser for all personal vid Esma.

Finansieringsbeslut samt de avtal och genomférandeinstrument som blir en foljd av dessa
beslut ska innehalla en uttrycklig bestammelse om att revisionsratten och Olaf vid behov far
genomfora kontroller pa plats hos mottagare av utbetalningar fran Esma, samt hos de
anstéllda som ansvarar for att fordela dessa utbetalningar.
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BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER

INITIATIVET
3.1. Berorda rubriker i den flerériga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel
e Befintliga budgetrubriker (dven kallade “budgetposter’)
Redovisa enligt de bertrda rubrikerna i budgetramen i nummerféljd och — inom varje
sadan rubrik — de berorda budgetrubrikerna i den arliga budgeten i nummerfoljd
S T Typ av .
Rubrik i Budgetrubrik i den arliga budgeten anslag Bidrag
den ”
flerariga Nummer . fran Efta- ran | fran enligt artikel
bUGeLrame | [Beteckning. ... ... .covvveeeeeeeeeeeeeeeereeenen, D'gf:]ff'ﬁl‘ & | lander® kangld%tlan tredjeland | 21.2b i budget-
n o] - er er férordningen
la 12.02.06 ESMA Diff./ JA JA NEJ NEJ
e Nya budgetrubriker som foreslas
Redovisa enligt de bertrda rubrikerna i budgetramen i nummerféljd och — inom varje
sadan rubrik — de berorda budgetrubrikerna i den arliga budgeten i nummerfoljd
Rubrik i Budgetrubrik i den arliga budgeten Z%’EI:; Bidrag
den
flerdriga | Nummer i . fran fran enligt artikel
budgetrame | [Beteckning............... ingen le'g.{flfcke- fr?;ng(:tra- kandidatlan | tredjeland | 21.2bibudget-
n UpPEift. .o ] . der er forordningen
[DD.MM.AA.AA]
JA/NEJ | JA/NEJ | JA/NEJ JA/NEJ

31

33

SV

Differentierade respektive icke-differentierade anslag.
Efta: Europeiska frihandelssammanslutningen.
Kandidatlander och i férekommande fall potentiella kandidatlander i véastra Balkan.

86

SV




3.2. Berédknad inverkan pa utgifterna

[Dessa uppgifter ska anges pa det sarskilda databladet for budgetuppgifter av administrativ natur (andra dokumentet i bilagan
till denna finansieringsoversikt), vilket ska laddas upp i CISNet som underlag for samraden mellan kommissionens avdelningar.]

3.2.1. Sammanfattning av den beraknade inverkan pa utgifterna

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Rubrik i den flerariga [BEECKIINE. ..o\ ettt e e
Antal
budgetramen ]

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Rubrik i den flerariga Antal [Beteckning: 1a]

budgetramen
Ar Ar Ar Ar For in s& manga ar som behévs
. 34, . . for att redovisa inverkan pa 35
[Organ]: Esma 2NOlé Zl\gﬁ 21(-)'-128 2‘8’5’9 resursanvéndr11.ig)gen (jfr punkt Totalt
Avdelning 1 Ataganden 1) 0,362 1078 0,924 0,200 2 564
g Betalningar 2 0362 | 1078| 0924| 0200 .. 2564
Avdelning 2 Ataganden (1a) 0 0,600 0,600 0,120 1320
g Betalningar (22) 0 0,600 0,600 0,120 1320
Avdelning 3 Ataganden (32)
Betalningar (3b)
Ataganden Ma 0362 | 1678 | 1524 | 0320| ... 3884
TOTALA anslag
for Esma =2+2
Betalningar +3ba 0,362 1678 1524 0,320 3 884

34
35

Med ar n avses det ar da forslaget eller initiativet ska borja genomforas.
”Totalt” omfattar genomforandefasen och det forsta aret dérefter. Det omfattar inte de foljande aren, dé anslagen skulle vara desamma som foér 2019, eftersom
denna tidsperiod inte &r begransad och darfor inte kan l&ggas till.
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Rubrik i den flerariga

budgetramen 5 Administrativa utgifter
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
A A A A For in sd manga ar som behdvs
r r r r for att redovisa inverkan pa
N N+1 N+2 N+3 resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
1.6)
GD:<....... >
*Personalresurser
«Ovriga administrativa utgifter
GD TOTALT<....... > Anslag
VAL s g (summa 4&taganden = ingen
. undeor _RUBRI K'S summa betalningar) uppgift
i den flerariga budgetramen
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
A | A A A | R b .,
2N01(:5 2'\&17 2‘8' 128 I;'J 139 resursanvéndgllig)gen (jfr punkt Totalt
TOTALA anslag Ataganden 0,362 1678 1524 0,320 3884
for RUBRIKERNA 1-5
i den flerdriga budgetramen Betalningar 0,362 1678 1524 0,320 3884

Med ar n avses det ar da forslaget eller initiativet ska borja genomforas.
”Totalt” omfattar genomforandefasen och det forsta aret dérefter. Det omfattar inte de foljande aren, dé anslagen skulle vara desamma som fér 2019, eftersom

denna tidsperiod inte &r begrénsad och darfor inte kan l&ggas till.
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3.2.2. Beraknad inverkan p& Esmas anslag
— Forslaget/initiativet kraver inte att driftsanslag tas i ansprak

- O Forslaget/initiativet kraver att driftsanslag tas i ansprak enligt foljande:

Atagandebemyndiganden i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Ar Ar Ar Ar For in s& manga ar som behdvs for att redovisa
N: 2016 N+1: 2017 N+2: 2018 N+3: 2019 inverkan pa resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
Mal- och ' ’ ' ' 1.6)
resulta_\tbeteckn CESULTAT
ing
Geno
msnitt
3 38 . = = = = = | Kostn | = = Totalt Total
e k(l;sgtfla 7 fosin 2 rosin Z Kosin. z Kostn. = z Kostn. 2 et antal kostnad
der
39
SPECIFIKT MAL nr17...
- Resultat
- Resultat
- Resultat

Delsumma for specifikt mél nr 1

SPECIFIKT MAL nr 2...

- Resultat

Delsumma for specifikt mal nr 2

TOTALA KOSTNADER

38
39

Resultaten som ska anges ar de produkter eller tjanster som levererats (t.ex. antal studentutbyten som har finansierats eller antal kilometer vag som har byggts).
Mal som redovisats under punkt 1.4.2: ”Specifikt/specifika mal...”.
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3.2.3.

3.2.3.1. Sammanfattning

Beréknad inverkan pa byrans personalresurser

- O Forslaget/initiativet kraver inte att anslag av administrativ natur tas i ansprak
- O Forslaget/initiativet kraver att anslag av administrativ natur tas i ansprak enligt
féljande:
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
Ar Ar Ar Ar For in s& manga ar som behovs for att
Esma N 2016 | N+1 2017 N+2: N+3: redovisa inverkan pa Totalt™
: 2018 2019 resursanvandningen (jfr punkt 1.6)
Tjansteméan (AD-
tjanster)
Tjansteman (AST-
tjanster)
Kontraktsanstéllda 1 7 1.3 15.3
Tillfalligt anstéllda
Utlanade nationella
experter
TOTALT 1 7 13 15.3

Ange planerat anstallningsdatum och anpassa beloppet enligt detta (om rekrytering sker i juli

beaktas endast 50 % av de genomsnittliga kostnaderna) och ge vtterligare forklaringar i en

bilaga.

40
41

SV

Med ar n avses det ar da forslaget eller initiativet ska borja genomforas.
”Totalt” omfattar genomfoérandefasen och det forsta aret dérefter. Det omfattar inte de foljande aren, da
anslagen skulle vara desamma som fér 2019, eftersom denna tidsperiod inte &r begrdnsad och darfor

inte kan l&ggas till.
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3.2.3.2. Beréknat personalbehov for det ansvariga generaldirektoratet

— [ Forslaget/initiativet kraver inte att personalresurser tas i ansprak.

- O Forslaget/initiativet kraver att personalresurser tas i ansprak enligt foljande:

Uppgifterna ska anges i heltal (eller med hdgst en decimal)

Ar
N+1

Arn+2

Arn+3

For in s& manga ar som
behdvs for att redovisa
inverkan pa
resursanvandningen (jfr
punkt 1.6)

e Tjanster som tas upp i
tjansteforteckningen (tjansteméan och
tillfalligt anstallda)

XX 01 01 01 (vid huvudkontoret
eller vid kommissionens kontor i
medlemsstaterna)

XX 01 01 02 (vid delegationer)

XX 01 05 01 (indirekta
forskningsatgarder)

10 01 05 01 (direkta
forskningsatgarder)

*Extern personal (i heltidsekvivalenter)

42

XX 01 02 01 (kontraktsanstallda,
nationella experter och vikarier
finansierade genom ramanslaget)

XX 01 02 02 (kontraktsanstallda,
lokalanstallda, nationella experter,
vikarier och unga experter som
tjanstgor vid delegationerna)

4

XX 0104 | - vid huvudkontoren®
43
Yy - vid delegationer

XX 01 05 02 (kontraktsanstéllda,
nationella experter och vikarier som
arbetar med indirekta
forskningsatgarder)

10 01 05 02 (kontraktsanstallda,
vikarier och nationella experter som
arbetar med direkta
forskningsatgarder)

Annan budgetrubrik (ange vilken)

TOTALT

SV

XX motsvarar det politikomrade eller den avdelning i budgeten som avses.

42
43
44

[Denna fotnot forklarar vissa initialforkortningar som inte anvéands i den svenska versionen].
Sarskilt tak for finansiering av extern personal genom driftsanslag (tidigare s.k. BA-poster).
Huvudsakligen for strukturfonderna, Europeiska jordbruksfonden fér landsbygdsutveckling (Ejflu) och

Europeiska fiskerifonden (EFF).
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Personalbehoven ska tdckas med personal inom generaldirektoratet som redan har avdelats
for att forvalta atgarden i fraga, eller genom en omfordelning av personal inom
generaldirektoratet, om sa kravs kompletterad med ytterligare resurser som kan tilldelas det
forvaltande generaldirektoratet som ett led i det arliga forfarandet for tilldelning av anslag
och med hansyn tagen till begransningar i fraga om budgetmedel.

Beskrivning av arbetsuppgifter:

Tjénstemdn och tillfalligt anstéllda

Extern personal

En beskrivning av kostnadsberakningen for heltidsekvivalenten bor inga i bilagan, avsnitt 3.
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3.2.4. Forenlighet med den gallande flerariga budgetramen
- O Forslaget/initiativet ar forenligt med den gallande flerariga budgetramen

- O Forslaget/initiativet kraver omfordelningar under den berérda rubriken i den flerariga budgetramen

Forklara i forekommande fall vilka &ndringar i planeringen som krdvs, och ange berdrda budgetrubriker och belopp.

[..]

— Forslaget/initiativet forutsatter att flexibilitetsmekanismen utnyttjas eller att den flerariga budgetramen revideras. +°

Beskriv behovet av sadana atgarder, och ange berdrda rubriker i budgetramen, budgetrubriker i den arliga budgeten samt belopp.

De kostnader som ar kopplade till Esmas uppgifter har uppskattats i fraga om personalkostnader i enlighet med kostnadsklassificeringen i
utkastet till Esmas budget for 2015.

Esma maste utforma en it-16sning for lagring av prospekt och relaterade dokument i en form som ger anvandarna enkel tillgdng samt en
sokfunktion. Utvecklingen av it-l6sningen kan forvantas borja 2017 och avslutas 2018.

Esma ska dessutom varje ar offentliggora en rapport med statistik 6ver godkanda och anmalda prospekt i unionen samt en analys av trender, med
beaktande av typer av emittenter och emissioner.

Kommissionens forslag omfattar &ven bestdmmelser om ett Esma ska utarbeta att antal tekniska standarder for tillsyn.

Under forutsattning att forslaget till férordning antas av medlagstiftarna i slutet av 2016, kommer Esmas arbete med de tekniska standarderna for
tillsyn att genomfdras under 2017.

Esma kommer inte att tilldelas nya tillsynsbefogenheter, men kommer att uppmanas att ytterligare framja samarbete om och enhetlighet i
tillsynen i samband med tolkningen och tillampningen av prospektdirektivet/férordningen.

3.2.5. Bidrag fran tredje part
— Det ingar inga bidrag fran tredje part i det aktuella forslaget eller initiativet

— Forslaget eller initiativet kommer att medfinansieras enligt foljande:

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

45 Se artiklarna 11 och 17 i radets forordning (EU, Euratom) nr 1311/2013 av den 2 december 2013 om den flerariga budgetramen for 2014-2020.
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For in s3 manga ar som behdvs

Ar Ar Ar Ar for att redovisa inverkan pé Totalt
N N+1 N+2 N+3 resursanvandningen (jfr punkt
1.6)

Ange  vilken extern

organisation eller annan

kélla som bidrar till

finansieringen

TOTALA anslag som

tillfors genom

medfinansiering
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3.3. Berédknad inverkan pa inkomsterna
- Forslaget/initiativet paverkar inte budgetens inkomstsida.

- O Forslaget/initiativet paverkar inkomsterna pa féljande satt:
- O Paverkan pa egna medel

— O Péaverkan pa “diverse inkomster”

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

.. P . o 46
Forslagets eller initiativets inverkan pa inkomsterna

Belopp som
Budgetrubrik i den arliga | forts in for det .. . —
budgetens inkomstdel: innevarande Ar Ar Ar Ar For in sa manga ar som behovs for att
budgetaret N N+1 N+2 N4+3 redovisa inverkan pa resursanvandningen

(jfr punkt 1.6)

Ange vilka budgetrubriker i utgiftsdelen som berdrs i de fall dar inkomster i diversekategorin kommer att avséattas for sarskilda andamal.

Ange med vilken metod inverkan pa inkomsterna har beraknats.

Nar det galler traditionella egna medel (tullar, sockeravgifter) ska de angivna beloppen vara nettoelopp, dvs. bruttobelopp minus avdrag pa 25 % for
uppbdrdskostnader.

SV 95 SV



Bilaga till finansieringsoversikten for rattsakten forslag till Europaparlamentets och radets forordning om de prospekt som ska
offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel

De kostnader som ar kopplade till Esmas uppgifter har uppskattats i fraga om personalkostnader i enlighet med kostnadsklassificeringen i
utkastet till Esmas budget for 2015. Kommissionens forslag omfattar bestammelser om ett Esma ska utarbeta att antal tekniska

tillsynsstandarder och genomférande.

Artikel| Typav Form av
bemyndigan| bemyndiga Omfattning av bemyndigande
de nde
Teknisk Innehall och format for presentationen av historisk nyckelinformation i
7(11) | standard for | ska utarbetas [sammanfattningen, med beaktande av de olika typerna av vérdepapper
tillsyn och emittenter.
Teknisk Uppdatera den forteckning som anges i artikel 18.1 genom att inbegripa
18(4) | standard for | kan utarbetas |ytterligare typer av handlingar som krévs enligt unionsratten som ska
tillsyn inges till eller godké&nnas av en offentlig myndighet.
Teknisk
20(11) | standard for | kan utarbetas |Ange bestammelser om offentliggérande av prospekt.
tillsyn
20(12 tTedknigl;" ka utarbet Ange de uppgifter som krévs for kategorisering av de prospekt som
(12) | s ar:i”asl;m OF | SKa Utarbetas |y ses i artikel 20.5.
Teknisk Ange situationer dar en ny omstandighet av betydelse, ett sakfel eller ett

22(6) | standard for | ska utarbetas |forbiseende i fraga om den information som ingér i prospektet kraver att

tillsyn ett till&gg till prospektet offentliggors.

24(6) Teknisk | kan utarbetas |Faststélla standardformulédr, mallar och forfaranden for anmélan av
standard for tillstandscertifikat, prospekt, tillagg till prospekt samt dversattningar av
genomforand prospekten och/eller ssmmanfattningar.

e
Teknisk Faststalla en mall for samarbetsavtal som medlemsstaternas behdriga
28(2) | standard for | kan utarbetas . « PO
tillsyn myndigheter ska anvanda nar sa ar mojligt.
Teknisk Specificera den information som kravs enligt artikel 29.1 (skyldighet att

29(6) | standard for | kan utarbetas P g ' yidig

tillsyn samarbeta).
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31(6) Teknisk | kan utarbetas |Specificera den information som ska utbytas mellan de behdriga

standard for myndigheterna i enlighet med artikel 31.1.
tillsyn
31(7) Teknisk | kan utarbetas |Faststélla standardformulér, mallar och forfaranden for samarbete och
standard for utbyte av information mellan behériga myndigheter.
genomforand

e

32(3) Teknisk | kan utarbetas |Faststélla forfaranden och formular for det informationsutbyte som avses

standard for i punkt 2 (samarbete med Esma).

genomfdrand
e

Dessutom maste Esma uppgradera sitt befintliga prospektregister och omvandla det till en online lagringsmekanism med ett sékverktyg som
investerarna kan anvanda kostnadsfritt. Pa sa satt far investerarna tillgang till och kan jamfora EU-prospekt via en enda plats. Esma kommer
dessutom att anvanda de uppgifter som samlas i lagringsmekanismen for att sammanstélla detaljerad statistik over prospekt som godkénns i EU
och utarbeta en arsrapport. Nar de behdriga myndigheterna skickar den elektroniska versionen av godkanda prospekt till Esma ska de ocksa
skicka en uppsattning metadata som kommer att mojliggora indexering av prospekt pa Esmas webbplats.

Esma kommer inte att tilldelas nya tillsynsbefogenheter, men kommer att uppmanas att ytterligare framja samarbete om och enhetlighet i
tillsynen i samband med tolkningen och tillampningen av STS-kriterierna (se kapitel 3). Detta mal &r viktigt, eftersom det kommer att bidra
till att forhindra en fragmentering av vardepappersmarknaderna inom EU.

Nar det géller tidsplanen har det forutsatts att férordningen kommer att trédda i kraft i mitten av 2016. De ytterligare medlen till Esma kommer
darfor att behdvas fran 2016 for att inleda det forberedande arbetet och sakerstalla ett smidigt genomférande av férordningen. Nar det galler
typen av tjanster, kommer for att nya tekniska standarder ska kunna framlaggas i tid sarskilt ytterligare resurser att behova anslas till uppgifter
inom politik, lagstiftning och konsekvensbedémning.

Arbetet kraver bilaterala och multilaterala méten med berdrda parter, analys och bedémning av alternativ och utarbetande av samradsdokument,
offentliga samrad med berorda parter, inrdattande och administration av standiga expertgrupper bestaende av tillsynsmyndigheter fran
medlemsstaterna, inrattande och administration av tillfalliga expertgrupper bestaende av marknadsaktcrer och foretradare for investerare, analys
av samradssvaren, utarbetande av kostnads- och intdktsanalys samt utformning av lagtexten.

Detta innebér att ytterligare en tillfalligt anstalld behovs fran och med i borjan av 2016. Denna 6kning forvantas bibehallas under 2017 och 2018,
eftersom Esma kommer att fa nya uppgifter som maste utforas. Dessa nya arbetsuppgifter anges i forslaget till férordning och beskrivs narmare i
motiveringen.
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Ytterligare resursantagande:

De extra tjansterna antas avse tillfalligt anstéllda i 16negrad AD 7.

vardepapperisering, som antogs av kollegiet den 30 september 2015.

Lonekorrigeringskoefficienten for Paris ar 1,168.

Den genomsnittliga lonekostnaden for olika personalkategorier grundas pa GD BUDG:s vagledning om férordningen om

Rekryteringskostnader (resor, hotell, ldkarundersdkningar, boséttningsbidrag och andra bidrag, flyttkostnader osv.) uppskattas till

SV

12 700 euro.
Personal
Belopp (tusen euro)
Kost t Berakni
ostnadstyp eraxning - 5016 2017 2018 2019 framat | Totalt
Personalutgifter 1x x bx 1.3x
9 132x1,168 | 132 x1,168 | 132 x1,168 132 x1,168
Lon och ersittningar | i‘ 1125 X 154 1,078 924 200 2,356
Rekryteringskostnader | 16x13 208 208
Totalt 362 1,078 924 200 2,564
Tekniska kostnader
(IT)
Belopp (tusen euro)
K Berakni
ostnadstyp eraxning - 5016 2017 2018 2019 framat | Totalt
Totalt — 600 600 120 1,320
98
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