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Lagradsremissen innehaller forslag till dndringar betrdffande den
reglering som giller 1 frdga om prospekt som skall upprittas nér
finansiella instrument erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa
en reglerad marknad. De foreslagna &dndringarna behovs for att
genomfora Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG av den 4
november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nér viardepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om &ndring av
direktiv 2001/34/EG. Forslaget innebdr dessutom att bestimmelserna om
prospekt, som for nidrvarande finns i bl.a. aktiebolagslagen (1975:1385)
och forsékringsrorelselagen (1982:713) samlas i en lag — lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Genom nya
bestdmmelser i den lagen regleras bl.a. ett prospekts utformning och
innehéll samt under vilka forutsdttningar ett prospekt skall godkénnas
och offentliggdras. Ett prospekt som upprittas 1 enlighet med de
foreslagna bestdammelserna kommer att kunna ligga till grund for
erbjudanden till allmidnheten och upptagande till handel pa reglerade
marknader inom hela EES. I forslaget ingdr dven vissa nya bestimmelser
som skall gélla vid uppkopserbjudanden och fusioner. Forslaget innebér
vidare att Finansinspektionen utses till behorig myndighet i enlighet med
direktivet och att inspektionen i viss man far utvidgade befogenheter for
att utdva sin tillsyn.

Genomforandet av prospektdirektivet medfor dven &dndringar i flera
andra lagar, bl.a. lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet.

Lagstiftningen foreslas trdda i kraft den 1 januari 2006.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagrédets yttrande 6ver forslag till

1. lag om dndring i forsdkringsrorelselagen (1982:713),

2.lag om &ndring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,

3. lag om édndring i lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet,

4. lag om &dndring i lagen (2000:1087) om anmélningsskyldighet for
vissa innehav av finansiella instrument,

S.lag om é&ndring 1 lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse,

6. lag om dndring i lagen (2004:299) om inlaningsverksambhet,

7. lag om &ndring i aktiebolagslagen (2005:000).



2 Lagtext

2.1 Forslag till lag om dndring 1 forsékringsrorelselagen

(1982:713)

Hirigenom foreskrivs i friga om forsikringsrorelselagen (1982:713)"
dels att 4 kap. 20-27 §§ och 5 kap. 19 § skall upphora att gilla,

dels att rubrikerna ndrmast fore 4 kap. 20 § och 5 kap. 19 § skall utgé,
dels att 6 a kap. 21 § och 16 kap. 1 § skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

6 a kap.

21 §°

Vid ett publikt forsdkringsaktiebolags Overlitelse av egna aktier pa
annat sitt an som anges 1 18 § tillimpas
1.2kap. 2§ andra stycket om medgivande till betalning med

apportegendom,

2.vad som giller om nyemis-
sion i foljande bestimmelser i
4 kap. denna lag:

1 § andra stycket om beslutan-
deritt,

3 § andra—fjdrde styckena och
4§ om information om apport
m.m.,

5 § om foretrdadesritt m.m.,

6 § om emissionsbevis m.m.,

6ag§ om forsdljning av udda
foretradesritter,

7 § om forslag till beslut m.m.,

9 § om kungorelser m.m.,

10 § forsta—tredje styckena om
aktieteckning,

11§ om tilldelning av aktier
m.m.,

16 § forsta och andra styckena
samt 17 § forsta, andra och fjarde
styckena om styrelsens beslut om
nyemission,

20 och 22-26 §§ om emissions-
prospekt, samt

3.vad som enligt lagen
(1987:464) om vissa riktade
emissioner 1 aktiemarknadsbolag,
m.m. giller vid nyemission eller
Overlatelse av aktier.

' Lagen omtryckt 1995:1567.
? Senaste lydelse 2000:67.

2.vad som giller om nyemis-
sion i foljande bestimmelser i
4 kap. denna lag:

1 § andra stycket om beslutan-
deritt,

3 § andra—fjarde styckena och
4§ om information om apport
m.m.,

5 § om foretradesratt m.m.,

6 § om emissionsbevis m.m.,

6a§ om forsdljning av udda
foretriadesritter,

7 § om forslag till beslut m.m.,

9 § om kungorelser m.m.,

10 § forsta—tredje styckena om
aktieteckning,

11§ om tilldelning av aktier
m.m.,

16 § forsta och andra styckena
samt 17 § forsta, andra och fjarde
styckena om styrelsens beslut om
nyemission,

3.vad som enligt lagen
(1987:464) om vissa riktade
emissioner i1 aktiemarknadsbolag,
m.m. géller vid nyemission eller
overlatelse av aktier, samt



4.vad som  enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument gdller om pro-
spekt vid erbjudanden av finan-
siella instrument till allmdnheten.

16 kap.
1§

Stiftare, styrelseledamot, verkstédllande direktor och aktuarie, som vid
fullgérandet av sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet skadar
forsdkringsbolaget, skall ersétta skadan. Detsamma géller ndr skadan
vallas aktiedgare, deldgare eller annan genom oOvertrddelse av denna lag,
lagen (1995:1560) om arsredovisning i forsdkringsforetag, bolagsord-
ningen, de forsdkringstekniska riktlinjerna eller placeringsriktlinjerna.

Om  bolaget har upprdittat
prospekt eller sadant dokument
som avses i 2akap. 1§ eller
2bkap. 2§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument,
gdller vad som scdigs i forsta stycket
andra meningen dven skada som
tillfogas genom overtrddelse av 2,
2a eller 2bkap. ndmnda lag
eller kommissionens forordning
(EG) nr 809/2004 av den 29 april
2004 om  genomforande  av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG i fraga om
informationen i prospekt, dessas
format, inforlivande  genom
hdnvisning samt offentliggorande
av prospekt och annonsering”.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2006.

? Senaste lydelse 1999:600.

*EUT L 215, 16.6.2004, 5.3 (Celex 32004R0809).



2.2

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980) om

handel med finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs' i fraga om lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument?

dels att 1 kap. 1§, 2 kap. 1-6 §§ samt 6 kap. 1 a och 3 §§ skall ha

foljande lydelse,

dels att det 1 lagen skall inforas nya paragrafer, 2 kap. 7-35 §§ samt
6 kap. 1 b—1 foch 3 a—3 e §§ samt ndrmast fore 2 kap. 1, 2, 4, 6, 8, 9, 10,
12, 17, 19, 20, 23, 24, 26, 30, 32, 33, 34 och 35 §§ samt 6 kap. 1 b, 1c,
1 e, 1 foch 3 a §§ nya rubriker av foljande lydelse,

dels att det 1 lagen skall inféras en ny rubrik ndrmast fore 6 kap. 1 §
som skall lyda “Upplysningsskyldighet”, en ny rubrik nidrmast fore
6 kap. 2 § som skall lyda ”Vite” och en ny rubrik ndrmast fore 6 kap. 4 §
som skall lyda ”Arliga avgifter till Finansinspektionen”,

dels att det i1 lagen skall inféras tva nya kapitel, 2 a och 2 b kap., av

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
1§
I denna lag betyder I denna lag betyder

finansiellt instrument: fondpap-
per och annan rittighet eller
forpliktelse avsedd for handel pa
viardepappersmarknaden,

fondpapper: aktie och obligation
samt sddana andra deldgarritter
eller fordringsrétter som dr utgivna
for allmédn omséttning, fondandel
och aktiedgares ritt gentemot den
som for hans rdkning forvarar
aktiebrev 1 ett utldndskt bolag
(depabevis),

EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet,

anmdilt avvecklingssystem: vad
som anges 1 2 § lagen (1999:1309)
om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden.

finansiellt instrument: fondpap-
per och annan rdttighet eller
forpliktelse avsedd for handel pa
viardepappersmarknaden,

fondpapper: aktie och obligation
samt sddana andra deldgarrétter
eller fordringsrétter som dr utgivna
for allmén omsittning, fondandel
och aktiedgares ritt gentemot den
som for hans rédkning forvarar
aktiebrev 1 ett utlandskt bolag
(depabevis),

EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet,

anmdlt _avvecklingssystem: vad
som anges i 2 § lagen (1999:1309)
om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden,

emittent. i fraga om aktier
aktiebolaget och i fraga om annat
finansiellt instrument utgivaren
eller utfdrdaren av instrumentet,

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som skall offentliggtras nér virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64, Celex

32003L0071).
? Lagen omtryckt 1992:558.
? Senaste lydelse 2004:55.



aktierelaterat finansiellt instru-
ment:

1. aktie och finansiellt instru-
ment som kan jamstdllas med aktie
sasom interimsbevis, delbevis och
teckningsrditt, samt

2. finansiellt instrument, sdasom
konvertibelt skuldebrev ddr rdtten
att begdra konvertering
tillkommer emittenten och
optionsbevis, som ger rdtt att
forvdrva sadant instrument som
avses i 1 genom konvertering eller
utovande av annan rdttighet som
instrumentet dr bdrare av, om
instrumentet utfdrdats av
emittenten av den aktie som
rdttigheten hdnfor sig till eller av
ett bolag som ingar i samma
koncern som den emittenten,

icke _aktierelaterat _finansiellt
instrument: finansiellt instrument
som inte dr aktierelaterat,

kvalificerade investerare:

1. juridiska  personer  med
tillstand att verka pa
finansmarknaderna,

2. juridiska  personer  vars
verksamhet  uteslutande  avser

investeringar i finansiella
instrument,

3. stater, delstater, statliga och
delstatliga myndigheter,

centralbanker och  Europeiska
centralbanken samt Europeiska
investeringsbanken, Internatio-
nella valutafonden och andra
liknande  mellanstatliga  eller
overstatliga organisationer,

4. juridiska personer som for
vart och ett av de tva senaste
rikenskapsaren uppfyllt minst tva
av foljande tre forutsdttningar:

a) medeltalet anstdllda i
foretaget har uppgatt till minst
250,

b) nettovdrdet av tillgangarna
enligt balansrdkningen har

overstigit motsvarande
43 miljoner euro, och
¢) nettoomsdttningen enligt
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resultatrdkningen har oOverstigit
motsvarande 50 miljoner euro,
samt

5. andra juridiska personer dn
de som omfattas av 1-4 och
fysiska personer, om de av nagon
stat inom EES betraktas som
kvalificerade investerare,

emissionsprogram. ett program
for utgivning av icke
aktierelaterade finansiella
instrument av liknande sort eller
kategori, fortlopande eller vid
upprepade  tillfillen under en
sdrskilt angiven emissionsperiod,

hemstat:

1. den stat inom EES ddr
emittenten har sitt sdite, eller

2.vid emissioner av icke
aktierelaterade finansiella
instrument som antingen vart och
ett har ett nominellt virde som
motsvarar minst 1 000 euro eller
innefattar en rdtt att forvirva
finansiella instrument eller fa ett

kontantbelopp, savida inte
emittenten  har gett ut de
underliggande finansiella

instrumenten eller detta gjorts av
ett foretag inom den koncern ddr
emittenten ingar: den stat inom
EES som vdljs av emittenten, av
den som ldmnar erbjudandet eller
av den som ansoker om att de
finansiella instrumenten skall tas
upp till handel pa en reglerad
marknad, om emittenten har sitt
sdte i den staten eller instrumenten
skall erbjudas allmdnheten eller
har tagits eller skall tas upp till
handel i den staten, eller

3. ndr emittenten har sitt sdte
utanfor EES och ger ut andra
finansiella instrument dn sadana
som anges i 2: den stat inom EES
som vdljs av emittenten, den som
ldmnar erbjudandet eller den som
ansoker om  att  finansiella
instrument skall tas upp till handel
pa en reglerad marknad, om det dr
i den staten som de finansiella

11



instrumenten antingen kommer att
erbjudas till allmdnheten forsta
gangen efter den 31 december
2003 eller kommer att tas upp till
handel pa en reglerad marknad
forsta gangen efter det datumet,
eller

4. ndr en emittent som avses i 3
inte sjdlv valt hemstat: den stat
inom EES som emittenten viiljer
senare under samma
forutsdttningar som i 3,

offentligt  uppkopserbjudande:
ett offentligt erbjudande  till
innehavare av finansiella
instrument utgivna av en juridisk
person att pa generellt angivna
villkor éverlata samtliga eller en
del av dessa instrument till
budgivaren.

2 kap.

Vid emissioner som avses i 2§
och erbjudanden som avses i 3 §,
som dr riktade till en oppen krets,
skall prospekt upprdttas om
summan av de belopp som till foljd
av emissionen eller erbjudandet
kan komma att erliggas uppgar
till minst 300 000 kronor. Ett
sadant prospekt skall innehalla de
upplysningar som, med hdnsyn till
de finansiella instrument som
avses, behovs for en vilgrundad
bedomning av emissionen eller
erbjudandet.

Prospekt behover inte upprdittas
om

1. emissionen eller erbjudandet
gors av en stat inom EES,

2. emissionen eller erbjudandet
avser andelar i en
investeringsfond eller i ett sadant
fondforetag som avses i 1 kap. 7 §
lagen (2004:46) om

* Senaste lydelse 2004:55.

Prospektskyldighet

1§

Ett prospekt skall upprdittas ndr
finansiella instrument som  dr
avsedda for allmdn omsdttning
erbjuds till allmdnheten eller tas
upp till handel pa en reglerad
marknad, om inte annat foljer av

276§

12



investeringsfonder,

3. emissionen eller erbjudandet
avser fordringsrdtter med kortare
loptid dn ett ar,

4. ldgsta beloppet som skall
erldggas av en enskild investerare
dar 300 000 kronor eller mer.

Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande,
Finansinspektionen far meddela
foreskrifter om ytterligare
undantag fran skyldigheten att
upprditta prospekt.

Vid emission av fondpapper som
inte dr inregistrerade eller foremal

Undantag fran prospektskyldighet

Allmdint

2§

Bestdmmelserna om prospekt i
denna lag tilldmpas inte, om de

for ansokan om inregistrering vid  finansiella instrumenten utgors av

en bors, skall utgivaren upprdtta
prospekt.

Vid erbjudande om kop eller
forsdljning av finansiella
instrument, skall den som ldmnar
erbjudandet upprditta prospekt.

> Senaste lydelse 1992:1713.

1. andelar i en investeringsfond
eller i ett sadant fondforetag som
avses i 1kap. 7 eller 9§ lagen
(2004:46) om investeringsfonder,
eller

2. fordringsrdtter med kortare
loptid dn ett ar.

38

Prospekt behover inte upprdittas,
om de finansiella instrumenten

1. villkorslost och oaterkalleligt
garanteras av en stat inom EES
eller av en regional eller lokal
myndighet inom EES, eller

2. utgors av icke aktierelaterade
finansiella instrument som ges ut
av en stat eller en centralbank
inom EES eller av en regional
eller lokal myndighet inom EES
eller av en  mellanstatlig
organisation i vilken en eller flera
stater inom EES dr medlemmar.

13



Prospektet skall ldmnas in till
Finansinspektionen med ansékan
om registrering.

Om ansokan gdiller ett prospekt
som avses i 2§ skall det
godkdnnas av inspektionen innan
det registreras.

Om samma fondpapper
emitteras i ett eller flera andra
ldnder inom EES, vars lagstiftning
krdaver  forhandsgranskning — av
prospekt, och utgivaren ddrvid
upprdittar prospekt enligt reglerna
om borsprospekt, skall
inspektionen dock inte prova
fragan om godkdnnande om

1. utgivaren har sitt sdte i ett av
ldnderna  och  fondpapperen
emitteras ddr, eller

2. utgivaren i annat fall har
ansokt om  godkdnnande  av
prospektet i nagot av ldnderna.

Om en emission av utldndska
fondpapper gors bade hdr i landet
och i ett eller flera andra ldnder
inom EES och ett prospekt som
har upprdittats enligt reglerna om
borsprospekt har godkdnts av
behorig myndighet i nagot av
dessa ldnder inom tre manader
fore ansékan om registrering,
skall Finansinspektionen godta
prospektet utan ny provning.

Inspektionen far trots
bestimmelserna i forsta stycket
krdva att ett utldndskt prospekt
skall  oversdttas  till  svenska

% Senaste lydelse 1992:1713.
7 Senaste lydelse 1992:1714.

Erbjudande till allmdnheten

4 §°

Ndr  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten behover
ett prospekt inte upprdittas, om

1. erbjudandet riktas bara till
kvalificerade investerare,

2. erbjudandet riktas till mindre
dn hundra fysiska eller juridiska
personer, som inte dr kvalificerade
investerare, i en stat inom EES,

3. erbjudandet avser kop av
finansiella instrument till ett
belopp motsvarande minst 50 000
euro for varje investerare,

4. vart och ett av de finansiella
instrumenten har ett nominellt
vérde som motsvarar minst 50 000
euro, eller

5. det sammanlagda belopp som
skall betalas under en tid av tolv
manader motsvarar mindre dn
100 000 euro.

Ndar  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten behover
ett prospekt inte heller upprdittas,
om det sammanlagda belopp som
skall betalas under en tid av tolv
manader motsvarar minst 100 000
euro och hogst 1 miljon euro.

5§’

Ndar  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten behover
eft prospekt inte upprdttas, om
erbjudandet avser

1. aktier som emitteras i utbyte
mot aktier av samma slag och
emissionen inte innebdr ndagon
okning av bolagets aktiekapital,

2. finansiella instrument som
erbjuds som vederlag i samband
med ett offentligt
uppkopserbjudande, ndr det har
ldmnats in ett dokument som har
granskats av Finansinspektionen
enligt bestdmmelserna i 2 a kap.

14



spraket och kompletteras med
uppgifter som  sdrskilt  gdller
forhallandena hdr i landet.

Sedan Finansinspektionen har
registrerat prospektet skall det

offentliggoras.

¥ Senaste lydelse 1992:1714.

6

1§ och inspektionen inte har
meddelat beslut enligt 2 a kap. 2 §
om att ett prospekt skall upprdittas,

3. aktier som erbjuds, tilldelas
eller skall tilldelas i samband med
en fusion, ndr det har upprdittats
ett dokument som har granskats av
Finansinspektionen enligt
bestimmelserna i 2 bkap. och
inspektionen inte har meddelat
beslut enligt 2 b kap. 3 § om att ett
prospekt skall upprdittas,

4. aktier som erbjuds, tilldelas
eller skall tilldelas aktiedgarna
utan kostnad och utdelning av
vinst som sker i form av aktier av
samma slag som de aktier som
utdelningen hdnfor sig till, ndar ett
dokument som innehaller
information om aktierna samt om
motiven och de ndrmare formerna
for erbjudandet gors tillgangligt,
eller

5. finansiella instrument som
nuvarande eller tidigare anstdllda
eller  styrelseledaméter i ett
foretag erbjuds, tilldelas eller
skall tilldelas av foretaget eller av
ett ndrstaende  foretag,  ndr
instrument av samma slag redan
finns upptagna till handel pa en
reglerad  marknad  och  ett
dokument som innehaller
information om de finansiella
instrumenten samt om motiven och
de  ndrmare  formerna  for
erbjudandet gors tillgdngligt.

Upptagande till handel

§¢

Ndr finansiella instrument tas
upp till handel pa en reglerad
marknad behover ett prospekt inte
upprdttas, om

1. antalet  aktier, for vilka
ansokts om upptagande till handel
under de senaste tolv manaderna,
motsvarar mindre dn tio procent

15



av det antal aktier av samma slag
som vid borjan av tolvmanaders-
perioden var upptagna till handel
pa samma reglerade marknad,

2. aktier emitteras i utbyte mot
aktier av samma slag, som redan
finns upptagna till handel pa
samma reglerade marknad och
emissionen inte innebdr ndagon
okning av bolagets aktiekapital,

3. finansiella instrument erbjuds
som vederlag i samband med ett
offentligt uppkopserbjudande, ndr
det har ldmnats in ett dokument
som har granskats av
Finansinspektionen enligt
bestimmelserna i 2 a kap. 1 § och
inspektionen inte har meddelat
beslut enligt 2 a kap. 2 § om att ett
prospekt skall upprdittas,

4. aktier erbjuds, tilldelas eller
skall tilldelas i samband med en
fusion, ndr det har upprdittats ett
dokument som har granskats av
Finansinspektionen enligt
bestimmelserna i 2 bkap. och
inspektionen inte har meddelat
beslut enligt 2 b kap. 3 § om att ett
prospekt skall upprdittas,

5. aktier erbjuds, tilldelas eller
skall tilldelas aktiedigarna utan
kostnad och om utdelning av vinst
sker i form av aktier av samma
slag som de aktier som
utdelningen hdnfor sig till, ndr
aktierna dr av samma slag som de
aktier som redan finns upptagna
till handel pa samma reglerade
marknad och ett dokument som
innehaller information om
aktierna samt om motiven och de
ndrmare formerna for erbjudandet
gors tillgangligt,

6. finansiella instrument som
nuvarande eller tidigare anstdllda
eller  styrelseledamoter i ett
foretag erbjuds, tilldelas eller
skall tilldelas av foretaget eller av
ett  ndrstaende  foretag,  ndr
instrumenten dr av samma slag
som de instrument som redan finns

16



upptagna till handel pa samma
reglerade  marknad och ett
dokument som innehaller
information om de finansiella
instrumenten samt om motiven och
de  ndrmare  formerna  for
erbjudandet gors tillgdngligt, eller

7. aktier har tillkommit genom
konvertering eller utbyte av
finansiella instrument eller genom
utnyttjande av optionsrditter, ndr
aktierna dr av samma slag som de
aktier som redan finns upptagna
till handel pa samma reglerade
marknad.

78

Ndr finansiella instrument tas
upp till handel pa en reglerad
marknad behover ett prospekt inte
upprdittas da finansiella
instrument av samma kategori
sedan mer dn 18 manader dr
upptagna till handel pa en annan
reglerad marknad inom EES, om

1. de finansiella instrumenten av
samma kategori togs upp till
handel pa den andra reglerade
marknaden med stod av

a) ett godkdnt prospekt som
offentliggjorts enligt regler
motsvarande dem i 26-28 §§ och
instrumenten togs upp till handel
for forsta gangen efter den 31
december 2003, eller

b) ett prospekt som godkdnts
enligt kraven i radets direktiv
80/390/EEG av den 17 mars 1980
om samordning av kraven pa
upprdttande,  granskning  och
spridning av prospekt som skall
offentliggoras vid upptagande av
vdardepapper till officiell notering
vid fondbors’ eller
Europaparlamentets och radets
direktiv 2001/34/EG av den 28
maj 2001 om upptagande av
vdardepapper till officiell notering
och om uppgifter som skall

*EGT L 100, 17.4.1980, s. 1 (Celex 31980L0390).



offentliggoras betrdffande sadana
vérdepapper'’ och instrumenten
togs upp till handel fore den 1
Jjanuari 2004,

2. emittenten ~ har  fullgjort
lopande skyldigheter pa den andra
reglerade marknaden, och

3. den som ansoker om att de
finansiella instrumenten skall tas
upp till handel pa den reglerade
marknaden upprdittar ett
sammanfattande dokument pa ett
sprak som Finansinspektionen i ett
enskilt  fall beslutar och
offentliggor  dokumentet enligt
27 §.

Dokumentet enligt  forsta
stycket 3 skall innehalla
information motsvarande den som
enligt 13§ skall inga i en
sammanfattning. Dokumentet skall
dven innehalla information om var
det senaste godkdnda prospektet
kan fas och var den finansiella
information som emittenten
offentliggjort till foljd av lopande
krav pa offentliggorande finns
tillgdnglig.

Ansvar  for  upprittande av
prospekt

Erbjudande till allmcinheten

83

Vid ettt  erbjudande  till
allménheten ~ som innefattar
emission av finansiella instrument
skall prospektet upprdttas av
emittenten.

Vid  ett  erbjudande  till
allménheten om kop av aktier,
konvertibler, teckningsoptioner
eller teckningsrdtter som Ildmnas
av nagon som innehar sadana
finansiella instrument  skall
prospektet  upprdttas av  det
aktiebolag som har gett ut
instrumenten. Den som avser att

""EGT L 184, 6.7.2001, s. 1 (Celex 32001L0034).



ldmna ett sadant erbjudande skall
underrdtta styrelsen i bolaget
senast sex veckor fore den dag da
kop tidigast avses ske.

Vid andra erbjudanden till
allmdnheten dn sadana som avses
i forsta och andra styckena skall
prospektet upprdttas av den som
ldmnar erbjudandet.

Ett  aktiebolag far ta ut
ersdttning for sina kostnader for
att upprdtta ett prospekt enligt
andra stycket av den som ldmnar
erbjudandet.  Om  erbjudandet
ldmnas av flera, skall kostnaderna
fordelas mellan dem i forhallande
till det antal instrument av samma
slag som var och en erbjuder till
allmdnheten.

Upptagande till handel

99
Vid en ansékan om att
finansiella instrument skall tas upp
till handel pa en reglerad marknad
skall prospektet upprdittas av den
som gor ansokan.

Prospektets innehall

10§

Ett prospekt skall innehalla all
information rorande emittenten
och de finansiella instrumenten
som dr nodvindig for att en
investerare skall kunna goéra en
vdlgrundad bedomning av
emittentens och en eventuell
garants tillgangar och skulder,
finansiella stdllning, resultat och
framtidsutsikter — samt av  de
finansiella instrumenten.
Informationen skall vara skriven
sa att den dr ldtt att forsta och
analysera.

Ytterligare bestdmmelser om
den information som ett prospekt
skall innehalla finns i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om



genomforande av Europaparla-
mentets  och  radets  direktiv
2003/71/EG i fraga om
informationen i prospekt, dessas
format, inforlivande  genom
hdnvisning samt offentliggorande
av prospekt och annonsering'’.

11§

Infor  upprdttandet av  ett
prospekt och vid offentliggorande
av det enligt 26-28 §§ far, i syfte
att upprdtta och offentliggora
prospektet och utan hinder av 21 §
personuppgiftslagen  (1998:204),
de personuppgifter behandlas som
prospektet skall innehalla. 1 den
utstrdickning det krdvs enligt 26—
28 §§  far personuppgifterna i
prospektet foras over till en stat
utanfor EES.

Prospektets utformning

125

Ett prospekt skall uppridittas som
ett eller tre separata dokument. 1
det senare fallet skall
informationen i prospektet delas
upp i ett registreringsdokument, en
vdrdepappersnot och en
sammanfattning. Av 15 § framgar
att ett prospekt i vissa fall far
upprdttas i form av eft
grundprospekt.

Registreringsdokumentet  skall
innehalla information om
emittenten. Virdepappersnoten
skall innehalla information om de
finansiella instrumenten.
Sammanfattningen skall innehalla
de uppgifter som anges i 13 §.

Om en emittent har ett
registreringsdokument  som  dr
godkdnt  och  registrerat  av
Finansinspektionen och  giltigt
enligt 23§, rdcker det med att
emittenten upprdttar en vdrdepap-
persnot och en sammanfattning

""EUT L 215, 16.6.2004, 5.3 (Celex 32004R0809).



ndr finansiella instrument erbjuds
till allménheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad.
Har det, efter det att det senaste
registreringsdokumentet och
eventuella tilldgg enligt 32 §
godkdnts, intrdffat en fordndring
eller hdndelse som skulle kunna
paverka en investerares bedom-
ning, skall vdrdepappersnoten
innehalla information om detta,
dven om sadan  information
normalt  skulle ha ldmnats i
registreringsdokumentet.  Virde-
pappersnoten och sammanfatt-
ningen  skall  godkdnnas  av
Finansinspektionen enligt 24 §.

13§

I ett prospekt skall det inga en
sammanfattning som innehaller
vdsentliga uppgifter om
emittenten, eventuell garant och
de finansiella instrumenten. Risker
som dr forenade med emittenten,
garanten eller de finansiella
instrumenten skall sdrskilt anges.

Sammanfattningen skall dven
innehalla uppgift om

1. att den skall ses som en
introduktion till prospektet,

2. att varje beslut om att
investera i de  finansiella
instrumenten skall grunda sig pa
en bedomning av prospektet i dess
helhet,

3. att en investerare som vdcker
talan vid domstol med anledning
av uppgifterna i ett prospekt kan
bli  tvungen att svara for
kostnaderna for oversdttning av
prospektet, och

4. innehallet i 14 §.

Prospektet behover inte
innehalla en sammanfattning, om
det upprdittas ndr icke
aktierelaterade finansiella
instrument, som vart och ett har
ett nominellt virde som motsvarar
minst 50 000 euro, tas upp till
handel pa en reglerad marknad.

21



Sammanfattningen skall vara
kortfattad och skriven sa att den dr
ldtt att forsta.

149

En person far goras ansvarig
for uppgifter som ingar i eller
saknas i sammanfattningen eller
en Oversdttning av den bara om
sammanfattningen eller
oversdttningen dr vilseledande,
felaktig eller oforenlig med de
andra delarna av prospektet.

15¢

Ett prospekt far upprdittas i form
av ett grundprospekt, om de
finansiella instrumenten utgors av

1. icke aktierelaterade finan-
siella instrument som ges ut inom
ramen for ett emissionsprogram,

2. skuldforbindelser som avses i
lagen (2003:1223) om utgivning
av sdkerstdllda obligationer och
som ges ut fortlopande eller vid
upprepade tillfdllen, eller

3. bostadsobligationer som vid
upprepade tillfillen erbjuds till
allménheten i Sverige av ett
kreditinstitut vars frdmsta syfte dr
att bevilja hypotekslan, forutsatt
att

a) obligationerna utgor delar av
ett lan avsett att utfdardas i
omgangar under en  sdrskilt
angiven emissionsperiod,

b) emissionsvillkoren  inte
dndras under emissionsperioden,
och

c) de belopp som erhalls fran
emissionerna enligt emittentens
bolagsordning placeras i
tillgangar som ger tillricklig
tickning for de ataganden som dr
forenade med obligationerna.

16 §

Om ett grundprospekt eller ett
tilldgg till detta inte innehaller de
slutliga  villkoren  for  ett
erbjudande av finansiella



instrument till allmdnheten eller
ett upptagande av finansiella
instrument till handel pa en
reglerad marknad, skall villkoren
ges in till Finansinspektionen och
offentliggoras enligt 27 § sa snart
det dr mojligt.

Utelimnande av information

17§

Om det slutliga priset eller det
antal finansiella instrument som
skall erbjudas till allmdnheten inte
kan anges i prospektet, skall
prospektet i stdllet  innehalla
uppgifter om de kriterier eller
villkor som skall tilldmpas for att
faststilla  priset  eller antalet
finansiella instrument eller, ndr
det gdiller priset, det hogsta priset.
I annat fall skall en investerare ha
rdtt att aterkalla sin anmdlan om
kop eller teckning av de finansiella
instrumenten.

Ndr priset eller antalet finan-
siella instrument har faststdllts
slutligt, skall dessa uppgifter ges
in till Finansinspektionen och
offentliggoras enligt 27 §.

En aterkallelse enligt forsta
stycket far goras inom fem
arbetsdagar fran det att slutligt
faststdllt pris och antal finansiella
instrument har offentliggjorts.

18§

Finansinspektionen far i ett
enskilt fall besluta att information
som krdvs enligt 10§ forsta
stycket eller enligt kommissionens
forordning (EG) nr 809/2004 far
uteldmnas i ett prospekt, om
inspektionen finner att

1. offentliggorandet av
informationen  skulle  medfora
allvarlig skada for emittenten, och
uteldmnandet av informationen
inte kan antas medfora att
allmdnheten vilseleds i fraga om
omstdndigheter  som  dr  av



vdsentlig betydelse for att en
vdlgrundad  bedomning  skall
kunna goras av emittenten, den
som ldmnar erbjudandet eller
eventuell garant och av de
finansiella instrument som
prospektet avser, eller

2. informationen dr av mindre
betydelse och inte skulle paverka
bedomningen av den finansiella
stdllningen  hos och  framtids-
utsikterna for emittenten, den som
ldmnar  erbjudandet eller en
eventuell garant.

Information som krévs enligt
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 far i sdrskilda fall
uteldmnas, om den inte dr relevant
for  emittentens  verksamhets-
omrade eller rdttsliga form eller
for de finansiella instrument som
prospektet avser. Om det dr
moyjligt, skall prospektet innehalla
likvardig information.

Hiinvisning till andra dokument

19§

Information far goras till en del
av ett prospekt genom hdnvisning
till ett eller flera offentliggjorda
dokument  som  tidigare  har
godkints  och  registrerats av
Finansinspektionen eller getts in
till inspektionen i enlighet med
6 kap. 1 b §. Sadana hdnvisningar
far inte goras i sammanfattningen.

Hdnvisningarna skall foras in i
en forteckning som skall bifogas
prospektet.

Sprdkbestimmelser

20¢

Ndr  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten eller tas
upp till handel pa en reglerad
marknad i Sverige, skall
prospektet upprdttas pa svenska,
om inte Finansinspektionen i ett
enskilt fall beslutar att det far



uppridittas pa ett annat sprak eller
detta foljer av andra stycket eller

22 8.
Ndr ett prospekt avser icke
aktierelaterade finansiella

instrument som vart och ett har ett
nominellt vdrde som motsvarar
minst 50 000 euro och som skall
tas upp till handel pa en reglerad
marknad i Sverige, far prospektet
upprdttas pa ett sprak som

anvdnds allmént  pa de
internationella finansiella
marknaderna.

218

Ndr  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten eller tas
upp till handel pa en reglerad
marknad i en eller flera stater
inom EES, men inte i Sverige, skall
det prospekt som ges in till
Finansinspektionen for
godkdnnande enligt 24 § upprdittas
pa svenska, pa ett sprak som
anvdnds allmént  pa de
internationella finansiella
marknaderna eller pa nagot annat
sprak som inspektionen i ett enskilt

fall beslutar.

22§

Om ett prospekt har godkdnts av
en behorig myndighet i en annan
stat inom EES enligt 34§ och
avser ett erbjudande av finansiella
instrument  till  allmdnheten i
Sverige eller en ansokan om att
finansiella instrument skall tas upp
till handel pa en reglerad marknad
i Sverige, far prospektet vara
upprdttat pa ett sprak som
anvdnds allméint  pa de
internationella finansiella
marknaderna. Finansinspektionen
far  dock  besluta att en
sammanfattning av  prospektet
skall oversdittas till svenska.



Prospektets giltighetstid

23§

Ett prospekt enligt 12 § eller ett
grundprospekt enligt 15§ 1 dr
giltigt under en tid av hogst tolv
manader fran den dag da det
offentliggors enligt 26 §.

Ett grundprospekt enligt 15§ 2
eller 3 dr giltigt tills det inte ges ut
nagra  ytterligare  finansiella
instrument enligt prospektet.

Prospekt dr giltiga enligt forsta
och andra styckena endast under
forutsdttning att eventuella tilldgg
gors enligt 32 §.

Godkinnande av prospekt

24§

Ett prospekt skall godkdnnas av
Finansinspektionen, om Sverige dr
hemstat. Godkdnnande skall ges
om prospektet dr fullstindigt,
sammanhdngande och begripligt
samt i 6vrigt uppfyller de krav som
stills i demna lag  och
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004.

Finansinspektionen skall
meddela beslut med anledning av
ansokan om godkdnnande inom tio
arbetsdagar fran det att en
Sfullstindig ansékan kom in till
inspektionen. Om ett erbjudande
till allmdnheten avser finansiella
instrument som ges ut av en
emittent som inte tidigare har
erbjudit finansiella instrument till
allmdnheten och som inte tidigare
har fatt finansiella instrument
upptagna till handel pa en
reglerad marknad, skall
Finansinspektionen meddela
beslut inom tjugo arbetsdagar fran
det att en fullstindig ansokan kom
in till inspektionen.

Om en ansokan  behdver
kompletteras, skall Finansinspek-
tionen snarast och senast inom tio
arbetsdagar fran det att ansokan



kom in  till  inspektionen,
underrdtta sokanden och begdra
nodvdandiga kompletteringar.

Ndr ett prospekt har godkdnts,
skall Finansinspektionen
registrera det.

25§

Finansinspektionen far besluta
att en ansokan om godkdnnande
av prospekt skall ldmnas over till
en behorig myndighet i en annan
stat inom EES, om den
myndigheten gar med pa det.
Sokanden skall underrdittas om ett
overldmnande inom tre
arbetsdagar  fran  det  att
Finansinspektionen  fattade  sitt
beslut.

Offentliggorande av prospekt

26§

Ett prospekt skall offentliggoras,
ndr det har godkdnts och registre-
rats av Finansinspektionen.

Prospektet skall offentliggoras

av emittenten, den som Ildmnar
erbjudandet eller den som ansoker
om att finansiella instrument skall
tas upp till handel pa en reglerad
marknad snarast och senast dagen
innan anmdlningstiden i
erbjudandet bérjar lopa eller de
finansiella instrumenten tas upp
till handel. Om ett slag av aktier
som inte tidigare har tagits upp till
handel erbjuds till allmdnheten
och skall tas upp till handel for
forsta gangen, skall prospektet
offentliggoras minst sex arbets-
dagar innan erbjudandet loper ut.

27§
Ett prospekt skall offentliggoras
1. i en eller flera dagstidningar
med rikstdckande eller omfattande
spridning i de stater inom EES ddr
ett erbjudande av finansiella
instrument till allmdnheten eller



en ansokan om att finansiella
instrument skall tas upp till handel
gors,

2. genom att i tryckt form
kostnadsfritt goras tillgangligt for
allménheten hos de reglerade
marknader ddr de finansiella
instrumenten tas upp till handel
eller pa emittentens huvudkontor
och, i forekommande fall, hos
vdrdepappersinstitut som
medverkar vid erbjudandet,

3. pa emittentens elektroniska
hemsida samt, i de fall virdepap-
persinstitut medverkar vid
erbjudandet, pa virdepappers-
institutets elektroniska hemsida,
eller

4. pa en elektronisk hemsida
som tillhor den reglerade marknad
ddr ansokan om att finansiella
instrument skall tas upp till handel
gors.

Om ett prospekt offentliggors av
emittenten enligt forsta stycket 1
eller 2, skall prospektet cdven
offentliggoras  pa  emittentens
elektroniska hemsida samt, i de
fall  virdepappersinstitut  med-
verkar  vid  erbjudandet, pa
vdardepappersinstitutets  elektro-
niska hemsida.

28§

Om ett prospekt offentliggors i
elektronisk form, skall investerare
som begdr det kostnadsfritt fa en
papperskopia av prospektet fran
emittenten, den som Idmnar
erbjudandet, den som ansoker om
att finansiella instrument skall tas
upp till  handel eller vdrde-
pappersinstitut som medverkar vid

erbjudandet.
Ndr ett prospekt bestar av flera
dokument eller innehaller

information som har gjorts till en
del av  prospektet  genom
hdanvisning  enligt 19§,  far
dokumenten eller informationen
offentliggoras och spridas separat.
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En investerare skall i sadana fall
pa  begdran  kostnadsfritt  fa
tillgang till en papperskopia av de
olika dokumenten enligt vad som
anges i 27§ forsta stycket 2. 1
varje dokument skall det anges var
de ovriga dokument som hor till
prospektet finns att tillga.

Ytterligare bestimmelser om
offentliggorande av prospekt finns
i kommissionens forordning (EG)
nr 809/2004.

29§

Finansinspektionen skall pa sin
elektroniska hemsida offentliggora
antingen samtliga godkdnda och
registrerade prospekt eller en
forteckning  over dessa  med
eventuella  ldnkar  till  de
elektroniska hemsidor ddr
prospekten  har  offentliggjorts.
Offentliggorandet skall vid varje
tid omfatta de prospekt som har
godkdints under de senaste tolv
manaderna.

Finansinspektionen skall pa sin
elektroniska hemsida dven
offentliggora eventuella tilldgg till
ett prospekt enligt 32 §.

Reklam och annan information

308

Reklam om ett erbjudande av
finansiella instrument till
allménheten  eller  om  att
finansiella instrument skall tas upp
till handel pa en reglerad marknad
skall innehalla information om att
ett prospekt har offentliggjorts
eller kommer att offentliggoras
och var det finns att tillga eller
kommer att bli tillgdngligt.

Reklamen skall utformas och
presenteras sa att det tydligt
framgar att det dr fraga om
reklam. Information i reklam far
inte vara  felaktig eller
vilseledande. Informationen skall
stamma  Overens  med  den



information  som  ldmnas i
prospektet,  om  detta  har
offentliggjorts, och annars med
den information som enligt 10§
skall ldmnas i ett prospekt.
Ytterligare bestimmelser om

reklam finns i kommissionens
forordning (EG) nr 809/2004.

31

Annan information, som inte
utgor reklam, om ett erbjudande
av  finansiella instrument  till
allmdnheten eller ett upptagande
av finansiella instrument  till
handel pa en reglerad marknad
som ldmnas av emittenten, den
som ldmnar erbjudandet eller den
som gor ansokan om upptagande
skall stdmma oOverens med den
information — som  ldmnas i
prospektet.

Oavsett om  skyldighet  att
upprdtta prospekt foreligger eller
inte, skall all visentlig information
som ldmnas till nagon investerare
ldmnas till samtliga investerare
som erbjudandet riktar sig till.

Tilligg till prospekt

32

Varje ny omstindighet, sakfel
eller forbiseende som kan paverka
bedomningen  av  finansiella
instrument som omfattas av ett
prospekt, och som intrdffar eller
uppmdrksammas  efter det att
prospektet  har  godkdnts men
innan anmdlningstiden for
erbjudandet av finansiella
instrument till allmdnheten Iloper
ut eller de finansiella instrumenten
tas upp till handel pa en reglerad
marknad, skall tas in eller rittas
till i ett tilligg till prospektet.
Sammanfattningen, och eventuella
oversdttmingar av denna, skall
kompletteras om det dr nodvindigt
for att aterge informationen i
tilldigget.



Ett tillcigg till ett prospekt skall
godkdnnas av Finansinspektionen,
om Sverige ar hemstat.
Finansinspektionen skall meddela
beslut med anledning av ansokan
om godkdnnande av ett tilldgg
inom sju arbetsdagar fran det att
ansokan kom in till inspektionen.
Tilldgget skall ddrefter
offentliggoras pa samma sdtt som
prospektet har offentliggjorts pa.

En investerare som innan
tilldgget till prospektet
offentliggors har gjort en anmdilan
om eller pa annat sdtt samtyckt till
kop eller teckning av de finansiella
instrument som  omfattas av
prospektet, har rdtt att aterkalla
sin anmdlan eller sitt samtycke
inom  fem  arbetsdagar  fran
offentliggorandet.

Erbjudanden till allménheten och
upptagande till handel i annan
stat inom EES

338

Ndr  Finansinspektionen  har
godkdnt ettt  prospekt,  skall
inspektionen, pa begdran av
emittenten eller den som har
upprdttat prospektet, overldmna
ett intyg om godkdnnandet till
behoriga myndigheter i den eller
de stater inom EES ddr ett
erbjudande av finansiella
instrument till allmdnheten eller
ett upptagande av finansiella
instrument till handel pa en
reglerad  marknad  planeras.
Intyget och en kopia av prospektet
skall ~ overldmnas  inom  tre
arbetsdagar fran det att begdran
kom in till inspektionen eller, om
begdran bifogats ansokan om
godkdnnande, inom en arbetsdag
fran godkdnnandet av prospektet.

Av intyget skall det framga

1. om prospektet har upprdittats
i enlighet med Europaparla-
mentets och  radets  direktiv



2003/71/EG av den 4 november
2003 om de prospekt som skall
offentliggoras ndr vdrdepapper
erbjuds till allmdnheten eller tas
upp till handel och om dndring av
direktiv 2001/34/EG", samt

2. om information har
uteldmnats enligt 18 § och i sa fall
skdlen for detta.

Om en utlindsk  behorig
myndighet krdver att hela eller
delar av prospektet oversditts, skall
oversdttningen bifogas den
begdiran  som ges in  till
Finansinspektionen enligt forsta
stycket och oversdndas till den
andra myndigheten tillsammans
med intyget och kopian av
prospektet.

Bestdmmelserna i forsta—tredje
styckena skall tilldmpas dven for
eventuella tillige som uppridittas
enligt 32 §.

Prospekt godkiinda i annan stat
inom EES

34

Ett prospekt som har godkdnts
av en behorig myndighet i en
annan stat inom EES dr giltigt i
Sverige, om Finansinspektionen
fran den behoriga myndigheten far
ett intyg om att prospektet har
upprdttats i enlighet  med

Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG.

Emittenter med site i en stat
utanfor EES

35§

Ndr en emittent har sitt sdte i en
stat utanfor EES, far
Finansinspektionen, efter ansokan
av  emittenten, godkdnna ett
prospekt avseende erbjudande av
finansiella instrument till
allmdinheten eller upptagande av
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finansiella instrument till handel
pa en reglerad marknad, om

1. Sverige dr hemstat,

2. prospektet har utformats i
enlighet med reglerna i den stat
ddr emittenten har sitt sdte, och

3. informationskraven enligt
reglerna i den stat ddr emittenten
har sitt sdte motsvarar kraven i
denna lag och kommissionens

forordning (EG) nr 809/2004.

Foreslagen lydelse

2 a kap. Offentliga uppkopserbjudanden

Om vederlaget utgors av finansiella instrument som dr avsedda for
allmdn omsdittning

1§ Vid ett offentligt uppkopserbjudande, dér det vederlag som erbjuds
utgdrs av finansiella instrument som &r avsedda for allmédn omséttning,
far budgivaren uppritta ett dokument som innehaller information som é&r
likviardig med den som skall finnas i1 ett prospekt och ge in det till
Finansinspektionen for granskning. Granskningen skall avse en
bedomning av om dokumentet &r likvédrdigt med ett prospekt enligt
2 kap. och kommissionens forordning (EG) nr 809/2004.

Dokumentet skall upprittas pa svenska, om inte Finansinspektionen i
ett enskilt fall beslutar att det far uppréttas pé ett annat sprak.

2 § Om Finansinspektionen finner att ett dokument som avses i 1 § inte
ar likvardigt med ett prospekt, skall inspektionen inom tio arbetsdagar
frén det att ett fullstaindigt dokument kom in till inspektionen, meddela
beslut om att ett prospekt skall upprittas enligt 2 kap. Om vederlaget
utgdrs av finansiella instrument som ges ut av en emittent som inte
tidigare har erbjudit finansiella instrument till allm&nheten och som inte
tidigare har fétt finansiella instrument upptagna till handel pé en reglerad
marknad, dr tidsfristen for Finansinspektionen att meddela ett beslut i
stdllet tjugo arbetsdagar fran det att ett fullstindigt dokument kom in till
inspektionen.

Om ett dokument behover kompletteras, skall Finansinspektionen
snarast och senast inom tio arbetsdagar fran det att dokumentet kom in
till inspektionen, underrdtta ingivaren och begidra nodviandiga
kompletteringar.

Om vederlaget utgors av kontant betalning

3§ Vid ett offentligt uppkopserbjudande, dér det vederlag som erbjuds
utgors av kontant betalning skall, om inte annat foljer av 4 §, budgivaren
uppritta ett prospekt ndr summan av de belopp som till foljd av
erbjudandet kan komma att betalas motsvarar minst 100 000 euro.
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Prospektet skall innehélla de upplysningar som, med hansyn till de
finansiella instrument som avses, behdvs for att en vilgrundad
bedomning av erbjudandet skall kunna goras.

4 § Ett prospekt behdver inte uppréttas om uppkopserbjudandet
1. gors av en stat inom EES, eller
2. avser fordringsratter med kortare 16ptid &n ett &r.

5§ Prospektet skall ges in till Finansinspektionen med ansékan om
registrering. Nér Finansinspektionen har registrerat prospektet, skall
budgivaren offentliggora det.

2 b kap. Vissa fusioner dir vederlaget utgors av aktier

1§ Vid fusioner enligt 23 kap. aktiebolagslagen (2005:000) eller
15 a kap. forsdkringsrorelselagen (1982:713) géller bestimmelserna i
detta kapitel, om vederlaget till aktiedgarna i ett 6verldtande bolag utgérs
av aktier i det 6vertagande bolaget och minst ett av bolagen é&r ett publikt
aktiebolag eller ett publikt forsakringsaktiebolag.

2 § Styrelserna for oOverldtande bolag och, vid absorption, det
overtagande bolaget skall uppritta ett dokument som innehdller
information som r likviardig med den som skall finnas i ett prospekt och
ge in det till Finansinspektionen f6r granskning. Granskningen skall avse
en bedomning av om dokumentet &dr likvirdigt med ett prospekt enligt
2 kap. och kommissionens forordning (EG) nr 809/2004.

Dokumentet skall upprittas pa svenska, om inte Finansinspektionen i
ett enskilt fall beslutar att det far uppréttas pé ett annat sprak.

3 § Om Finansinspektionen finner att dokumentet inte dr likvardigt med
ett prospekt, skall inspektionen inom tio arbetsdagar fran det att ett
fullstdndigt dokument kom in till inspektionen, meddela beslut om att ett
prospekt skall upprittas. Om ett Gverlatande bolag och, vid absorption,
det overtagande bolaget inte tidigare har erbjudit finansiella instrument
till allménheten och inte tidigare har fatt finansiella instrument upptagna
till handel pa en reglerad marknad, dr tidsfristen for Finansinspektionen
att meddela ett beslut i stdllet tjugo arbetsdagar fran det att ett
fullstédndigt dokument kom in till inspektionen.

Om ett dokument behover kompletteras, skall Finansinspektionen
snarast och senast inom tio arbetsdagar fran det att dokumentet kom in
till inspektionen, underrdtta ingivaren och begidra nodvindiga
kompletteringar.

4 § Om Finansinspektionen inte har meddelat beslut enligt 3 §, skall
dokumentet héllas tillgéngligt for aktiedgarna 1 dverladtande bolag under
minst tva veckor fore den bolagsstimma da respektive bolag skall fatta
beslut om godkidnnande av fusionsplanen. Kopior av dokumentet skall
genast och utan kostnad skickas till de aktiedgare som begir det och
uppger sin postadress.

Det som foreskrivs i fraga om aktiedgare i det 6verlatande bolaget i
forsta stycket skall ocksa tillimpas i1 friga om aktiedgare 1 Gvertagande
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bolag i de fall som anges i 23 kap. 15 § andra stycket aktiebolagslagen
(2005:000) eller 15akap. 10§ andra stycket forsdkringsrorelselagen

(1982:713).
Lydelse enligt prop. 2004/05:142 Foreslagen lydelse
6 kap.
lag§

For overvakningen av efterlev-
naden av bestdmmelserna i denna
lag, lagen (1991:981) om virde-
pappersrorelse, lagen (1992:543)
om bors- och clearingverksamhet,
lagen (2000:1087) om anmdl-
ningsskyldighet for vissa innehav
av finansiella instrument ock lagen
(2005:000) om  straff  for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument far Finans-
inspektionen  for sin  tillsyn
anmoda

For overvakningen av efterlev-
naden av bestimmelserna i denna
lag, lagen (1991:981) om virde-
pappersrorelse, lagen (1992:543)
om bors- och clearingverksambhet,
lagen (2000:1087) om anmail-
ningsskyldighet for vissa innehav
av finansiella instrument, lagen
(2005:000) om  straff  for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument och
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 far Finansinspektionen
for sin tillsyn anmoda

1. ett foretag eller ndgon annan att tillhandahalla uppgifter, handlingar

eller annat,

2. den som forvintas kunna lamna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pa tid och plats som inspektionen bestémmer.

Forsta stycket giller inte 1 den utstrdckning en anmodan skulle strida
mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande,
Finansinspektionen far meddela
ndarmare foreskrifter om  hur
uppgiftsskyldigheten skall
fullgoras.

Nuvarande lydelse

Vid tillimpningen av 2, 2 a och
2bkap. gdller inte  forsta

stycket 2.
Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande,

Finansinspektionen far meddela
ndrmare foreskrifter om hur
uppgiftsskyldigheten i forsta
stycket skall fullgoras.

Foreslagen lydelse

Arlig information

158

En emittent vars finansiella
instrument har tagits upp till
handel pa en reglerad marknad
skall varje ar sammanstdlla ett
dokument som innehaller eller
hdanvisar till all den information
som emittenten till folid av
upptagandet  har  offentliggjort
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under de senaste tolv manaderna.
Om det i dokumentet hdnvisas till
information i ett annat dokument,
skall det anges var det dokumentet
finns att fa.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdmmer
meddelar ndrmare foreskrifter om
vilken information  dokumentet
skall innehalla.

Bestdmmelser om  offentlig-
gorandet av dokumentet finns i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004. Dokumentet skall ges in
till Finansinspektionen inom den
tid som anges i artikel 27 i
forordningen.

Skyldighet att upprdtta ett
dokument enligt forsta stycket
skall inte gdlla i fraga om icke
aktierelaterade finansiella
instrument som vart och ett har ett
nominellt virde som motsvarar
minst 50 000 euro.

Forbud

lcys

Finansinspektionen far tillfdlligt
forbjuda  ett  erbjudande  av
finansiella instrument till
allmdinheten, ett upptagande av
finansiella instrument till handel
pa en reglerad marknad eller ett
offentligt uppkopserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning
att anta att erbjudandet,
upptagandet  till handel eller
uppkopserbjudandet  strider mot
bestimmelserna i denna lag eller
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004. Ett sadant forbud far
gdlla under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen far perma-
nent forbjuda ett erbjudande av
finansiella instrument till allmdn-
heten, om inspektionen finner att
bestimmelserna i denna lag eller
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 har overtrditts.

36



1dyg

Finansinspektionen far forbjuda
reklam som avser ett erbjudande
av  finansiella instrument  till
allmdnheten, ett upptagande av
finansiella instrument till handel
pa en reglerad marknad eller ett
offentligt uppkopserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning
att anta att erbjudandet, uppta-
gandet eller uppkopserbjudandet
strider mot bestimmelserna i
denna lag eller kommissionens
forordning (EG) nr 809/2004. Om
forbudet dr tillfdlligt, far det gdilla
under hogst tio arbetsdagar.

Erbjudanden till allmiinheten
eller upptagande till handel i
Sverige ndr Finansinspektionen
inte dr behorig myndighet

le§

Ndr ett prospekt dr giltigt i
Sverige enligt 2 kap. 34§, skall
Finansinspektionen underrcditta den
myndighet som har  godkdnt
prospektet, om emittenten eller ett
utldndskt vdrdepappersforetag
som medverkar vid ett erbjudande
av  finansiella instrument  till
allmdnheten har gjort sig skyldig
till ekonomisk brottslighet eller
har overtrdtt bestdmmelserna i
6 kap. 1 b § denna lag eller lagen
(1992:543) om  bors-  och
clearingverksamhet.

Om  emittenten  eller  det
utldndska vdrdepappersforetaget,
trots de atgdrder som vidtagits av
den myndighet som  godkdnt
prospektet,  fortsdtter  brottslig-
heten eller overtrddelsen, far
Finansinspektionen vidta atgdrd
enligt I c och 1d §s. Innan atgdrd
vidtas skall inspektionen under-
ritta den myndighet som har
godkdnt prospektet. Finansinspek-
tionen skall ocksa underrdtta
Europeiska kommissionen sa snart
som mojligt.



Lydelse enligt prop. 2004/05:142

Regeringen far meddela
foreskrifter om vilken ekonomisk
brottslighet som avses i forsta
stycket.

Erbjudanden eller upptagande till
handel i annan stat inom EES
nir  Finansinspektionen ar
behirig myndighet

1fs

Ndr  Finansinspektionen  har
godkint ettt  prospekt,  far
inspektionen, om behorig
myndighet i en annan stat inom
EES underrdttat inspektionen om

att emittenten eller ett
vdrdepappersinstitut, som
medverkar vid ett erbjudande av
finansiella instrument till

allmcinheten i1 den staten, har
overtrdtt foreskrifter som gdller i
den staten eller inte fullgjort sina
skyldigheter  ndr  finansiella
instrument tagits upp till handel
pa en reglerad marknad, vidta
atgdrd enligt 1 ¢ och 1dg§§ mot
emittenten eller institutet.

Foreslagen lydelse

38

Finansinspektionen féar vid vite foreldgga ndgon att gora rittelse om

han inte fullgor skyldigheten att

1. upprdtta och till Finans-
inspektionen ldmna in prospekt
enligt bestimmelserna i 2 kap.,

2. gbora anmélan till aktiebolag
och till bors eller auktoriserad
marknadsplats enligt 4 kap. 1 §,

3. offentliggéra uppgifterna 1 en
anmdilan enligt 4 kap. 4 §,

4.folja  bestimmelserna i
Sakap. 1-3 §§ eller foreskrifter
som har meddelats med stod av
Sakap. 43§,

5. folja en anmodan enligt
6 kap. 1a§.

1. gora anmilan till aktiebolag
och till bors eller auktoriserad
marknadsplats enligt 4 kap. 1 §,

2. offentliggéra uppgifterna 1 en
anmdilan enligt 4 kap. 4 §,

3. folja  bestimmelserna i
Sakap. 1-3 §§ eller foreskrifter
som har meddelats med stod av
Sakap. 4§,

4.folja en anmodan enligt
6 kap. 1 a §, eller

5. sammanstilla och till
Finansinspektionen ge in ett
dokument enligt 1 b §.
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

Sdrskild avgift

Ja§$

Finansinspektionen skall besluta
att en sdrskild avgift skall tas ut av
den som

1. trots att prospektskyldighet
foreligger  inte  anscker om
godkdnnande av ett prospekt enligt
2 kap. 24 § eller registrering av ett
prospekt enligt 2 a kap. 5 §,

2. inte ansoker om godkdnnande
av ett tilldgg till ett prospekt enligt
2 kap. 32§, eller

3. inte offentliggor ett prospekt
enligt 2 kap. 26 och 27 §§ eller
2akap. 5§ eller ett tilldgg till ett
prospekt enligt 2 kap. 32 §.

Den sdrskilda avgiften skall
uppga till ldgst 50 000 kronor och
hogst 10 miljoner kronor.

Avgiften tillfaller staten.

3b8

Finansinspektionen far meddela
ett beslut om en sdrskild avgift
bara om den som inspektionen av-
ser att ta ut avgiften av, inom sex
manader fran det att 6vertridelsen
dgde rum, har delgetts upplysning
om att fragan om sdrskild avgift
har tagits upp av inspektionen.

3c$

Om overtridelsen dr ringa eller
ursdktlig eller det annars finns
sdrskilda skdl, far en sdrskild
avgift efterges helt eller delvis.

3d$

Sdrskild avgift skall betalas till
Finansinspektionen inom trettio
dagar efter det att beslutet om den
vunnit laga kraft eller den ldngre
tid som anges i beslutet.

Finansinspektionens beslut om
sdrskild avgift far verkstdllas utan
foregaende dom eller utslag, om
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avgiften inte har betalats inom den
tid som anges i forsta stycket.

Om sdrskild avgift inte betalas
inom den tid som anges i forsta
stycket, skall Finansinspektionen
ldmna den obetalda avgiften for
indrivning.  Bestdmmelser — om
indrivning av statliga fordringar
finns i lagen (1993:891) om
indrivning av statliga fordringar
m.m.

Jes
Sdrskild avgift som paforts
faller bort i den utstrickning verk-
stdllighet inte har skett inom fem

ar fran det att beslutet vann laga
kraft.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2006.



2.3 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksamhet

Hiarigenom foreskrivs i frdga om lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet

dels att 5 kap. 5-5 b §§ skall upphora att gilla,

dels att rubriken ndrmast fore 5 kap. 5 § skall utga,

dels att 4kap. 1§, Skap. 1§, 7kap. 2§ och 10kap. 1§ skall ha
foljande lydelse,

dels att det 1 lagen skall inforas en ny paragraf, 11 kap. 1b§, av
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

4 kap.
1§

Vid en bors far notering av och handel med alla slags finansiella
instrument ske. Notering av och handel med ett visst finansiellt
instrument far dock inte inledas forrdn borsen har ldmnat sitt
godkinnande till detta.

Om skyldighet finns enligt
2 kap. lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument
att upprdtta ett prospekt, far
notering av och handel med ett
visst finansiellt instrument inte
inledas forrdn

1. prospektet har godkdnts och
registrerats av Finansinspektionen
eller inspektionen har fatt ett intyg
som avses i 2 kap. 34 § samma lag
och

2. prospektet har offentliggjorts
av utgivaren.

Fondpapper far godkdnnas for notering och handel genom att borsen,
efter provning enligt 5 kap. 1 §, beslutar om inregistrering av fondpappe-
ren. For fondpapper som inte dr foremdl for inregistrering far sadant
godkédnnande ldmnas endast om prévning har skett enligt 6 kap. 1 §.

Optioner och terminer fir godkénnas for notering och handel bara om

1. det forekommer en betydande handel med tillforlitlig kurssittning 1
den eller de tillgdngar som optionen eller terminen grundas pé, eller

2.det av ett prospekt enligt 2.det av ett prospekt enligt
Skap. 5§ denna lag eller 2 kap. 2 kap. lagen (1991:980) om handel
1 § forsta stycket lagen (1991:980) med finansiella instrument
om handel med finansiella framgér att handel enligt 1 avses
instrument framgér att handel ske inom sex ménader frin
enligt 1 avses ske inom sex offentliggdrandet av prospektet.
manader fran offentliggdrandet av
prospektet.

! Senaste lydelse 1998:261.
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Om det finns sérskilda skil far
Finansinspektionen medge att
optioner och terminer godkénns
for notering och handel &dven i
andra fall 4n som anges i tredje
stycket. En forutsittning for sddant
medgivande dr att det finns en
tillforlitlig prissdttning pa den eller
de tillgdngar som optionen eller
terminen grundas pa eller, om
optionen eller terminen grundas pa
ett eller flera index, att dessa ar
tillforlitliga.

Om det finns sérskilda skl far
Finansinspektionen medge att
optioner och terminer godkéinns
for notering och handel &dven i
andra fall &n som anges 1 fjdrde
stycket. En forutsittning for sddant
medgivande dr att det finns en
tillforlitlig prissittning pa den eller
de tillgdngar som optionen eller
terminen grundas pa eller, om
optionen eller terminen grundas pa
ett eller flera index, att dessa ar
tillforlitliga.

S kap.

1§°

Inregistrering av fondpapper vid en bors sker efter ansokan av den som

har gett ut fondpapperen.

Inregistrering far ske endast
marknadsforhdllandena  for de

om det med hénsyn till
fondpapper som avses och

omstdndigheterna i 6vrigt foreligger forutséttningar for en dndamalsenlig

borshandel med fondpapperen.

Om skyldighet foreligger enligt
5 § att upprdtta borsprospekt, far
fondpapperen inte inregistreras
forrdn prospektet enligt vad som
sdgs i 5 aoch 5b§§ har godkdnts
eller godtagits av borsen och
offentliggjorts av utgivaren.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
skall meddela ndrmare foreskrifter om villkoren for inregistrering.

7 kap.

2§

Bestdammelserna for bors i 2, 4 och 6 kap. skall, med i andra stycket
angivna undantag, tilldmpas dven 1 frdga om auktoriserad marknadsplats.

For auktoriserad marknadsplats
giller inte bestimmelserna i 2 kap.
1 § om sundhetskrav, i 2 kap. 6 §
om  styrelses  storlek  och
verkstéllande direktor, 1 4 kap. 1§
andra  stycket  sdvitt  avser
inregistrering av fondpapper, i
4 kap. 3§ om kursnotering och
information, i 4kap. 4§ om
rapportering av avslut och i 4 kap.
8—11 §§ om disciplinndmnd.

? Senaste lydelse 1992:1712.
? Senaste lydelse 1998:261.

For auktoriserad marknadsplats
giller inte bestimmelserna i 2 kap.
1 § om sundhetskrav, i 2 kap. 6 §
om  styrelses  storlek  och
verkstéllande direktor, 1 4 kap. 1§
tredje  stycket  sévitt  avser
inregistrering av fondpapper, i
4 kap. 3§ om kursnotering och
information, i 4kap. 4§ om
rapportering av avslut och i 4 kap.
8—11 §§ om disciplinndmnd.
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10 kap.

Om  allmdnheten inte  har
tillgang till information om ett
visst finansiellt instrument pa lika
villkor eller inte i tillrdcklig
omfattning  har  tillgang  till
information om utgivaren, eller
om det finns sdrskilda skdl, skall
en bors eller auktoriserad
marknadsplats besluta att handeln
med det finansiella instrumentet
skall — avbrytas  (handelsstopp).
Sadant beslut far inte gdlla ldngre
dn som oundgdingligen behovs.

I§

En bors eller en auktoriserad
marknadsplats skall besluta att
handeln — med ett  finansiellt
instrument skall avbrytas
(handelsstopp) om

1. investerarna inte har tillgang
till information om det finansiella
instrumentet pa lika villkor,

2. investerarna inte i tillrdcklig
omfattning  har tillgang  till
information om utgivaren,

3. utgivarens stdllning dr sadan
att  handeln  skulle  skada
investerarnas intressen, eller

4. det annars finns sdrskilda
skail.

Ett beslut om handelsstopp far
inte gdlla ldangre tid dn som dr
nodvdndigt.

11 kap.

1b§

Finansinspektionen far
genomfora en undersékning hos
ett foretag med auktorisation
enligt denna lag, ndr inspektionen
anser det nodvdndigt.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2006.
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2.4 Forslag till lag om @ndring 1 lagen (2000:1087) om
anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella

instrument

Hirigenom foreskrivs' att 1a§ lagen (2000:1087) om anmilnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument skall ha féljande

lydelse.

Lydelse enligt prop. 2004/05:142

Det som foreskrivs om aktie-
marknadsbolag skall ocksa tillaim-
pas pa svenska aktiebolag som gett
ut aktier som dr foremal for handel
pa en reglerad marknad i en annan
stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

Foreslagen lydelse

lag

Det som foreskrivs om aktie-
marknadsbolag skall ocksa tillam-
pas pa

1. svenska aktiebolag som gett
ut aktier som dr foremal for handel
pa en reglerad marknad i en annan
stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, och

2. utldndska aktiebolag som gett
ut aktier som dr noterade vid en
bors eller en  auktoriserad
marknadsplats och som inte har
sitt  sdte  inom  Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

Det som foreskrivs om fysiska personer som har insynsstédllning 1
aktiemarknadsbolag skall ocksd tilldampas pa fysiska personer som har
insynsstéllning i bolag som avses i forsta stycket.

Denna lag tréder i kraft den 1 januari 2006.

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om
insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk) (EUT L 96,

12.4.2003, s. 16, Celex 32003L0006).
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2.5 Forslag till lag om @ndring 1 lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 7 § lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.

78!

Bara ett svenskt eller utlindskt kreditinstitut far driva
ndringsverksamhet som har till andamaél att ta emot aterbetalningspliktiga
medel fran allménheten, om inte annat ar sédrskilt foreskrivet.

Forsta stycket giller inte for
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt aktie-
bolagslagen (1975:1385), forsdk-
ringsrorelselagen (1982:713),
lagen (1991:980) om handel med
finansiella  instrument, lagen
(1992:543) om bors- och clearing-
verksamhet  eller motsvarande
utlindska bestimmelser.

Forsta stycket giller inte for
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt lagen
(1991:980) om handel med
finansiella instrument eller
motsvarande utlindska bestdm-
melser.

Denna lag tréder i kraft den 1 januari 2006.

! Senaste lydelse 2004:444.
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2.6 Forslag till lag om @ndring 1 lagen (2004:299) om

inlaningsverksamhet

Harigenom foreskrivs att 1 § lagen (2004:299) om inléningsverksam-

het skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§

Denna lag innehéller bestimmelser om sé&dan inldningsverksamhet som
andra foretag dn institut enligt lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti

far driva.

Lagen giller inte for inlanings-
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt aktie-
bolagslagen (1975:1385), forsdk-
ringsrorelselagen (1982:713),
lagen (1991:980) om handel med
finansiella  instrument, lagen
(1992:543) om bors- och clearing-
verksamhet  eller motsvarande
utlindska bestimmelser.

Lagen giller inte for inlanings-
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller motsvarande
utldndska bestammelser.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2006.

! Senaste lydelse 2004:446.
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2.7 Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen

(2005:000)

Hérigenom foreskrivs i fraiga om aktiebolagslagen (2005:000)
dels att 11 kap. 12-20 §§ skall upphora att gilla,

dels att rubrikerna ndrmast fore 11 kap. 12 § skall utga,

dels att 19 kap. 35 § och 29 kap. 1 § skall ha foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2004/05:85

Foreslagen lydelse

19 kap.

35§

Vid ett publikt aktiebolags Gverlatelse av egna aktier pd annat sétt dn

som anges i 32 § tillimpas

1. vad som giller  vid
nyemission av aktier enligt:

11 kap. 2§ forsta stycket om
beslutanderitt,

11 kap. 5§ om emissionsbevis
m.m.,

11 kap. 8 § om registrering av

teckningsritter m.m. 1
avstdmningsbolag,

11 kap. 12 och 14-20§§ om
emissionsprospekt,

13 kap. 1§ forsta och andra
styckena om foretradesritt,

13 kap. 2 § om beslut att avvika
frdn aktiedgarnas foretradesritt,

13 kap. 3 § om upprittande av
forslag till beslut,

13 kap. 6 § om kompletterande
information,

13 kap. 7 § om apportegendom
och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgransk-
ning,

13 kap. 9 § om tillhandahéllande
av forslag till beslut m.m.,

13kap. 10§ om Kkallelsens
innehall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13 § om hur teckning
skall ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av
aktier,

13 kap. 31 § forsta stycket om
styrelsebeslut under forutséttning
av bolagsstimmans godkédnnande,

13 kap. 35§ om styrelsebeslut
enligt bolagsstimmans bemyndi-

1. vad som giller vid
nyemission av aktier enligt:

11 kap. 2§ forsta stycket om
beslutanderitt,

11 kap. 5§ om emissionsbevis
m.m.,

11 kap. 8 § om registrering av
teckningsratter m.m. i
avstimningsbolag,

13 kap. 1§ forsta och andra
styckena om foretradesritt,

13 kap. 2 § om beslut att avvika
frin aktiedgarnas foretradesritt,

13 kap. 3 § om upprittande av
forslag till beslut,

13 kap. 6 § om kompletterande
information,

13 kap. 7 § om apportegendom
och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgransk-
ning,

13 kap. 9 § om tillhandahéllande
av forslag till beslut m.m.,

13kap. 10§ om Kkallelsens
innehall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13 § om hur teckning
skall ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av
aktier,

13 kap. 31 § forsta stycket om
styrelsebeslut under fOrutsdttning
av bolagsstimmans godkédnnande,

13 kap. 35§ om styrelsebeslut
enligt bolagsstimmans bemyndi-
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gande, och gande,

2. vad som giller  vid 2. vad som giller  vid
nyemission eller Overlatelse av  nyemission eller Overlatelse av
aktier enligt 16 kap. aktier enligt 16 kap., och

3.vad som enligt lagen
(1991:980) om  handel med
finansiella instrument gdller om
prospekt vid erbjudanden av
finansiella instrument till
allmdnheten.

I frdga om styrelsebeslut under forutsédttning av bolagsstimmans
godkinnande giller 13 kap. 31 § andra stycket, 32 och 33 §§ i tillampliga
delar. I fraga om styrelsebeslut enligt bemyndigande av bolagsstimman
giller 13 kap. 36 och 38 §§ i tillaimpliga delar.

29 kap.
1§

En stiftare, styrelseledamot eller verkstéllande direktér som nédr han
eller hon fullgor sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet skadar
bolaget skall ersdtta skadan. Detsamma giller nir skadan tillfogas en
aktiedgare eller ndgon annan genom Overtrddelse av denna lag, tillamplig
lag om &rsredovisning eller bolagsordningen.

Om  bolaget har upprdittat
prospekt eller ett sadant dokument
som avses i 2akap. 1§ eller
2bkap. 2§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument,
gdller vad som sdgs i forsta stycket
andra meningen dven skada som
tillfogas genom overtrddelse av 2,
2a eller 2bkap. nimnda lag
eller kommissionens forordning
(EG) nr 809/2004 av den 29 april
2004 om  genomforande  av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG i fraga om
informationen i prospekt, dessas
format, inforlivande genom hdn-
visning samt offentliggorande av
prospekt och annonsering’.

"EUT L 215, 16.6.2004, 5.3 (Celex 32004R0809).
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3 Arendet och dess beredning

I december 2003 publicerades Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall
offentliggoras nédr véardepapper erbjuds till allmdnheten eller tas upp till
handel och om #ndring av direktiv 2001/34/EG' (i fortsittningen kallat
prospektdirektivet), se bilaga I. Genom direktivet upphédvs rédets
direktiv 89/298/EEG av den 17 april 1989 om samordning av kraven pa
upprittande, granskning och spridning av prospekt som skall
offentliggoras nir overlatbara virdepapper erbjuds till allminheten?.
Prospektdirektivet syftar bl.a. till att sdkerstdlla ett gott investerarskydd
och att underldtta kapitalanskaffning 6ver grianserna inom EU.

Efter det att prospektdirektivet antagits har kommissionen i enlighet
med ett 1 direktivet foreskrivet kommittéforfarande antagit en férordning
som kompletterar direktivet, nimligen kommissionens forordning (EQG)
nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG 1 frdga om
informationen 1 prospekt, dessas format, inforlivande genom hénvisning
samt offentliggorande av prospekt och annonsering® (i fortsdttningen
kallad prospektforordningen), se bilaga 2.

Genom beslut den 1 april 2004 bemyndigade regeringen bitrddande
finansministern att tillkalla en sérskild utredare med huvuduppgift att
analysera vilka @ndringar som krévs i den nuvarande regleringen for att
genomfora prospektdirektivet och att ldmna forslag till hur sddana
bestdmmelser bor utformas. Utredaren skulle vidare bl.a. gora en allmén
oversyn av den svenska lagstiftningen om prospekt och se Gver om
regleringen bor sammanféras 1 en enda lag samt Overvdga om
bestdmmelserna om ansvar for fel och brister 1 prospekt bor dndras (dir.
2004:41). Utredningen antog namnet Prospektutredningen (i
fortsiattningen kallad utredningen). Den 25 november 2004 beslutade
regeringen om tilliggsdirektiv i vilka utredningen gavs utstriackt tid for
att slutfora arbetet (dir. 2004:163).

Utredningen  redovisade  sitt  uppdrag  genom  att  till
Finansdepartementet overlamna delbetdnkandet Prospekt — Nya regler
om prospekt m.m. (SOU 2004:95) den 1 oktober 2004 och
slutbetdnkandet Prospektansvar (SOU 2005:18) den 10 mars 2005. I
detta drende behandlas endast forslagen i utredningens delbetédnkande.
Utredningens sammanfattning av delbetdnkandet finns i bilaga 3 och
utredningens  lagforslag finns 1 bilaga 4. Delbetinkandet har
remissbehandlats. En forteckning 6ver de remissinstanser som haft
mojlighet att yttra sig eller yttrat sig finns i1 bilaga 5. Remissyttrandena
finns tillgdngliga i Finansdepartementet (dnr Fi2004/4608).

"EUT L 345, 31.12.2003, s. 64 (Celex 32003L0071).
*EGT L 124, 5.5.1989, s. 8 (Celex 31989L.0298).
*EUT L 215, 16.6.2004, s. 3 (Celex 32004R0809).



4 Nya prospektregler

4.1 Vad ér ett prospekt?

Ett prospekt dr en handling som innehéller den information som ldmnas
ndr finansiella instrument i olika sammanhang erbjuds till allménheten
eller borjar handlas vid en bors eller annan marknadsplats. Prospektet
innehaller de uppgifter som kravs for att en investerare skall kunna gora
en bedomning av vilken avkastning och risk som dr férknippad med en
investering 1 det finansiella instrumentet. Prospektet skall innehdlla
uppgifter om sévidl foretaget och dess ekonomiska stédllning som det
finansiella instrumentet och dess egenskaper.

Regler om prospekt blir i huvudsak tillampliga i tvéa olika situationer.
Den ena situationen dr ndr ndgon genom ett erbjudande av finansiella
instrument till allmédnheten erbjuder sig att kopa eller sélja finansiella
instrument, exempelvis genom en nyemission av aktier eller en
forséljning av ett innehav av finansiella instrument. Den andra
situationen &dr ndr finansiella instrument skall tas upp till handel pa en
reglerad marknad. I bada fallen kommer de finansiella instrument som
omfattas av prospektet att bli tillgingliga f6r handel pa
virdepappersmarknaden och didrmed spridas till allmidnheten. I manga
fall sammanfaller dessa tva tillfdllen nir ett foretag samtidigt ansoker om
notering och gor en nyemission.

Att ett prospekt skall upprittas kan folja av lagbestammelser,
sjdlvreglering och regler som en bors eller auktoriserad marknadsplats
tillimpar.

4.2 Gillande ratt

4.2.1 Olika typer av prospekt

Enligt nuvarande bestimmelser kan fyra olika typer av prospekt bli
aktuella.

Borsprospekt skall upprittas 1 samband med s.k. inregistrering av
fondpapper. Bestdmmelserna om inregistrering av fondpapper dr en
anpassning till EG:s minimikrav for att ett fondpapper skall kunna bli
“officiellt noterat”. For att ett fondpapper skall kunna bli inregistrerat
maste det uppfylla vissa sidrskilda krav avseende exempelvis
dgarspridning och virdet av de inregistrerade fondpapperna.
Bestimmelserna om borsprospekt finns i 5 kap. lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksamhet. Fondpapper som uppfyller dessa krav
aterfinns pa Stockholmsborsens A-lista eller Nordic Growth Market
NGM AB:s (NGM:s) officiella lista, NGM Official. Aven prospekt som
uppréttas 1 samband med emissioner av obligationer sker ofta i enlighet
med reglerna om borsprospekt. Det bor noteras att vid en inregistrering
av fondpapper behover ndgon nyemission av fondpapper inte ske, dven
om detta &r vanligt forekommande.

Emissionsprospekt skall upprittas vid emission av icke-inregistrerade
fondpapper, se 4, 5 och 7 kap. aktiebolagslagen (1975:1385), 4, 5 och
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6 akap. forsdkringsrorelselagen (1982:713) samt 2 kap. 2§ lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Emissionsprospekt
kan avse savil fondpapper som skall noteras pa t.ex. Stockholmsbo6rsens
O-lista som fondpapper 1 onoterade foretag. Ett emissionsprospekt enligt
aktiebolagslagen och forsidkringsrorelselagen kan dven avse utforsédljning
av redan utgivna fondpapper.

Erbjudandeprospekt skall upprittas vid erbjudande om kop och
forsédljning av finansiella instrument i enlighet med 2 kap. 3 § lagen om
handel med finansiella instrument. Kraven pa dessa prospekts innehall &r
mindre omfattande @n de krav som uppstills avseende bors- och
emissionsprospekt. Erbjudandeprospekt upprittas ocksa vid notering av
exempelvis s.k. warranter. I de fall erbjudandeprospektet avser
fondpapper finns kompletterande regler i Niringslivets Bérskommittés®
regler om utformning av prospekt (1999).

Noteringsprospekt upprittas nér ett foretag avser att notera fondpapper
pd en bors (Stockholmsborsen eller NGM) eller auktoriserad
marknadsplats (Aktietorget AB). Néagra sdrskilda krav i lag pa att
noteringsprospekt skall uppréttas finns inte. Daremot stéller den bors
eller auktoriserade marknadsplats dir noteringen skall ske regelméssigt
krav pa att noteringsprospekt skall upprittas.

4.2.2 Nuvarande bestimmelser om prospekt

Krav pa att ett prospekt skall upprittas och allménna bestimmelser om
dess innehdll har sedan 1975 funnits 1 aktiebolagslagen. Av 4 kap. 18 §
aktiebolagslagen framgéar att styrelsen skall uppritta prospekt nir ett
publikt aktiebolag eller en aktiedgare 1 ett sédant bolag offentliggor eller
pé annat sétt till en vidare krets riktar en inbjudan att forvérva aktier eller
teckningsritter i bolaget. Aktiebolagslagens krav pa prospektinnehall
anges 1 4 kap. 19-26 §§ och ér relativt kortfattade. Regler motsvarande
de som uppstills i aktiebolagslagen aterfinns dven i 4 kap. 21-27 §§
forsakringsrorelselagen.

Foretrddare for néringslivet har ansett att reglerna om prospekts
innehéll behover kompletteras genom s.k. sjalvreglering. Narmare krav
pa prospektets innehall har darfor sedan 1986 funnits i de regler som
Néringslivets Borskommitté har gett ut. Bestimmelserna reviderades
senast 1999.

I samband med att EES-avtalet ingicks infordes da géillande EG-regler
om prospekt i den svenska lagstiftningen. Dessa regler baseras pé tvé
EG-direktiv p4 omrédet. Forenklat kan sdgas att det forsta direktivet
(rddets direktiv 80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samordning av
kraven pa upprittande, granskning och spridning av prospekt som skall
offentliggoras vid upptagande av vérdepapper till officiell notering vid
fondbors, vilket senare Overforts till Europaparlamentets och radets
direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001) reglerar kraven pé prospekt
avseende fondpapper som é&r inregistrerade pa bors. Det andra direktivet
(rédets direktiv 89/298/EEG av den 17 april 1989 om samordning av

* Niringslivets Borskommitté (NBK) verkar for sjilvreglering pa aktiemarknaden. NBK
bildades av davarande Sveriges industriforbund (numera Svenskt Néringsliv) och
Stockholms Handelskammare, se www.naringslivetsborskommitte.se.
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kraven pa upprittande, granskning och spridning av prospekt som skall
offentliggdras nir Overlatbara virdepapper erbjuds till allmidnheten)
reglerar 6vriga situationer dir vardepapper erbjuds till allménheten.

Innehallet 1 dessa tva direktiv kom att inforas — utan att reglerna i
aktiebolagslagen togs bort — 1 lagen om bors- och clearingverksamhet
och lagen om handel med finansiella instrument. Lagen om bdors- och
clearingverksamhet innehdller bl.a. bestimmelser om forutséttningar for
att fondpapper skall fa inregistreras och att borsprospekt skall uppréttas
vid en ansdkan om inregistrering. Bestimmelserna i lagen om handel
med finansiella instrument innehaller bl.a. bestimmelser om skyldighet
att uppritta ett prospekt vid emission av fondpapper som inte skall bli
foremél for inregistrering. Som ndmnts ovan finns det inte nagra
sdrskilda lagregler avseende krav pd upprittande av ett prospekt nér
redan utgivna finansiella instrument enbart skall noteras och inte
inregistreras.

I likhet med aktiebolagslagen innehéller sdvdl lagen om bdors- och
clearingverksamhet som lagen om handel med finansiella instrument
endast Overgripande regler om prospekt. Detaljerade regler om
prospektens utformning finns i stéllet i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 1995:21, dndrade genom FFFS 1997:16). Foreskrifterna innehéaller
bestimmelser om skyldighet att uppritta prospekt och om innehallet 1
och offentliggdrandet av sddana prospekt.

Foreskrifterna skiljer pa tvd olika prospekt; borsprospekt och
emissionsprospekt. Kraven pé innehdllet i ett borsprospekt dr betydligt
mer lingtgdende 4n de krav som stills pd ett emissionsprospekt.
Foreskrifterna omfattar inte bestimmelser angdende erbjudandeprospekt
eller noteringsprospekt.

Erbjudandeprospektens innehdll avseende vissa typer av fondpapper
regleras 1 stéllet av NBK. Kraven péd noteringsprospektens innehall
bestdms av respektive marknadsplats, men foljer i stort sett NBK:s regler
och Finansinspektionens foreskrifter avseende borsprospekt. Enligt
Stockholmsborsens regler skall exempelvis ett noteringsprospekt
uppréttas sévél vid ansokan till A-listan som till O-listan (se Borsregler
2003/2004, “Handledning till noteringsavtal och noteringskrav”).
Detsamma giller enligt NGM:s regler avseende ansokan till NGM
Official och NGM Equity. Kraven pa innehallet i ett sddant prospekt
overensstimmer med ovan ndmnda regler avseende borsprospekt.

Sammanfattningsvis har det bolag som skall genomf6ra en nyemission
eller liknande eller som avser att uppta finansiella instrument till handel
ett stort antal bestimmelser 1 lagar, foreskrifter och sjdlvreglering att
beakta. I praktiken récker det dock med att f6lja Finansinspektionens
foreskrifter och NBK:s regler om utformning av prospekt for att mota
savil legala krav som marknadens krav.

For en ndrmare genomging av giéllande rétt hénvisas till
Aktiebolagskommitténs delbetdnkande Aktiebolagets kapital (SOU
1997:22) s. 149 ff.
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Figur 1. Oversikt av den reglering som finns for prospekt.
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* Sérskilda prospektbestammelser finns ocksaé i lagstiftningen om forsdkringsbolag.
Marknadsplatsernas regler dr ¢j med i figuren.

4.2.3 Begreppen ”éppen” och ”vidare” Kkrets

Ett exempel péd en skillnad mellan prospektbestimmelserna i de olika
lagarna, som brukar tas upp i olika sammanhang, dr begreppet “6ppen
krets” i lagen om handel med finansiella instrument och “vidare krets” i
aktiebolagslagen.

Med 6ppen krets avses enligt forarbetena ett erbjudande som riktar sig
till ett obestamt antal personer; exempelvis genom annonser till kunderna
hos ett eller flera virdepappersinstitut. Erbjudanden som riktar sig till en
bestdmd krets, exempelvis styrelsen i ett aktiebolag, omfattas inte av
prospektskyldighet. Begreppet &r inte hamtat frdn tidigare gillande
direktiv pa omradet, men har avsett att tillgodose kravet i direktiven pa
att endast erbjudanden som riktar sig till allmdnheten skall omfattas av
prospektskyldighet.

I aktiebolagslagen anvidnds begreppet vidare krets. Detta begrepp har
tolkats si att om man bedomer att inte mer dn 200 personer kommer att
teckna erbjudandet, sd finns det inte ndgon skyldighet att uppritta
prospekt (se 4 kap. 18 § aktiebolagslagen). Att vidare krets blivit
synonymt med 200 personer foljer av SOU 1971:9 s. 80.

Aktiebolagskommittén ifrdgasatte i sitt delbetdnkande Aktiebolagets
kapital begreppet dppen krets, eftersom det utesluter prospektskyldighet
for varje bestdmd krets vilken kan vara nog sa talrik och utgoras t.ex. av
de anstéllda 1 ett stort foretag (SOU 1997:22 s. 225 f.). En Oppen krets
kan alltsd bestd av bade fler och firre mottagare av ett erbjudande &n
200.

4.2.4 Undantag fran skyldigheten att uppriitta prospekt

Enligt 2 kap. 1 § lagen om handel med finansiella instrument finns fem
undantag fran prospektskyldighet. Dessa avser:

e emissioner eller erbjudanden av en stat inom EES,

e emissioner och erbjudanden av andelar i investeringsfonder,
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e emissioner eller erbjudanden av fordringsritter med 16ptid
understigande ett ar,

e cmissioner diar det ldgsta belopp som skall investeras per
investerare dr 300 000 kr, och

e emissioner eller erbjudanden diar det sammanlagda belopp som
kan komma att erldggas uppgar till hogst 300 000 kr.

Nér det géller borsprospekt undantas endast de tvd forst ndmnda
situationerna fran prospektskyldighet (se 5 kap. 5 § lagen om bors- och
clearingverksamhet). I enlighet med bada lagarna far emellertid
Finansinspektionen i sina foreskrifter medge fler undantag. Dessa
undantag ror exempelvis de fall dédr det finns andra dokument som kan
liknas vid prospekt eller fall ddr utgivning av nya aktier sker i samband
med konvertering eller utnyttjande av optionsritter (se bl.a. 2 kap. och
16 kap. 1 FFFS 1995:21). Undantag fran skyldigheten att upprétta
emissionsprospekt finns ocksé betriffande derivatinstrument som ges ut
av en bors eller auktoriserad marknadsplats eller skuldebrev som
emitteras fortlopande inom en viss ram av kreditinstitut (se 16 kap. i
FFFS 1995:21).

Enligt aktiebolagslagen giller skyldigheten att uppritta prospekt bara
om erbjudandet innebdr att summan som kan komma att inbetalas
overstiger 300 000 kr.

4.2.5 Godkinnande och registrering av prospekt

Av 2 kap. 4 § lagen om handel med finansiella instrument framgar att ett
prospekt skall 1dmnas in till Finansinspektionen for att registreras innan
det offentliggérs. Ett emissionsprospekt skall dven godkdnnas av
inspektionen innan registrering sker. Bestimmelserna tar framst sikte pa
prospekt uppréttade av onoterade foretag samt prospekt fran foretag vars
fondpapper dr foremal for notering, inte inregistrering, pad bors eller
auktoriserad marknadsplats.

Med godkédnnande avses att Finansinspektionen skall kontrollera att
prospektet innehaller alla foreskrivna uppgifter. Det dr dock inte fragan
om nagon kontroll av att uppgifterna ar riktiga i sak utan enbart en
formell granskning av att prospektet har det innehdll som foreskrivs.
Godkdnnandet innebdr séledes inte en verifiering av att uppgifterna i1
prospektet &r riktiga. Finansinspektionen har uppstillt krav pé att det 1
prospektet skall anges att granskningen inte 4r ndgon garanti for
uppgifternas riktighet (se prop. 1992/93:90 s. 55 samt 3 kap. 71 § och
17 kap. 35 § m.fl. bestimmelser i FFFS 1995:21).

Finansinspektionen skall &ven registrera erbjudandeprospekt som
anvdnds vid erbjudande om kop eller forsdljning av finansiella
instrument, exempelvis warranter. Denna registrering sker i enlighet med
2 kap. 3 § lagen om handel med finansiella instrument. Dessa prospekt
skall dock inte formellt godkdnnas av inspektionen utan granskas endast
oversiktligt.

Enligt 5kap. 5a§ 1 lagen om bdors- och clearingverksamhet &r det
borser som godkinner borsprospekt.
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4.2.6 Prospektansvar

Svensk lagstiftning saknar bestimmelser om ett bolags ansvar for fel och
brister i ett prospekt.

Enligt aktiebolagslagens 15kap. 1§ skall styrelseledamot och
verkstéllande direktor, som vid fullgdrandet av sitt uppdrag uppsatligen
eller av oaktsamhet skadar bolaget, ersitta skadan. Detsamma géller nér
skadan véllas aktiedgare eller annan genom Overtrddelse av
aktiebolagslagen, tillimplig lag om &rsredovisning eller bolagsordningen.
Med stod av den senare regeln kan en styrelseledamot bli
skadestandsskyldig om denne uppsétligen eller av oaktsamhet medverkat
till att prospektet inte erhéllit i lagen foreskrivet innehall och att skada
ddarigenom asamkats aktietecknare (se SOU 1997:22 s. 228 ff. och
2001:1 s. 260).

Frdgan om prospektansvar har diskuterats vid flera tillfdllen. I olika
sammanhang har framforts uppfattningen att ett aktiebolag inte pa
kontraktsrittslig grund kan bli skadestdndsskyldigt mot sina aktiedgare,
ndr deras ansprdk hianfor sig till teckning eller forviarv av aktier eller
andra fondpapper som getts ut av bolaget.

4.3 Allmént om det nya direktivet och férordningen

Europaparlamentet och radet antog i november 2003 ett nytt direktiv om
prospekt, det s.k. prospektdirektivet (direktiv 2003/71/EG av den 4
november 2003 om de prospekt som skall offentliggéras nér vardepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om &ndring av
direktiv 2001/34/EG).

Direktivet syftar bl.a. till att sdkerstélla ett gott investerarskydd och att
underlétta kapitalanskaffning 6ver grdnserna inom EU. Reglerna 1
direktivet bygger pd de regleringsstandarder som redan antagits av
internationella organisationer inom omrédet.

De nya reglerna innebédr bl.a. att det infors ett s.k. europapass for
prospekt. Det innebér att om ett prospekt dr godként i en medlemsstat dr
det giltigt 1 alla andra medlemsstater efter ett enkelt
anmilningsforfarande. Syftet dr att forenkla mojligheterna att skaffa
kapital 1 olika ldnder. Tidigare regler avsdg ocksd att harmonisera
forfarandet, men processen har forenklats 1 det nya direktivet. Det &r bl.a.
uttryckligen forbjudet for myndigheter 1 andra lédnder att stilla krav pé
den som ldmnar ett erbjudande att komplettera informationen 1
prospektet, om detta har godkints i erbjudarens hemmedlemsstat.

En ytterligare viktig del i harmoniseringen &r att kommissionen har
antagit detaljerade regler om bl.a. vad ett prospekt skall innehilla.
Reglerna har inforts i form av en férordning, kommissionens férordning
(EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomforandet av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG 1 frdga om
information 1 prospekt, dessas format, inforlivande genom hénvisning
samt offentliggérande av prospekt och annonsering. Férordningen har
exakt samma innehdll i1 alla medlemsstater och ar direkt tillamplig 1
Sverige.
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Prospektdirektivets regler avseende innehéllet i prospekt dr av mer
overgripande karaktidr. Daremot finns det mer detaljerade regler om
offentliggérande och godkénnande av prospekten. Vidare dr reglerna om
tillsyn forhallandevis konkreta. Nar det giller dessa regler finns endast
ett begriansat utrymme f6r medlemsstaterna att vilja olika 16sningar.

Ett system infors dér ett prospekt kan bestd av ett eller tre olika
dokument — registreringsdokument, virdepappersnot och sammanfatt-
ning. Det kommer dock i det flesta fall att krévas att en sammanfattning
av prospektet uppréttas och denna kommer sannolikt att fa en betydande
roll nér det géller spridning av information till allménheten. For icke
aktierelaterade vdrdepapper som emitteras inom ett emissionsprogram
eller som emitteras fortlopande av ett kreditinstitut far ett grundprospekt
upprittas. Detta skall innehélla all den dokumentation som krévs.

Till skillnad frdn vad som varit fallet 1 tidigare EG-direktiv avseende
prospekt inférs nu en uttrycklig regel om prospektansvar, som bl.a.
stdller krav pa att prospektet skall innehélla information om vem som é&r
ansvarig for dess innehall.

Vissa nya undantagsregler inférs. Exempelvis behover ett prospekt inte
upprittas i frdga om erbjudanden av vérdepapper som har hoga
nominella viarden (minst 50 000 euro), eftersom dessa dr avsedda for
professionella aktorer. Prospekt behdver heller inte upprittas om den
sammanlagda erséttning som kan erhallas uppgér till ett mindre belopp,
erbjudandet riktar sig till en grupp som &r mindre dn 100 personer per
stat inom EES eller om ett erbjudande bara riktar sig till s.k.
kvalificerade investerare.

Kommissionens forordning om prospektets innehéll bygger pa
I0SCO:s (The International Organization of Securities Commissions)
internationella standarder med krav anpassade till olika kategorier av
emittenter och slag av vérdepapper, t.ex. aktier, icke aktierelaterade
viardepapper som obligationer, derivatinstrument som warranter och
virdepapper med hoga nominella vérden.

Forordningen har samma disposition som ett direktiv. Den borjar med
ingressatser som ger en odvergripande information om hur prospekten
skall utformas och viss végledning i hur reglerna skall tolkas. Dérefter
foljer 35 artiklar som preciserar forordningens regler. Majoriteten av
artiklarna innehdller ndrmare regler om vilka minimikrav som stélls pa
prospektens innehall. Dessa regler hénvisar regelmassigt till
forordningens bilagor, didr de detaljerade kraven avseende den
informationen som skall ingd i1 olika kategorier av prospekt éterfinns.
Artiklarna innehéller dven regler som kompletterar prospektdirektivets
bestdmmelser om bl.a. offentliggdrande av prospekt och annonsering.

4.3.1 ”Lamfalussymodellen”

Framtagandet av det nya prospektdirektivet har gjorts 1 enlighet med en
beslutsprocess som antagits av Europeiska raddet och Europaparlamentet
(Europeiska  ridets resolution om  effektivare reglering av
viardepappersmarknaden i EU, som antogs vid toppmdétet i Stockholm i
mars 2001, och Europaparlamentets resolution om genomférande av
lagstiftningen om finansiella tjanster i februari 2002). Denna
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lagstiftningsmodell, som kallas Lamfalussymodellen, har tillkommit i
syfte att skapa en snabbare och mer flexibel process for framtagande av
nya regler pd EU-niva och for uppfoljning av reglernas effekt. Modellen
ar ett led 1 EU:s handlingsplan att uppna en gemensam finansmarknad ar
2005.

Lamfalussymodellen delar in regelgivningen och uppf6ljningen i fyra
nivéer. P4 niva ett faststills allménna principer enligt det normala
lagstiftningsforfarandet inom EG-rdtten, dvs. genom direktiv eller
forordningar som foresldas av  kommissionen och antas av
Europaparlamentet och radet. [ dessa rittsakter delegeras at
kommissionen att utfirda genomforandebestimmelser 1  vissa
hinseenden.

P& niva tva antar kommissionen genomftrandebestimmelser for att
fylla ut eller anpassa de allménna principer som beslutats pi niva ett.
Kommissionen bitrdds i detta arbete av en ny kommitté, Europeiska
viardepapperskommittén, bestdende av foretrddare for medlemsstaterna,
som &ven skall fungera som en foreskrivande kommitté enligt artikel 5 i
1999 ars “kommittologibeslut™.

En niva tre-kommitté har inrittats av kommissionen, Europeiska
viardepapperstillsynskommittén. Den har till uppgift att vigleda
kommissionen sdrskilt 1 frdga om utarbetande av utkast till
genomforandedtgirder pd vérdepappersomridet. I kommittén &terfinns
foretradare for medlemsstaternas tillsynsmyndigheter pa
vardepappersomradet.

Niva tre omfattar ocksa ett utokat samarbete mellan medlemsstaternas
tillsynsmyndigheter for virdepappersmarknaderna. Samarbetet syftar
bl.a. till att de bestimmelser som beslutas pa niva ett och tva genomfors
pa ett konsekvent och likvirdigt sétt i1 lagstiftningen i1 de olika
medlemsstaterna.

Slutligen skall kommissionen pa niva fyra ta ett okat ansvar for att
sdkerstélla att gemenskapslagstiftningen genomf6rs 1 medlemsstaterna.

4.4 Utgangspunkter for regleringen av
prospektskyldighet

Virdepapper pad de finansiella marknaderna kan handlas av vem som
helst som onskar placera sina besparingar eller investera i virdepapper.
Det finns inga restriktioner for att utfora en sddan handling. Att t.ex.
kdpa en obligation eller en aktie stdr var och en fritt utan att sirskilda
kunskaper eller kontroller krdvs. Genom den nya lagen (2003:862) om
finansiell rddgivning till konsumenter uppstills visserligen vissa krav pa
atgédrder i samband med finansiell rddgivning, men dessa regler utgor inte
nagot hinder for en person som vill handla pad de finansiella
marknaderna. Ddremot dr sektorn reglerad pd manga sitt genom olika
rorelseregler for den som erbjuder finansiella tjdnster &t investerare.
Regleringen syftar i manga fall till att se till att det finns adekvat
information till investerare si att dessa kan fatta vélgrundade beslut. I
regleringssammanhang for de finansiella marknaderna ndmns ofta som
motiv att investerare eller sparare befinner sig 1 ett informationsunderldge
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gentemot de foretag eller personer som tillhandahaller eller ger ut
virdepapper.

Vid utformningen av regleringen avseende prospekt bor beaktas att de
produkter som erbjuds i prospekten finns att fi tag pd utan nagra
sdrskilda krav pd att den som handlar skall informera sig. | ingressen till
prospektdirektivet anges att syftet med direktivet dr att garantera skydd
for investerare och marknadseffektivitet. Néar det talas om att skydda
investerare dr det emellertid inte frigan om att skydda nigon fran att ta
felaktiga beslut utan snarare att skydda négon fran felaktig information.
Foretag skall inte kunna utnyttja sitt informationsdvertag till att
finansiera sin verksamhet genom att ge felaktig eller tillrattalagd
information. I den meningen kan ett skydd for investerare ses som en del
av konsumentskyddet, som &r ett av huvudmotiven for att reglera
finansiell verksamhet (se bl.a. SOU 2003:22 Framtida finansiella tillsyn
s. 23 ff)).

Det skyddet for investerare som dr direktivets utgdngspunkt bor
sdledes betraktas mer som ett skydd for investerare frdn att bli
felinformerade 4n fran att gora felaktiga affdarer. I direktivets ingress
understryks ocksd att information 4r en nyckelfaktor for
investerarskyddet (ingressats 21) och att den skall vara objektiv,
uttommande och ldttbegriplig (ingressats 20). I ingressats 19 nadmns
ocksa att investeringar i virdepapper liksom andra investeringar &r en
risktagning. Skyddet &r enligt samma stycke menat att ge investerare
mojlighet att géra en vilgrundad bedomning av riskerna och att fatta sina
beslut med full kinnedom om fakta.

Samtidigt bor dven den andra delen av syftet beaktas; ndmligen
marknadseffektivitet. Vid regleringsarbetet finns det en risk for att
reglerna blir sd omfattande och detaljerade att de finansiella
marknadernas effektivitet paverkas. Regler som stiller sa stora krav att
aktiviteten pa kapitalmarknaderna minskar dr vare sig till fordel for
foretag eller for investerare. Regleringen kan 1 det fall den blir for
omfattande eller kranglig fa till foljd att férre foretag tar upp sina
finansiella instrument till handel, eller att kapitalférsorjningen himmas
genom att fiarre erbjudanden avseende finansiella instrument riktas till
allménheten. En s&dan utveckling far i forldngningen konsekvenser for
investeringsklimatet, vilket gor att effektiviteten pd de finansiella
marknaderna i en sddan situation férsdmras.

I den man direktivet erbjuder valfrihet dr var strdvan att uppni en
balans mellan investerarskydd och marknadseffektivitet (se t.ex. avsnitt
54.2). Vi ser 1 detta sammanhang inget behov av att, som
Riksgdldskontoret foreslagit, fora négon ytterligare diskussion om
balansen mellan dessa mal.

4.5 Prospektlagstiftningens tekniska utformning

Aktiebolagskommittén behandlade i sitt delbetdnkande Aktiebolagets
kapital bl.a. frigan om prospektreglernas lagtekniska utformning med
avseende pa uppdelning i néringsrittslig och associationsrittslig
lagstiftning. Kommittén anférde foljande (SOU 1997:22 s. 223 ff.).
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Utformningen av reglerna om prospektskyldighet i 2 kap. 1 § LHF (lagen om
handel med finansiella instrument red:s anm.) och 5 kap. 5 § LBC (lagen om
bors- och clearingverksamhet red:s anm.) ger vid handen, att lagstiftaren bedomt
dessa regler som offentligrittsliga. I bada paragraferna bemyndigas nidmligen
regeringen eller, efter dess bemyndigande, Finansinspektionen att meddela
foreskrifter om ytterligare undantag fran skyldigheten att uppritta prospekt dn
som foljer av paragrafen. En sddan delegation av riksdagens lagstiftningsmakt &r
mojlig endast med avseende pa sddana foreskrifter som tillhor det
offentligrittsliga lagomradet. Lagmotiven anger inte med stdd av vilken
bestdmmelse i 8 kap. 7 § RF som delegation skett. De allminna uttalanden om
LHF:s karaktir som departementschefen gjort, &ven som lagradets yttrande 6ver
prospektbestimmelsen i LBC (prop. 1991/92:113 s. 467) visar emellertid att
bestdmmelserna ansetts som néringsrittsliga. Av denna kvalificering torde folja
att reglerna inte kan aberopas mellan enskilda och inte heller forenas med
civilrdttsliga paféljder som t.ex. skadestand.

Enligt kommitténs mening dr emellertid kvalificeringen av prospektreglerna i
LHF och LBC som offentligrittsliga diskutabel. Teckning av aktier har i
utldndsk doktrin betecknats som en form av standardavtal. Eftersom teckning av
aktier regelméssigt sker pa grundval av de uppgifter och under de villkor som
anges i prospektet, far denna beskrivning anses riktig. Motsvarande synsétt kan
anldggas pa sddana erbjudanden om forviarv av virdepapper som &r
underkastade prospektskyldighet. Prospektreglerna i LHF och LBC med
anslutande foreskrifter bestimmer med en betydande grad av detaljrikedom
vilka uppgifter som skall lamnas i prospektet och bestimmer ddrmed i inte ringa
grad avtalets innehall. Flera skil talar alltsa for att bestimmelser om prospekt &r
att bedoma som sadana foreskrifter om avtal som enligt 8 kap. 2 § andra stycket
3 RF skall meddelas genom lag. Prospektreglerna i LHF och LBC borde alltsa i
forevarande sammanhang kunna aberopas direkt av en enskild gentemot en
annan enskild och dirmed anses privatrittsliga. Hartill kan tilliggas, att de
berdrda reglerna i likhet med de EG-direktiv pa vilka de griper tillbaka har som
overgripande syfte att bereda skydd at investerare. Om dessa regler inte kunde
aberopas av investerarna sjédlva skulle de ndarmast bli ett slag i luften.

Nér det giller att avgora om prospektreglerna i LHF och LBC kan ersitta
prospektreglerna i aktiebolagslagen, ar det tydligt att de forstnimnda lagreglerna
tillsammans med Finansinspektionens foreskrifter om skyldighet att uppritta
och offentliggéra prospekt samt innehall i prospekt visentligen tillgodoser
aktiebolagslagens krav. Avgorande for om prospektreglerna i LHF och
Finansinspektionens foreskrifter skall kunna utan &#ndringar ersitta
aktiebolagslagens prospektreglering méste emellertid vara fragan om de bereder
tecknare och forvdarvare av aktiebolags fondpapper ett tillfredsstéllande
réttsskydd, sarskilt i friga om mojligheterna att gora géllande ansvar for fel eller
brist i prospekt. Vid denna provning maste man beakta de tveksamheter i fraga
om regleringens konstitutionella karaktir och forenlighet med RF som
redovisats ovan. Dessa tveksamheter gor att det framstar som osdkert vilket
rittsskydd tecknare eller forvirvare erhaller genom regleringen. Ar denna,
sasom lagstiftaren synes ha asyftat, av offentligrittslig karaktér, kan dvertridelse
av den, till skillnad fran vad som géller enligt aktiebolagslagen, inte grunda
skadestandsskyldighet mellan enskilda. Att offentligrittsliga prospektregler
mojligen kan aberopas som bevis om oaktsamhet i mal om skadestdnd dir den
som avyttrar fondpapperen pa kontraktuell grund svarar for uppgifterna i
prospektet dr en annan sak. Som kommittén utvecklar i det foljande forutsétter
ett prospektansvar, motsvarande det som foljer av aktiebolagslagen, vissa
lagfasta skadestandsregler. Ett avskaffande av aktiebolagslagens prospektregler
fordrar darfor, enligt kommitténs uppfattning, att prospektreglerna i LHF och
LBC skadestandssanktioneras, &tminstone i vad de avser aktiebolag.

I likhet med utredningen anser vi att overvdgande skil talar for att
regler om prospekt dr att betrakta som privatrittsliga (se bl.a. Lagradets
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uttalanden i1 prop. 1998/99:130 s. 250 ff.). Reglerna om prospekt bor
darfor fortsdttningsvis Aterfinnas 1 lag och inte 1 foreskrifter.
Detaljbestimmelser om ett prospekts innehall m.m. kommer att
aterfinnas 1 kommissionens forordning som blir direkt tillimplig 1
Sverige. Vi foreslér 1 avsnitt 9.2 att skadestandsregeln 1 29 kap. 1 § 1 den
foreslagna nya aktiebolagslagen, som motsvarar skadestandsregeln i
I5kap. 1§ i den nuvarande aktiebolagslagen, dven bor omfatta
overtrddelser av bestimmelserna om prospekt, vilket innebdr ett
ytterligare klargorande avseende reglernas konstitutionella karaktér.

60



5 Prospektreglernas placering och
tillampningsomrade, m.m.

5.1 Prospektreglernas placering

Regeringens forslag: Lagreglerna om prospekt fors samman i en enda
lag, lagen om handel med finansiella instrument.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna:  Sveriges advokatsamfund tillstyrker  att
bestimmelserna samlas 1 en lag, men anser att detta bor goras 1 en
sdrskild lag om prospekt eftersom reglerna annars omfdngsmaéssigt skulle
komma att dominera lagen om handel med finansiella instrument. Férsta
AP-fonden och Stockholmsborsen AB tillstyrker att bestdmmelserna
samlas i1 lagen om handel med finansiella instrument. Tredje AP-fonden
och FAR tillstyrker att bestimmelserna samlas i en enda lag. Ovriga
remissinstanser lamnar forslaget utan erinran.

Skiilen for regeringens forslag: Bestdmmelser om prospekt finns for
ndrvarande 1 flera olika lagar och andra regelverk (se avsnitt 4.2).
Bestdimmelserna skiljer sig &t till form och innehdll vilket 1 sig ger
upphov till tolkningsproblem. Regelverket dr dessutom svaréverskadligt,
vilket vallar problem f6r den som avser att uppritta ett prospekt. Med
andra ord finns det ett behov av att samordna bestdmmelserna.
Genomforandet av prospektdirektivets regler accentuerar detta behov.
Mot denna bakgrund framstar det som bade logiskt och Onskvirt att
reglerna om prospekt nu samlas i en och samma lag.

Bestdmmelser om  prospekt riktar sig till aktdrerna pé
virdepappersmarknaden. Lagregler med denna malgrupp bor lampligen
aterfinnas i1 lagen om handel med finansiella instrument, som bl.a.
innehdller bestimmelser riktade till samma krets (jfr prop. 1990/91:142
s. 82 och 1991/92:113 s. 154).

Om de nya prospektreglerna fors in i lagen om handel med finansiella
instrument kommer de att uppta ett forhdllandevis stort utrymme dér. Det
finns redan ett flertal lagar och andra regelverk som beror aktoérerna pa
viardepappersmarknaden. En ytterligare lag med bara bestammelser om
prospekt skulle gora lagstiftningen pd omrddet &n mer svardverskadlig.
Vi anser darfor att Overvdgande skdl talar for att sammanfora
prospektbestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument.
Mojligen skulle en omstrukturering av den lagen behova goras. Vi ser
dock ingen anledning att gora detta nu eftersom lagen véntas bli foremaél
for en allmén 6versyn vid inforlivandet av direktiv 2004/39/EG, det s.k.
direktivet om marknader for finansiella instrument’.

> Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om &ndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets direktiv
93/22/EEG, EUT L 145, 30.4.2004, s. 1 (Celex 32004L0039).

61



5.2 Nar skall prospekt upprittas?

Regeringens forslag: Prospekt skall upprittas nér finansiella instrument
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens.
Utredningen foreslar dock att en definition av begreppet reglerad
marknad infors.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.
Finansinspektionen, Svenskt Ndringsliv, Svenska Bankforeningen,
Fondbolagens Forening och Svenska Fondhandlareforeningen anser att
det bor inforas en definition av begreppet “erbjudande till allmé@nheten” 1
lagtexten.

Skiilen for regeringens forslag: Som framgér av artikel 1.1 i
prospektdirektivet dr syftet med direktivet att harmonisera kraven pa
upprittande, godkdnnande och spridning av prospekt som skall
offentliggoras nédr véardepapper erbjuds till allmdnheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad som é&r beldgen eller bedriver verksamhet
inom en medlemsstat. Prospekt skall upprittas vid tva olika situationer,
vid erbjudanden till allmédnheten och vid upptagande av virdepapper till
handel pé en reglerad marknad. Detta bor gélla dven enligt den svenska
lagstiftningen.

Begreppet “erbjudande till allmdnheten” definieras i prospektdirektivet
(artikel 2.1 d) som ett meddelande till personer, oavsett form och
medium, som innehdller tillrdcklig information om villkoren for
erbjudandet och de vérdepapper som erbjuds for att en investerare skall
ha forutsdttningar att fatta beslut om att teckna eller forvdrva dessa
virdepapper”. Aven det tidigare gillande prospektdirektivet (radets
direktiv 89/298/EEG av den 17 april 1989 om samordning av kraven pa
upprittande, granskning och spridning av prospekt som skall
offentliggdras nér Overlitbara vdrdepapper erbjuds allménheten) var
tillampligt pd erbjudanden till allmidnheten, men det innehdll inte ndgon
definition av begreppet. Diaremot angavs i direktivet vilka erbjudanden
som inte omfattades, bl.a. erbjudanden till personer inom en begrdnsad
krets.

I likhet med utredningen anser vi att man i den nya lagstiftningen bor
anvénda sig av begreppet erbjudande till allménheten. Begreppet dr dock
svart att definiera. Enligt var mening &r definitionen i direktivet sa
allmént héllen att den inte bor foras in 1 den svenska lagstiftningen.
Vigledning for tolkningen av begreppet erbjudande till allmidnheten kan
dock ges utifran definitionen i direktivet.

Begreppet erbjudande till allmidnheten, som det har definierats i det
nya prospektdirektivet, fir anses omfatta fler situationer &n vad som kan
anses rymmas 1 begreppet “Oppen krets” som i dag anvédnds i
prospektbestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument.
Som ett exempel pa nédr ett erbjudande bor anses vara ett erbjudande till
allmé@nheten kan ndmnas den situationen att en stiftare av ett aktiebolag
genom annonsering pa en elektronisk hemsida vénder sig till allménheten
for att finna investerare som vill delta vid bildandet av bolaget. Ett annat
exempel kan wvara nédr ett publikt aktiebolag genomfor en
foretradesemission. Andra situationer nédr ett erbjudande till allmé@nheten
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bor anses foreligga dr nédr en annons innehéller uppgift om att det finns
ett prospekt avseende emission av finansiella instrument och var detta
finns att tillgé. Ett erbjudande till allménheten kan ocksd anses ldmnat
ndr ndgon skickar brev eller e-post till en krets av personer, exempelvis
medlemmar 1 en idrottsklubb, aktiedgare i ett bolag eller invanare i en
kommun. En fission som inte innefattar kop eller teckning av finansiella
instrument torde dock inte vara att betrakta som ett erbjudande. Det torde
inte heller vara ett erbjudande till allmdnheten att lamna kop- eller
sdljorder péd en reglerad marknad. Det kan vara pa sin plats att papeka att
ett upptagande av finansiella instrument till handel pd en reglerad
marknad i sig inte &r att se som ett erbjudande till allménheten.

I artikel 2.1 d anges vidare att definitionen av erbjudande till
allménheten dven dr tillimplig pa virdepappersplaceringar via finansiella
mellanhidnder. Detta far forstés s att ett erbjudande till allménheten fér
anses foreligga dven om t.ex. ett viardepappersinstitut sjilv tecknar hela
emissionen for vidare spridning.

Nér det giller erbjudanden &r direktivets tillimpningsomride i ett
annat avseende sndvare dn vad som foljer av nu gillande svenska
bestdimmelser om prospekt. Av 2 kap. 3 § lagen om handel med
finansiella instrument framgar att ett prospekt skall upprittas vid
erbjudande om kop eller forsédljning av finansiella instrument. Den
svenska lagstiftningen omfattar saledes alla former av erbjudanden, dvs. i
likhet med direktivet erbjudanden om kdp av finansiella instrument, och
darutdver dven erbjudanden om forsdljning av finansiella instrument.
Exempel pé det sistndmnda fallet av erbjudanden é&r situationer dér ndgon
genom ett uppkopserbjudande erbjuder allminheten att Overldta
finansiella instrument till budgivaren och som vederlag erbjuder kontant
betalning.

Regler om uppkdpserbjudanden finns i Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkdpserbjudanden®, det
s.k. takeover-direktivet. Av detta skdl finns ocksé ett undantag i
artiklarna 4.1 b och 4.2 ¢ 1 prospektdirektivet som giller
uppkdpserbjudanden. I en situation didr betalning vid ett uppkdp gors
genom att erbjudaren antingen emitterar nya vérdepapper eller anvander
redan emitterade vérdepapper behover ett prospekt inte upprittas. En
forutsattning dr dock att den som ldmnar erbjudandet upprittar ett
dokument som den behoriga myndigheten anser innehélla information
som dr likvdrdig med den i ett prospekt. I avsnitten 11.1 och 11.2
redogors for de oOvervdganden som har gjorts sdvitt avser
uppkopserbjudanden.

Enligt prospektdirektivet skall prospekt — utdver erbjudandesituationen
— dven upprittas ndr virdepapper tas upp till handel pad en reglerad
marknad (se artikel 1.1). Med reglerad marknad avses enligt artikel 2.1 j
en marknad enligt definitionen i artikel 1.13 i direktiv 93/22/EEG, det
s.k. investeringstjinstedirektivet’. Investeringstjinstedirektivet upphivs

®EUT L 142, 30.4.2004, s. 12 (Celex 32004L0025).

" Radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjinster inom
vardepappersomradet, EGT L 141, 11.6.1993, s. 27 (Celex 3931.0022), senast dndrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/87/EG av den 16 december 2002 om extra
tillsyn &ver kreditinstitut, forsékringsforetag och viardepappersforetag i ett finansiellt
konglomerat och om dndring av rédets direktiv 73/239/EEG, 79/267/EEG, 92/49/EEG,
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genom direktivet om marknader for finansiella instrument. Hanvisningen
till investeringstjénstedirektivet skall enligt artikel 69 1 direktivet om
marknader for finansiella instrument fr.o.m. den 30 april 2006 forstas
som en hanvisning till sistndmnda direktiv. Utredningen har foreslagit att
man redan nu infor en definition av begreppet reglerad marknad som
motsvarar den i direktivet om marknader for finansiella instrument. Vi
delar inte utredningens bedomning i denna del utan menar att frigan om
en definition av reglerad marknad far Overvdgas ndrmare vid
inforlivandet av sagda direktiv.

Av artikel 1.13 i investeringstjédnstedirektivet framgar att en reglerad
marknad 4r en marknad for finansiella instrument, som verkar
regelbundet, som foljer ett regelverk som bestiamts av de behoriga
myndigheterna och som kridver efterlevnad av sidrskilda regler om
rapportering och insyn. I den svenska finansiella lagstiftningen brukar
som exempel pé reglerad marknad anges bors och auktoriserad
marknadsplats (se t.ex. 3 kap. 2 § lagen om vidrdepappersrorelse och
S5kap. 3§ lagen [2004:46] om investeringsfonder). Aven utlindska
borser omfattas av begreppet reglerad marknad, se t.ex. 3 kap. 2 § lagen
om vérdepappersrorelse. Nagon uttrycklig definition av begreppet
reglerad marknad finns dock inte i den svenska lagstiftningen och bor
inte heller inforas nu.

Nar det géller prospekt som skall upprittas vid upptagande till handel
av  virdepapper pad en reglerad marknad dr direktivets
tillimpningsomrade vidare @n gillande svensk lagstiftning. Enligt de
svenska bestimmelserna om upptagande till handel foreligger skyldighet
att upprétta ett prospekt endast vid inregistrering av fondpapper vid en
bors. I det fall det sker en emission av fondpapper till en 6ppen krets i
samband med en notering foreligger dock skyldighet att uppritta ett
prospekt enligt vad som framgar av 2 kap. 2 § lagen om handel med
finansiella instrument. Prospektdirektivets bestimmelser innebér att ett
prospekt som huvudregel skall uppréttas i samtliga fall da véardepapper
upptas till handel pa en reglerad marknad. De nya bestimmelserna om
prospekt bor darfor utformas si att de omfattar samtliga fall av
upptagande till handel pa en reglerad marknad.

5.3 Begreppen vérdepapper, fondpapper och finansiella
instrument
5.3.1 Giillande definitioner av begreppen fondpapper och

finansiella instrument

Enligt gillande svensk rétt skall prospekt uppréttas vid emission av
fondpapper och erbjudande om kop eller forsdljning av finansiella
instrument till en 6ppen krets.

Begreppen finansiella instrument och fondpapper definieras i 1 kap.
1 § lagen om handel med finansiella instrument (se prop. 1990/91:142
s. 85 ff. och 141 ff.). Med finansiellt instrument avses fondpapper och

92/96/EEG, 93/6/EEG och 93/22/EEG samt Europaparlamentets och radets direktiv
98/78/EG och 2000/12/EG (EUT L 35, 11.02.2003, s. 1, Celex 32002L0087).
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annan réttighet eller forpliktelse som dr avsedd for handel pa
viardepappersmarknaden. Fondpapper definieras som aktie och obligation
samt sddana andra deldgarrétter eller fordringsrétter som &r utgivna for
allmén omséttning, fondandel och aktiedgares rétt gentemot den som for
hans rdkning forvarar aktiebrev i ett utlindskt bolag (depabevis).
Betrédffande vad som avses med handel p& viardepappersmarknaden kan
ledning hamtas i 1 § 2 insiderstrafflagen (2000:1086). Dér definieras
detta som handel pd bors eller ndgon annan organiserad marknadsplats
eller handel med eller genom nigon som yrkesmaéssigt bedriver sadan
verksamhet som avses 1 1kap. 3§ forsta stycket lagen om
virdepappersrorelse (se dven prop. 1990/91:142 s. 85 f. och 141). Enligt
forarbetena till lagen om handel med finansiella instrument bor ett
instrument anses avsett for allmidn omséttning om det dr konstruerat pa
ett sddant sdtt att det enkelt och smidigt kan Overlatas pa
vardepappersmarknaden (se prop. 1990/91:142 s. 87 1.).

5.3.2 Begreppet virdepapper i prospektdirektivet

Reglerna 1 prospektdirektivet omfattar enligt dess svenska lydelse
véardepapper. I den engelska lydelsen anvidnds begreppet securities”.

I direktivet definieras begreppet vérdepapper i artikel 2.1 a. Med
viardepapper avses Overlatbara vérdepapper enligt definitionen i
artikel 1.4 1 investeringstjdnstedirektivet, med undantag av
penningmarknadsinstrument med en 16ptid p4 mindre &dn tolv manader.
Hénvisningen till investeringstjdnstedirektivet skall enligt artikel 69 i
direktivet om marknader for finansiella instrument fr.o.m. den 30 april
2006 forstds som en hdnvisning till sistndmnda direktiv.

I investeringstjdnstedirektivet definieras 6verlitbara virdepapper som

— aktier och andra vdrdepapper som motsvarar aktier,

— obligationer eller andra skuldforbindelser
som kan omséttas pa kapitalmarknaden och

— virdepapper av annat slag vilka normalt omsétts och som ger ritt att
forviarva sddana Overlatbara virdepapper genom teckning eller utbyte
eller som foranleder kontantutbetalning.

I artikel 4.1 18 1 direktivet om marknader for finansiella instrument
definieras Overlatbara virdepapper som virdepapper som kan bli foremal
for handel pa kapitalmarknaden, t.ex.

— aktier och andra vérdepapper som motsvarar andelar 1 aktiebolag,
bolag med personligt ansvar eller andra enheter samt depabevis for
aktier,

— obligationer eller andra skuldforbindelser, inklusive depabevis for
sadana vardepapper,

— alla andra virdepapper som ger rétt att forvdrva eller sédlja sédana
Overlatbara viardepapper eller som resulterar i en kontantavveckling som
berdknas utifrdn noteringar for dverlatbara virdepapper, valutor, rantor
eller avkastningar, ravaror, eller andra index eller métt.

Betalningsmedel skall inte rdknas som dverlatbara véardepapper.
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5.3.3 Vilka fondpapper och andra finansiella instrument bor
omfattas av de nya reglerna om prospekt?

Regeringens forslag: De nya bestimmelserna om prospekt i lagen om
handel med finansiella instrument skall tillimpas i friga om finansiella
instrument som dr avsedda for allmédn omsittning. Fran bestimmelsernas
tillampningsomrade undantas fordringsrétter med kortare 16ptid &n ett &r.

Sarskilda definitioner av aktierelaterat finansiellt instrument och icke
aktierelaterat finansiellt instrument tas in 1 lagen om handel med
finansiella instrument.

Utredningens forslag dverensstimmer 1 huvudsak med regeringens.

Remissinstanserna: Hovrdtten over Skane och Blekinge ifrdgasitter
om det 1 1 kap. 4 § 1 utredningens forslag till dndring 1 aktiebolagslagen
(1975:1385) inte bor tas in en hanvisning till definitionen av begreppet
“finansiella instrument” i lagen om handel med finansiella instrument.
Juridiska  fakultetsnimnden vid Stockholms universitet, Svenska
Fondhandlareforeningen, Svenska  Bankforeningen, Fondbolagens
Forening och Stockholms Handelskammare understryker behovet av att
begreppsapparaten blir foreméal for noggrann genomgang. Om begreppet
“warranter” skall anvédndas 1 lagtext bor det definieras. Sveriges
advokatsamfund befarar svérigheter med tillimpningen av de foreslagna
reglerna i praktiken om inte definitionerna 1 artikel 2 1 prospektdirektivet
definieras fullt ut i den svenska lagstiftningen. Enligt Advokatsamfundet
ar det nodvindigt att de for svensk lagstiftning nya begreppen
“warranter” och “teckningsoptioner” definieras. Nordic Growth Market
NGM AB (NGM) anser att overvigande skil talar for att huvudregeln bor
vara att dven icke-Overlatbara derivatinstrument skall omfattas av
prospektkrav. Informationsbehovet framstér som lika stort oavsett om ett
derivatkontrakt &r Overlatbart eller inte. Dartill kommer att om det inte
krdvs prospekt dven 1 frdga om icke-Overldtbara derivatinstrument
kommer emittenten av dessa instrument att vinna en konkurrensfordel.

Skiilen for regeringens forslag: Utredningen har gjort bedomningen
att definitionen av overlatbara viardepapper i direktivet om marknader for
finansiella instrument bor ligga till grund for de fortsatta 6vervdgandena,
eftersom detta direktiv har trétt i kraft och skall inforlivas med svensk
lagstiftning. P4 motsvarande sétt som ndr det giller definitionen av
reglerade marknader, se avsnitt 5.2, bor enligt var mening definitionen av
Overlatbara véardepapper 1 investeringstjdnstedirektivet tillimpas sa ldnge
det direktivet inte har upphort att gélla.

Under prospektdirektivets definition av virdepapper faller enligt
utredningen alla former av fondpapper, dock med undantag {or
penningmarknadsinstrument med en 16ptid pd mindre &n tolv ménader
for vilka medlemsstaterna har mgjlighet att behalla eller infora nationella
regler. Enligt utredningens bedomning faller sddana derivatinstrument
som dr overlatbara in under direktivets tillimpningsomrade, exempelvis
sddana warranter didr det av villkoren framgar att innehavaren av
warranter kan sélja dessa genom att utgivaren av warranterna, sjilv eller
genom att anlita ndgon annan, atar sig att stédlla priser. Didremot faller
derivatinstrument som inte &r overlatbara, exempelvis de derivatkontrakt
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som ingds enligt Stockholmsborsens derivatregelverk, utanfor
prospektdirektivets tillampningsomréde.

Utredningen har gjort bedomningen att prospektdirektivets
tillimpningsomrade inte helt Overensstimmer med det nuvarande
tillampningsomradet avseende skyldigheten att uppritta prospekt i den
svenska lagstiftningen. Bedomningen grundas pé att det enligt géllande
ratt foreligger prospektskyldighet oavsett om ett finansiellt instrument
kan Overlatas eller inte, om en emission eller ett erbjudande riktas till en
oppen krets.

Utredningen menar att det inte finns skil att infora sdrskilda nationella
regler som skulle innebdra att icke-Overldtbara finansiella instrument
dven fortséttningsvis skall omfattas av regler om prospekt, vilket enligt
utredningen ocksé ligger linje med hur reglerna tillimpas 1 dag.
Utredningen har hénvisat till att de icke-6verlatbara derivatkontrakt som
ar foremdl for handel pa Stockholmsborsen wundantas fran
prospektskyldighet genom ett undantag 1 16kap. 1§1
Finansinspektionens foreskrifter om prospekt (FFFS 1995:21). Harvid
bor emellertid pépekas att detta undantag avser s&dana finansiella
instrument som inte &r fondpapper och som &r noterade eller avses bli
noterade vid en bors eller auktoriserad marknadsplats, och dir borsen
eller marknadsplatsen dr den som lamnar erbjudandet. Undantaget &r
saledes kopplat till utgivaren och inte till om huruvida ett instrument &r
Overlatbart.

Virdepapper definieras i artikel 2.1 a i prospektdirektivet genom en
hinvisning till definitionen av Overlatbara vérdepapper 1 artikel 1.4 i
investeringstjanstedirektivet. Av definitionen i sistndmnda direktiv foljer
att de virdepapper som omfattas av reglerna i prospektdirektivet skall
kunna omsittas pa kapitalmarknaden eller vara av ett slag som normalt
omsatts.

Det har ifrdgasatts om aktier i privata bolag bor anses som fondpapper
och finansiella instrument (se t.ex. Beckman m.fl., Lagarna pa
viardepappersomradet, 2002, s. 101 f., och Johan Muncks recension i1
Juridisk tidskrift 2003/2004 s. 174 f.). Diskussionen har avsett det
forhallandet att sddana aktier inte dr utgivna for allmén omséttning och
det i definitionen av fondpapper i 1kap. 1§ lagen om handel med
finansiella instrument anges “aktie — — — samt sadana andra deldgarritter
eller fordringsrétter som dr utgivna for allmén omséttning”. En tolkning
som har gjorts &r att “utgivna for allmidn omséttning” syftar enbart pa
”sddana deldgarrdtter eller fordringsritter” och att en aktie darfor inte
nodvéndigtvis maste vara utgiven for allmédn omséttning for att rdknas
som fondpapper. Didrmed skulle aktier 1 privata bolag anses som
fondpapper och finansiella instrument.

Mot denna bakgrund finns det enligt var uppfattning anledning att
klargora att skyldigheten att uppritta prospekt bor gélla i fraga om
saddana finansiella instrument som é&r avsedda for allmidn omséttning. Ett
finansiellt instrument bor anses vara avsett for allmidn omséttning, om det
ar konstruerat pé ett sddant sitt att det enkelt och smidigt kan overléatas
pa virdepappersmarknaden (jfr prop. 1990/91:142 s.87f). Som
huvudregel bor darfor gélla att prospekt skall upprittas nér finansiella
instrument som &r avsedda for allmin omséttning erbjuds till allménheten
eller skall bli foremal for handel pd en reglerad marknad. Detta innebér
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saledes att andra finansiella instrument, som t.ex. aktier i privata bolag
och sddana derivatinstrument som inte dr Overlatbara, inte bér omfattas
av kravet pd uppréttande av prospekt.

I frdga om fordringsrétter med kortare 16ptid dn tolv ménader undantas
dessa enligt reglerna 1 artikel 2.1 a 1 prospektdirektivet fran direktivets
tillimpningsomrade och medlemsstaterna ges ritt att tillimpa nationella
regler. Enligt gdllande svenska bestimmelser dr sadana fordringsritter
undantagna frdn prospektskyldighet. Utredningen har bedomt att det
saknas skél att dndra pa denna ordning. Vi goér samma bedomning som
utredningen.

Nagra remissinstanser har pekat pé att vissa begrepp i lagen om handel
med finansiella instrument inte definieras pd samma sédtt som 1
prospektdirektivet. Definitionerna av fondpapper och finansiella
instrument har nyligen varit foremal for visst dvervdgande nir EG-
direktiv har genomforts i Sverige (se t.ex. prop. 2002/03:150 s. 196 ff.).
Definitionsfragorna kan dock inte anses ha fatt en slutlig 16sning.
Regeringen har genom beslut den 23 juni 2004 tillsatt en sérskild
utredare som skall se oOver fragor som ror lagstiftningen for
vardepappersinstitut, borser och auktoriserade marknadsplatser och dar
huvuduppgiften &r att analysera vilka lagdndringar som krdvs for att
genomfora direktivet om marknader fo6r finansiella instrument
(dir. 2004:90). Utredaren skall ddrvid sérskilt 6verviga hur direktivets
definition av Overldtbara viardepapper och finansiella instrument forhaller
sig till begreppen fondpapper och finansiella instrument i lagen om
handel med finansiella instrument. Mot denna bakgrund bor fragan om
definitionerna av fondpapper och finansiella instrument inte bli foremal
for vidare 6vervdganden i detta drende.

Hovrditten over Skane och Blekinge har ifrdgasatt om det i 1 kap. 4 § i
utredningens forslag till andring 1 aktiebolagslagen (1975:1385) inte bor
tas in en hinvisning till definitionen av begreppet finansiella
instrument” 1 lagen om handel med finansiella instrument. 1 den
foreslagna nya aktiebolagslagen finns motsvarande bestimmelser i 1 kap.
7 och 8 §§ (se prop. 2004/05:85). Hirvid kan konstateras att enligt vad
utredningen angett har avsikten varit att den foreslagna nya lydelsen inte
skall innebdra nigon materiell dndring i frdga om vilka finansiella
instrument som skall omfattas (se SOU 2004:95 s.203). Enligt var
uppfattning bor det ddrmed inte goras nagon dndring i aktiebolagslagen i
detta avseende utan att det bor framgé av den paragrafen vilka finansiella
instrument som avses dér.

I utredningens forslag till nya bestimmelser om prospekt 1 lagen om
handel med finansiella instrument anvdnds begreppen icke
aktierelaterade finansiella instrument, teckningsoptioner och warranter
dels 1 definitionen av emissionsprogram (1kap. 1§6), dels i
bestimmelsen om grundprospekt (2 kap. 13 § andra stycket 1). Flera
remissinstanser har  forordat att begreppen  warranter och
teckningsoptioner definieras om de skall anvindas i lagtexten.

I prospektdirektivet forekommer begreppen “’langa optioner (warrants)
samt tdckta 1dnga optioner (covered warrants)”, se t.ex. artiklarna 2.1 k,
5.4 a och 7.2 ¢ samt styckena 12 och 13 1 ingressen. Négra definitioner
av begreppen finns dock inte 1 direktivet. De regler dir begreppen
anvidnds avser emissioner av icke aktierelaterade finansiella instrument,
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som sker inom ramen for emissionsprogram och mojligheten att i sddana
fall uppritta ett grundprospekt. Det visentliga for tillampningen av dessa
regler dr sdledes om ett finansiellt instrument anses som aktierelaterat
eller icke aktierelaterat. Vad som avses med de begreppen foljer av
definitionerna 1 artikel 2.1 b och ¢ 1 prospektdirektivet. Det kan dérfor
ifrdgasittas om begreppet warrant over huvud taget behover tas in i de
nya bestdmmelserna om prospekt i lagen om handel med finansiella
instrument. Dértill kommer att warrant dr ett begrepp som anvénds for en
tamligen opreciserad kategori av finansiella instrument inom vilken det
finns instrument som kan uppvisa stora olikheter betrdffande villkor och
egenskaper. Utredningen har ocksa redogjort for vissa oklarheter
avseende hur begreppet warrant anvdnds i Sverige och utomlands (se
avsnitt 4.2.3 i delbetinkandet). Aven dessa omstindigheter talar mot att
nu utnyttja begreppet i lag. Vi anser dérfor att begreppet warrant inte bor
tas in i bestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument.
Begreppet teckningsoption forekommer i den foreslagna nya
aktiebolagslagen och en definition har tagits in i 11 kap. 4 § (prop.
2004/05:85 Ny aktiebolagslag). Mot den bakgrunden bor begreppet
teckningsoption anvindas i lagen om handel med finansiella instrument
bara ndr det har samma innebérd som 1 aktiebolagslagen. Enligt var
uppfattning finns det déarfor inte skél att ta in en sérskild definition av
detta begrepp i lagen om handel med finansiella instrument.

Begreppen  aktierelaterade  finansiella  instrument och icke
aktierelaterade finansiella instrument bor enligt var uppfattning
definieras i lagen om handel med finansiella instrument.

Aktierelaterade  vérdepapper  definieras 1 artikel2.1b i
prospektdirektivet som aktier och andra Overldtbara virdepapper
motsvarande aktier i bolag samt varje annat slag av Overlatbara
viardepapper som ger ritt att forvdrva nagot av dessa slag av viardepapper
genom konvertering eller utévande av de réttigheter de ger, forutsatt att
detta senare slag av virdepapper emitteras av emittenten av de
underliggande aktierna eller av en enhet som tillhér denne emittents
koncern. Avgrdnsningen av aktierelaterade finansiella instrument 1
prospektdirektivet dr séledes betydligt sndvare &n i en del andra
sammanhang. Ett saddant sammanhang &r lagen (2000:1087) om
anmilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument dér det
1 2§ som exempel pad aktierelaterade finansiella instrument anges
teckningsritt, interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev,
skuldebrev forenat med optionsritt till nyteckning, vinstandelsbevis,
aktieoption och aktietermin (jfr prop. 1999/2000:109 s. 86).

Enligt véar uppfattning bor en definition av aktierelaterat finansiellt
instrument 1 lagen om handel med finansiella instrument vara 6ppen pa
motsvarande sdtt som den i lagen om anmaélningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument. Skélet &dr att lagreglerna annars inte
kan omfatta eventuella nya finansiella instrument med liknande
egenskaper men som fir annan beteckning. For att underlétta
tillimpningen kan det dock finnas anledning att i definitionen ta in nagra
exempel pa sddana instrument som avses. Sddana finansiella instrument
som kan jamstdllas med aktie &dr interimsbevis, delbevis, teckningsritt
och andra liknande instrument. Om de uppfyller 6vriga forutséttningar 1
bestammelsen, bor dven nya finansiella instrument som inte finns 1 dag

69



omfattas av bestimmelsen, om de har liknande anknytning till aktier som
dessa instrument.

Som aktierelaterat finansiellt instrument skall enligt definitionen i
prospektdirektivet d&ven anses instrument som, genom konvertering eller
utdvande av annan réttighet som instrumentet dr bérare av, ger rétt att
forvdrva aktie eller finansiella instrument som kan jamstillas med aktie. |
stycke 12 i ingressen till direktivet anges att konvertibla skuldebrev, t.ex.
viardepapper som &dr konvertibla ndr investeraren sd Onskar, dock
omfattas av definitionen av icke aktierelaterade vdrdepapper. Konvertibla
skuldebrev dar rétten att begéra konvertering tillkommer utgivaren torde
ddremot anses som aktierelaterade finansiella instrument om
forutséttningarna 1 definitionen dr uppfyllda. P4 motsvarande sitt som
angetts ovan bor definitionen @ven 1 denna del vara 6ppen och innehdlla
nagra exempel pd vilka instrument som avses. De slag av finansiella
instrument som avses hir bor vara konvertibla skuldebrev dir ritten att
begdra konvertering tillkommer utgivaren, optionsbevis och andra
liknande instrument. Enligt prospektdirektivet skall ett finansiellt
instrument av detta slag emellertid anses som aktierelaterat bara om det
utfirdats av emittenten av den aktie som rittigheten hanfor sig till eller
av ett bolag som ingdr i samma koncern som den emittenten. Sdsom
redogjorts for ovan skall ldnga optioner (warrants) anses som icke
aktierelaterade finansiella instrument enligt direktivet. En forklaring till
detta torde vara att warranter normalt utfirdas av ndgon annan &n den
som utfdrdat aktien som warranten avser.

Med utgéngspunkt i definitionen i artikel 2.1 b i1 prospektdirektivet bor
med aktierelaterat finansiellt instrument séledes avses aktie och
finansiellt instrument som kan jamstillas med aktie sisom interimsbevis,
delbevis och teckningsritt. Med aktierelaterat finansiellt instrument bor
avses ocksa, 1 de fall det utfiardats av emittenten av den aktie som
rittigheten hénfor sig till eller av ett bolag som ingar i samma koncern
som den emittenten, finansiellt instrument sdsom konvertibelt skuldebrev
dér ritten att begira konvertering tillkommer utgivaren och optionsbevis,
som ger rdtt att forvdrva sddant instrument genom konvertering eller
utdvande av annan réttighet som instrumentet dr barare av.

Med icke aktierelaterat finansiellt instrument bor, p4 motsvarande sétt
som 1 definitionen i artikel 2.1 ¢ 1 prospektdirektivet, avses alla
finansiella instrument som inte dr aktierelaterade finansiella instrument.

54 Undantag fran skyldigheten att uppritta prospekt

54.1 Undantagen i prospektdirektivet

I avsnitt 4.4.2 behandlas gillande svenska undantag fran skyldigheten att
uppritta prospekt. Undantagsregler finns dven i artikel 1.2 samt 3 och 4 1
prospektdirektivet. Vissa undantag 1 direktivet omfattar sévil
erbjudanden som upptagande till handel och andra endast en av dessa tva
situationer.

I artikel 1.2 i prospektdirektivet gors ett antal undantag fran direktivets
tillimpningsomrade. Av dessa framgar att direktivet inte ar tillaimpligt pa
bl.a. andelar som emitteras av sddana foretag for kollektiva investeringar
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som inte dr av sluten typ (dvs. i princip fondandelar) eller vissa
viardepapper som getts ut av en medlemsstat eller av en sddan stats
regionala eller lokala myndigheter. En medlemsstat kan darfor behalla
eller infora nationella regler 1 dessa fall. Undantagen i artikel 1.2
redovisas 1 avsnitt 5.4.2 och didr prévas dven om undantag frin
prospektskyldighet bor genomforas i svensk lagstiftning.

I artiklarna 3 och 4 finns en rad situationer uppraknade dér ett prospekt
inte behover upprittas. Till skillnad mot vad som &r fallet avseende
artikel 1.2 finns det for dessa undantag inga mojligheter for en
medlemsstat att behalla eller inféra nationella regler som strider mot
innehdllet 1 dessa artiklar. I det fall nuvarande svenska bestimmelser
strider mot direktivets regler maste sdledes de svenska bestammelserna
dndras.

Enligt artikel 3 giller inte prospektskyldigheten nér ett erbjudande
endast riktas till kvalificerade investerare och/eller mindre &n 100
juridiska eller fysiska personer i respektive medlemsstat dir erbjudandet
lamnas. Undantag fran prospektskyldighet gors ocksé for de fall dar varje
investerare betalar ett pris om minst 50 000 euro och/eller de
viardepapper som erbjuds har ett nominellt virde per enhet om minst
50 000 euro. Undantag gors dven for de fall dir den sammanlagda
betalningen inte kommer att 6verstiga 100 000 euro. De olika undantagen
kan kombineras. Detta medfor att en emittent t.ex. samtidigt kan vinda
sig till ett obegridnsat antal kvalificerade investerare och upp till 100
ytterligare personer i varje medlemsstat utan att behdva uppritta
prospekt. Undantagen i artikel 4 behandlar en rad olika situationer. Bland
annat undantas i artikel 4.1 d och 4.2 f erbjudanden och upptagande till
handel av vérdepapper som erbjuds till nuvarande eller tidigare
styrelseledamoter eller anstillda i ett foretag frén prospektskyldighet. En
forutséttning dr emellertid att ett dokument som innehaller information
om vidrdepappernas antal och slag och de nédrmare formerna for
erbjudandet gors tillgdngligt. I artikel 4.1 a, d och 4.2a, b, e och g
behandlas undantag vid exempelvis en aktiesplit, utdelningar i form av
aktier och konvertering av vérdepapper till nyemitterade aktier. I artikel
4.2 finns ett sdrskilt undantag fran prospektskyldighet vid upptagande till
handel av virdepapper, nédr védrdepapper av samma kategori redan har
upptagits till handel pa en annan reglerad marknad.

I artiklarma 4.1b och ¢ samt 42c¢ och d, som avser
uppkopserbjudanden och fusioner dér vardepapper erbjuds som vederlag,
anges att prospekt inte behover upprittas vid dessa typer av erbjudanden
eller upptagande till handel. En forutsittning for detta dr emellertid att
den som ldmnar ett erbjudande eller skall ta upp vérdepapper till handel
upprittar ett dokument, som den behoriga myndigheten anser innehélla
information som é&r likvdrdig med den i prospektet, med beaktande av
kraven 1 gemenskapslagstiftningen. Detta innebdr att den behoriga
myndigheten maste ges tillfdlle att gora en granskning av innehallet i
dokumentet. Enligt var uppfattning medfor detta att sarskilda regler for
sadana uppkopserbjudanden och fusioner bor tas in i den svenska
lagstiftningen. Vi behandlar dessa fragor i avsnitt 11.
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5.4.2 Undantag fran prospektskyldighet i den nya
lagstiftningen

Regeringens forslag: Bestimmelserna om prospektskyldighet i lagen
om handel med finansiella instrument skall inte vara tillampliga i fraga
om andelar i investeringsfonder och i sddana fondforetag som avses i
1 kap. 7 eller 9 § lagen om investeringsfonder.

Prospekt behover inte uppréttas om finansiella instrument garanteras
av en stat inom EES eller av en regional eller lokal myndighet inom EES
eller utgdrs av icke aktierelaterade instrument som ges ut av sddana
emittenter. Ett prospekt behover inte heller uppréttas om finansiella
instrument ingér i ett erbjudande diar det sammanlagda beloppet som
skall betalas under en tid av tolv manader motsvarar minst 100 000 euro
och hogst 1 miljon euro.

I ovrigt skall de undantag fran prospektskyldighet som framgar av
prospektdirektivet foras in i den svenska lagstiftningen.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningen har dock foreslagit att mojligheten att infora en
nationell regel, som medger undantag fran prospektskyldighet dven i de
fall den sammanlagda ersdttningen 6verstiger 100 000 euro, inte bor
utnyttjas.

Remissinstanserna: Ett stort antal remissinstanser dr kritiska till
forslaget att inte utnyttja undantagsmojligheten for prospektskyldighet
nidr den sammanlagda erséttningen Overstiger 100 000 euro. Sveriges
riksbank, Riksgdldskontoret, Sveriges advokatsamfund, Foretagarnas
Riksorganisation AB, AktieTorget AB, Stockholms handelskammare och
Nordic Growth Market NGM AB anser att gransen for prospektskyldighet
bor hojas till maximala 2 500 000 euro. Finansinspektionen menar att
gransen bor hgjas till 500 000 euro. Andra och Tredje AP-fonderna,
Svenskt Ndringsliv, Svenska Bankforeningen, Fondbolagens Forening
och Svenska Fondhandlareforeningen anser att grinsen bor hdjas, men
avstir frdn att precisera hur mycket och anser att frigan bor utredas
vidare. Juridiska fakulteten vid Stockholms universitet, FAR och
Aktiespararna tillstyrker den foreslagna gridnsen pé& 100 000 -euro.
Finansinspektionen anser att samtliga fondforetag bor undantas frén
prospektskyldighet och att overtrddelser enligt lagen (2004:46) om
investeringsfonder bor beivras enligt den lagen. Riksgdldskontoret
motsidtter sig att kommuner och landsting undantas fran
prospektskyldighet. Stockholmsborsen anser att kommuner inte bor
undantas fran prospektskyldighet.

Skilen for regeringens forslag

Vilka undantag bor genomforas i svensk lagstifining?

Som redovisats ovan &r medlemsstaterna skyldiga att genomftra
undantagen 1 artiklarna 3 och 4. Nir det giller undantagen 1 artikel 1.2
kan dock en medlemsstat sjdlv bestimma om undantag frn
prospektskyldighet bor inforas eller inte. Mot denna bakgrund finns
anledning att gora en genomgéang av de olika undantagen i artikel 1.2, for
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att prova om ndgot eller nadgra av dessa bor inforas i svensk ratt eller om,
1 de fall undantagen redan utgor géllande ritt, undantagen bor behéllas.
Nar det forst géller undantaget 1 artikel 1.2 a ror det andelar i
investeringsfonder och utldndska fondforetag som inte &r av sluten typ.
Eftersom en investeringsfond enligt lagen (2004:46) om
investeringsfonder inte far vara av sluten typ omfattas alla
investeringsfonder av detta undantag. Ett motsvarande undantag finns
idag i 2kap. 1§ andra stycket2 lagen om handel med finansiella
instrument. I lagen om investeringsfonder finns bestimmelser om att det
for varje investeringsfond skall finnas en aktuell informationsbroschyr
och ett aktuellt faktablad samt att informationsbroschyren och
faktabladet pa begéran skall 1dmnas eller skickas kostnadsfritt till den
som avser att kopa andelar i1 en investeringsfond (4 kap. 15, 16 och
20 §§). Broschyren och faktabladet &r avsedda att tillgodose samma
behov som ett prospekt. Savitt avser utlindska fondforetag omfattar det
i dag gillande undantaget andelar i sddana fondforetag som avses i 1 kap.
7 § lagen om investeringsfonder, dvs. fondféretag som hér hemma inom
EES och som i sitt hemland har tillstdnd att driva verksamhet enligt
reglerna i det s.k. UCITS-direktivet (radets direktiv 85/611/EEG av den
20 december 1985 om samordning av lagar och andra forfattningar som
avser foretag for kollektiva investeringar i1 Gverldtbara vérdepapper
(fondforetag), senast #dndrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/39/EG). Undantaget i1 artikel 1.2 a 1 prospektdirektivet
omfattar emellertid dven andelar i andra fondforetag &n sddana som
omfattas av reglerna i UCITS-direktivet. I artikel 1.2 a anges namligen
att prospektdirektivet inte skall tillimpas pad andelar som emitteras av
foretag for kollektiva investeringar som inte &r av sluten typ. I
definitionerna i artikel 2.1 o och p i direktivet anges vad som avses med
sadana foretag och andelar i sddana foretag. De fondforetag som omfattas
av undantagsregeln dr sddana som har till syfte att foreta kollektiva
investeringar med kapital fran allménheten och som tillimpar principen
om riskspridning och vilkas andelar pd innehavarens begdran aterkops
eller inloses, direkt eller indirekt, med medel ur foretagets tillgdngar.
Reglerna i prospektdirektivet skall séledes inte tillimpas pa andelar som
emitteras av sddana fondforetag. I lagen om investeringsfonder finns
emellertid sérskilda bestimmelser om bl.a. vilken information som ett
fondforetag skall ldamna for att det skall f& marknadsféra och silja
andelar i1 foretaget hir 1 landet. Dessa bestimmelser géller bade for
sadana fondforetag som omfattas av reglerna i UCITS-direktivet och for
andra fondforetag som inte dr av sluten typ, dvs. sddana fondféretag som
avses 1 kap. 7 eller 9 §. Mot den bakgrunden anser vi — i likhet med
Finansinspektionen — att erbjudanden till allménheten som avser andelar
i investeringsfonder och i utldndska fondforetag som avses i artikel 1.2 a
i prospektdirektivet, inte bor omfattas av bestimmelserna om
prospektskyldighet i lagen om handel med finansiella instrument. Nar
sadana finansiella instrument erbjuds till allmdnheten bor detta i stéllet
regleras av bestdmmelserna i lagen om investeringsfonder. Det bor darfor
tas in ett undantag fran prospektskyldighet i lagen om handel med
finansiella instrument for andelar i investeringsfonder och i1 sddana
fondforetag som avses 1 kap. 7 eller 9 § lagen om investeringsfonder.
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I artikel 1.2 b undantas frén direktivets tillimpningsomrade emissioner
av icke aktierelaterade virdepapper av en medlemsstat, centralbank,
regionala eller lokala myndigheter, samt internationella offentliga organ 1
vilka en eller flera av medlemsstaterna & medlemmar. Av artikel 1.2 d
framgar att direktivet inte heller skall tillimpas avseende vérdepapper
som villkorslost och odterkalleligen garanteras av en medlemsstat eller
av regionala myndigheter eller lokala myndigheter i en medlemsstat. |
Sverige avses med regionala och lokala myndigheter kommuner och
landsting.

Utredningen har foreslagit att undantagen 1 artikel 1.2 b och 1.2 d
infors 1 svensk lagstiftning. Det skil som anfors dr att angivna emittenter
anses ha en siddan kreditvdrdighet att det inte kan anses motiverat att
uppstilla krav pa prospekt i1 frdga om de finansiella instrument som anges
1 artikeln. Riksgdldskontoret har framfort att det, ur ett svenskt
perspektiv, inte dr rimligt att ur kreditriskhdnseende likstdlla kommun
och landsting med staten. Det bor darfor finnas ett behov hos potentiella
investerare att f4 information om den aktuella kommunens eller
landstingets ekonomi. Med tanke pd& den Oppenhet som rader kring
kommuners och landstings ekonomier bor dock investerare kunna fa en
god insyn i dessa. Denna mdojlighet torde minska investerarnas behov av
prospekt 1 dessa fall. Vidare bor ytterligare administrativa och
kostnadsdrivande bordor for kommuner och landsting 1 mgjligast mén
undvikas. Sammantaget anser vi dirfor att undantagen i artikel 1.2 b och
1.2 d bor inforas, enligt utredningens forslag. Prospekt kommer saledes
inte att behova upprittas vid erbjudanden till allmidnheten eller
upptaganden till handel av finansiella instrument som omfattas av
redovisade undantag.

Nér det giller undantaget 1 artikel 1.21, som tillkommit pd direkt
initiativ av Sverige, gors foljande bedomning. I artikeln undantas
bostadsobligationer som vid upprepade tillfillen emitteras av
kreditinstitut i Sverige vars framsta syfte dr att bevilja hypotekslan, under
forutsittning att 1) de bostadsobligationer som utfirdas ingér i samma
serie, 11) bostadsobligationerna utfirdas 1 omgangar under en specifik
emitteringsperiod, iii) bostadsobligationernas villkor inte &dndras under
emitteringsperioden, och iv) de belopp som hérrér fran emitteringen av
ndmnda bostadsobligationer enligt emittentens bolagsordning placeras i
tillgdngar som ger tillracklig tickning for de ataganden som dr forenade
med vérdepapperen.

I artikel 5.4 b 1 prospektdirektivet finns en mojlighet att anvénda sig av
s.k. grundprospekt vid vissa emissioner av sdkerstdllda obligationer (se
avsnitt 7.2.2). Nar direktivet forhandlades fanns det &nnu inte négon
sdrskild lagstiftning om sidkerstédllda obligationer 1 Sverige, varfor
Sverige 1 stillet forhandlade fram ett sérskilt undantag for
bostadsobligationer.

Emissioner av bostadsobligationer som riktas till allmidnheten bor
enligt var mening inte undantas fran prospektskyldighet. Att emissioner
av sdkerstdllda obligationer skulle omfattas av prospektkrav men inte
emissioner av bostadsobligationer framstdr som ologiskt, sdrskilt som
emissioner av bostadsobligationer under vissa omstédndigheter kan falla
in under tilldmpningsomrddet for lagen (2003:1223) om utgivning av
sdkerstdllda obligationer, som trddde i1 kraft den 1 juli 2004. Nagot
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sdrskilt nationellt undantag for denna typ av emissioner bor séledes inte
inforas. Daremot bor det finnas en mojlighet att uppritta grundprospekt
vid emissioner av bostadsobligationer, vilket vi behandlar 1 avsnitt 7.2.
samt nedan.

I artikel 1.2 punkterna f, g och j finns undantag fran direktivets
tillampningsomrade avseende icke aktierelaterade vérdepapper som
emitteras fortlopande eller vid upprepade tillfdllen samt icke-fungibla
kapitalandelar, under fGrutsdttningen att de i artiklarna uppstéllda
villkoren uppfylls. I likhet med undantaget avseende bostadsobligationer
som emitteras av kreditinstitut i Sverige, har dessa undantag tillkommit
efter initiativ frdn olika medlemsstater under dberopande av sidrskilda
nationella skidl. Exempelvis har undantaget i punkten g, som avser icke-
fungibla kapitalandelar vars huvudsakliga &ndamal &r att ge innehavaren
rdtt att disponera hela eller del av en ldgenhet eller en fastighet och som
inte kan séljas utan att denna rdtt ges upp, inforts med hénsyn till
medlemsstater ddr rétten att disponera en ldgenhet eller en hel eller delar
av en fastighet &r kopplad till innehavet av en andel i den juridiska
person som forvaltar fastigheten. Det saknas skél att infora de tre
undantagen i1 svensk lagstiftning, eftersom de inte har ndgon baring pa
svenska forhéllanden.

Artikel 1.2 ¢ ger medlemsstaterna mojlighet att infora ett undantag for
erbjudanden och upptagande till handel som avser kapitalandelar 1
medlemsstaternas centralbanker. I vissa medlemsstater dr centralbanken
instiftad som ett aktiebolag. D& s& inte &r fallet i Sverige saknas
anledning att infora undantaget i svensk lag.

I artikel 1.2 e undantas fran direktivets tillimpningsomréde emissioner
och upptagande till handel av vérdepapper, som emitteras av
sammanslutningar vars verksamhet ar forfattningsreglerad eller av organ
som drivs utan vinstsyfte, erkdnda av en medlemsstat, i syfte att anskaffa
medel som &dr nodvindiga for sammanslutningens eller organets icke-
vinstgivande dndamail. Oaktat att en sammanslutning eller ett organ kan
ha ett behjirtansvirt icke-vinstgivande dndamél, kan vi inte finna att
skdlen for att infora ett sdrskilt undantag fran prospektskyldighet é&r
tillrackligt starka. Det aktuella undantaget skulle formodligen dven
medfora en rad gransdragningsproblem nér det giller provningen av om
en viss sammanslutning eller ett visst organ drivs utan vinstsyfte eller
inte.

Val av nedre beloppsgrdns avseende prospektskyldighet

Nar det slutligen géller undantaget i1 artikel 1.2h ger detta en
medlemsstat mojlighet att godta att ett prospekt inte behéver upprittas,
om vederlaget for erbjudandet understiger 2 500 000 euro. Oavsett om en
medlemsstat vill utnyttja undantaget eller inte finns dock en nedre gréns
om 100 000 euro 1 artikel 3. En medlemsstat kan saledes aldrig kriva att
ett prospekt upprittas, om det sammanlagda belopp som kan komma att
betalas understiger 100 000 euro. For nédrvarande finns i svensk
lagstiftning en nedre grins pa 300 000 kr. Denna bestdmmelse har gillt
sedan prospektbestimmelserna infordes for mer &n tio ar sedan.

Nér det giller valet av nedre grins for prospektskyldighet i spannet
100 000-2 500 000 euro gor vi foljande Gverviaganden.
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Det dr forst och framst viktigt att konstatera att undantagsmajligheten
ar begrénsad till erbjudanden till allmdnheten. Det dr saledes inte mojligt
att utnyttja mojligheten vid upptagande av finansiella instrument till
handel.

En forsta reflektion &r att de erbjudanden som skulle omfattas av
undantaget huvudsakligen torde avse finansiella instrument utgivna av
mindre bolag. Behovet av prospekt torde generellt sett vara storre i fraga
om sddana foretag eftersom de i regel 4r mindre genomlysta. Det skulle i
sa fall innebéra att skyddsbehovet dr storre vid mindre emissioner én vid
storre sddana. Vid ett sddant resonemang kan den ldgre grdnsen pa
100 000 euro vara att fororda.

A andra sidan bor man beakta kostnaderna for att uppritta ett prospekt
1 enlighet med den nya lagstiftningen. Det kommer att vara ett betydande
material som skall sammanstéllas och som 1 ménga fall kommer att kréva
anlitande savél av juridisk som ekonomisk expertis. Kostnaderna for att
hantera materialet och annonsering etc. skall heller inte underskattas. Om
man da véljer den ldagre grdnsen — som i svenska kronor motsvarar drygt
900 000 kr — s& kommer kostnaderna for att upprétta prospektet att bli
vildigt hoga i relation till vederlaget for erbjudandet. Med tanke pé den
borda prospektskyldigheten innebér kan en lag grins medfora att mindre
foretag utestidngs fran mojligheter till finansiering pa kapitalmarknaden.

En 16sning skulle kunna vara att en mindre omfattande reglering
avseende ett prospekts innehéll infors for erbjudanden som ligger 1
spannet 100 000-2 500 000 euro. En sddan reglering skulle t.ex. kunna
bygga pad bestimmelserna om emissionsprospekt i 15-18 kap. i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 1995:21). De é&r betydligt mindre
omfattande &n de nya prospektreglerna. Det dr dock tveksamt om en
sadan reglering verkligen skulle kunna minska kostnaderna for
emittenten 1 ndgon storre omfattning. Dessutom riskerar en sdrreglering
att ytterligare komplicera regelverket.

Emellertid kan, som framgér av artikel 3, ett erbjudande riktas till ett
obegrédnsat antal kvalificerade investerare och dessutom till ytterligare
100 personer i varje medlemsstat, utan att det uppstar en skyldighet att
uppritta prospekt. Nar det géller kvalificerade investerare sa finns enbart
i Sverige exempelvis ca 70 fondbolag och ca 600 fonder under
Finansinspektionens tillsyn, ddr det stora flertalet fonder atminstone fér
investera en mindre del av fondférmogenheten i onoterade foretag.
Dérutover finns ménga foretag som specialiserat sig pé att gora
investeringar 1 mindre, onoterade foretag.

Alternativet att vdnda sig till en obegrinsad mingd kvalificerade
investerare, och ddarmed undgd prospektskyldighet, dr dock i vissa fall
inte en framkomlig vdg for onoterade foretag. Manga kvalificerade
investerare, exempelvis fondbolag, placerar endast en liten del av
fondformogenheten i onoterade finansiella instrument. Manga foretag
forlitar sig darfor i stdllet pa investerare utanfér denna krets i sin
kapitalanskaffning. Alternativet att hitta 100 investerare i varje
medlemsstat och pd denna vdg undga prospektskyldighet torde ocksé
vara odverstigligt dyrt, eftersom béde kostnaderna och investerarnas
osdkerhet okar med det geografiska avstandet. Det forekommer knappast
att bolag av den sort som hir diskuteras gar utanfor Sveriges grianser for
att i tag 1 kapital.
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Vid en sammanvigning av ovanstdende argument framstar det som ett
rimligt alternativ att den undre beloppsgransen for prospektskyldigheten
sédtts hogre dn 100 000 euro. Darmed aterstar fragan om vilket vérde,
mellan 100 000 euro och 2 500 000 euro, som bor véljas. Det dr hér
viktigt att en rimlig balans mellan bolagets intresse av att kunna
uppbringa riskkapital och konsumentskyddsintresset uppnés. Vid en
avvigning mellan dessa intressen anser vi att ett grinsvérde pa ett belopp
motsvarande 1 000 000 euro &r rimligt.

De undantag i artiklarna 3 och 4 som inte nidrmare redovisats hér
behandlas i forfattningskommentaren.

Effekterna av att undantag inte omfattas av direktivets tillimpningsomrade

Som anges ovan undantas de situationer som omfattas av artikel 1.2 i
prospektdirektivet fran direktivets tillimpningsomrdde. Det innebér att
en medlemsstat kan uppritthdlla nationella regler 1 de aktuella
situationerna men ocksa att de erbjudanden som omfattas inte kommer i
atnjutande av direktivet regler, som t.ex. ger en mgjlighet att rikta ett
erbjudande till investerare i andra medlemsstater genom att ett prospekt
som har godkénts i en medlemsstat kan anvdndas inom hela EES.

I artikel 1.3 i direktivet anges dock att trots vad som anges i punkterna
b, d, h, i och j i artikel 1.2 skall en emittent, en erbjudare eller en person
som ansOker om upptagande till handel pa en reglerad marknad ha rtt att
uppritta ett prospekt i enlighet med direktivet niar viardepapper erbjuds
allménheten eller tas upp till handel. Detta innebir att om ett prospekt
upprittas kommer den som upprittat prospektet i dtnjutande av samtliga
direktivets regler.

Som angetts ovan anser vi att undantagen i artikel 1.2 b, d, h (delvis)
och j bor inforas i svensk lagstiftning. Det innebér t.ex. att ett prospekt
inte behdver upprittas vid erbjudanden déar det sammanlagda vederlaget
understiger ett belopp motsvarande 1 miljon euro. Detta géller dock bara
sa lange erbjudandet riktas till den svenska marknaden. Om erbjudandet
skall kunna riktas till allmdnheten 1 ett annat EES-land, krdvs att det
landets lagstiftning foljs. Av artikel 1.3 foljer dock att om emittenten
eller erbjudaren vill rikta erbjudandet till investerare 1 andra
medlemsstater, kan de vélja att 1 stédllet uppritta ett prospekt. Detta
innebédr att prospektet méiste uppfylla direktivets regler, dvs. de
bestimmelser som nu foreslds inforas i lagen om handel med finansiella
instrument, men det innebédr ockséd att den som har uppréttat prospektet
kommer i atnjutande av de rittigheter som foljer av direktivet.

Nar det giller bostadsobligationer dr situationen nigot annorlunda.
Som angetts ovan anser vi att prospekt skall upprittas vid emissioner av
sddana obligationer, men vi foreslar samtidigt att ett s.k. grundprospekt
skall kunna uppréttas (se avsnitt 7.2.2). Av direktivet (artikel 5.4) foljer
dock att grundprospekt endast kan anvédndas vid emissioner av icke
aktierelaterade vérdepapper som emitteras inom ramen for ett
emissionsprogram eller vid emissioner av sékerstdllda obligationer.
Nagon mojlighet att med stod av direktivet uppritta grundprospekt vid
emissioner av svenska bostadsobligationer, som de definieras i artikel 1.2
1, finns saledes inte. Detta innebér att om ett kreditinstitut som emitterar
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bostadsobligationer vill komma i atnjutande av direktivets regler maste
en anpassning ske till dessa regler.

Som tidigare har angetts faller undantagen i artiklarna 3 och 4 in under
direktivets tillimpningsomrade.

5.5 Kvalificerade investerare

Regeringens forslag: Begreppet kvalificerade investerare definieras i
lagen om handel med finansiella instrument.

Regeringens bedomning: Ett sérskilt register o6ver kvalificerade
investerare bor inte skapas.

Utredningens forslag och bedomning Gverensstimmer i huvudsak
med regeringens.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
bedomningen eller ldmnar dem utan erinran. Andra och Tredje AP-
fonderna anser att det bor slas fast att AP-fonderna &r kvalificerade
investerare. Tredje AP-fonden menar vidare att dven statliga myndigheter
sasom Riksgildskontoret och Kammarkollegiet bor innefattas i begreppet
kvalificerade investerare. Nordic Growth Market NGM AB och Sveriges
advokatsamfund anser att det finns goda skil att infora ett register over
kvalificerade investerare, d& detta skulle gagna kapitalforsorjningen for
mindre bolag. Svenska  Fondhandlareforeningen, Svenska
Bankforeningen och Fondbolagens Forening pekar pé att det i de av
utredningen forslagna bestimmelserna i 1 kap. 1 § 5 d i lagen om handel
med finansiella instrument inte framgar vilket rdkenskapsar som giller,
vilken tid balansomslutningen avser samt vilken arlig nettoomséttning
som avses.

Skilen for regeringens forslag och bedomning: I artikel 2.1 e och
2.2 1 direktivet definieras vilka personer som vid tillimpningen av
direktivets regler skall betraktas som kvalificerade investerare. Med
kvalificerade investerare avses sdledes:

1. juridiska personer med tillstdnd att verka péd finansmarknaderna
(bl.a. kreditinstitut, forsdkringsbolag, vérdepappersbolag och
pensionsfonder),

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande géller
investeringar 1 finansiella instrument,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter,
centralbanker och Europeiska centralbanken samt Europeiska
investeringsbanken, Internationella valutafonden och andra
liknande mellanstatliga eller verstatliga organisationer,

4. storre foretag (juridiska personer som for vart och ett av de tva
senaste rdkenskapsaren uppfyllt minst tvd av foljande tre
forutsiattningar, medeltalet anstédllda i foretaget har uppgatt till
minst 250, nettovirdet av tillgingarna enligt balansrdkningen
har  Overstigit motsvarande 43 miljoner euro och
nettoomsittningen enligt resultatrdkningen har Overstigit
motsvarande 50 miljoner euro) och

5. fysiska personer och mindre foretag, under forutséttning att de
uppfyller vissa kriterier och att en medlemsstat valt att medge
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dessa mojligheten att bli betraktade som kvalificerade
investerare.

En definition av begreppet kvalificerade investerare, som motsvarar
den 1 direktivet, bor inforas 1 lagen om handel med finansiella instrument.

Punkten tvd ovan maéste enligt var mening anses omfatta juridiska
personer  som  bedriver  investeringsverksamhet,  exempelvis
riskkapitalbolag, riskkapitalfonder och investmentbolag.

Nér det giller det slag av kvalificerade investerare som beskrivs i
punkten tre bor, sdsom Andra och Tredje AP-fonderna anfort, tydliggoras
att AP-fonderna ingar i denna grupp. Aven statliga myndigheter sdsom
Riksgildskontoret och Kammarkollegiet bor uttryckligen inga.

Nar det géller punkten fyra hdnvisas 1 direktivet (artikel 2.1 f) till den
senaste arsredovisningen. Enligt var mening bor en hidnvisning 1 stéllet
avse de tva senaste rdkenskapsaren enligt den modell som anvéinds pa
redovisningsomradet, exempelvis 1 2kap. 1§ andra stycket
arsredovisningslagen (1995:1554).

Punkten fem ger en mojlighet for mindre foretag och fysiska personer
att kunna bli betraktade som kvalificerade investerare. For att sd skall
kunna ske krdvs dock att den enskilda medlemsstaten infér denna
mojlighet 1 sin nationella lagstiftning och att nimnda personer registrerar
sig hos den behoriga myndigheten. For fysiska personer krdvs dessutom
att de uppfyller minst tvd av foljande krav; 1) att den fysiska personen har
genomfort transaktioner av betydande storlek pa
virdepappersmarknaderna i genomsnitt minst tio ginger per kvartal
under de senaste fyra kvartalen, ii) att den fysiska personens innehav av
virdepapper Overstiger 0,5 miljoner euro, eller iii) att den fysiska
personen sedan minst ett ar dr, eller tidigare under minst ett &r varit
verksam inom finanssektorn pa en yrkesméssig position som kridver
kunskaper om investeringar i virdepapper.

Vi har overvigt att ge nu berdrda fysiska och juridiska personer
mdjligheten att pa frivillig grund kunna registrera sig som kvalificerade
investerare. Manga foretrddare for mindre foretag och fysiska personer
har stor erfarenhet av handel med finansiella instrument. Nar det géller
fysiska personer giller dessutom att dessa méste visa att de uppfyller
vissa uppstéllda krav for att kunna bli registrerade, vilket bor sékerstilla
att de & medvetna om de risker som &r forknippade med att gora en
investering utan att ha tillgédng till den information som skall finnas i ett
prospekt. Ett register over kvalificerade investerare skulle gora det
mojligt for ett foretag som dr 1 behov av kapital att vdnda sig till fler
personer utan att behdva uppritta ett prospekt. Registret skulle kunna
foras av Finansinspektionen, som dven skulle kunna aldggas ansvaret att
se till att registret &r tillgédngligt for allmé&nheten.

Det finns dock skél som talar mot att ett sddant register infors. Det &r
tveksamt om registret gor det enklare for de investerare som har
kompetens och kapital att finna de bolag som — utan att uppratta prospekt
— vill f4 in nya investerare. Det finns redan andra kanaler via exempelvis
banker, NUTEK, Riskkapitalféreningen och andra liknande
organisationer som kan formedla kontakter mellan investerare och
foretag. Det dr heller inte sdkert att alla de som uppfyller kriterierna for
att bli kvalificerade investerare skulle anmila sig till registret. Det kan
finnas nackdelar med att finnas med i ett offentligt register av sédant
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slag. Det kan bl.a. inte uteslutas att den som registrerats skulle f4 en
mingd oseriosa erbjudanden om registret var offentligt.

I sammanhanget bor dven beaktas den administration som krivs for att
uppritthalla ett register. Med tanke pa att vissa kriterier skall vara
uppfyllda maste dessa rimligen kontrolleras innan en registrering kan
ske. Dessutom instdller sig frdgan vad som hénder efter det att en
kvalificerad investerare har blivit godkdnd. Skall denne sjidlv anméla nir
kriterierna inte lingre dr uppfyllda? Skall det regelbundet kontrolleras av
myndigheten att kriterierna uppfylls? Hanteringen av registret framstar
som tidsodande och risken finns att uppgifterna till viss del skulle
komma att bli inaktuella. Nordic Growth Market NGM AB pekar pa att
de okade kostnader som ett register kan antas medfora bor stéllas i
relation till att emittenterna och Finansinspektionen fir en minskad
arbetsborda for att uppritta respektive godkénna prospekt i dessa fall.

Vid en samlad bedomning anser vi att fordelarna med ett register inte
overviger de nackdelar som redovisats ovan. En ordning dér den som
onskar bli registrerad som kvalificerad investerare kan anmaéla detta till
Finansinspektionen bor darfor inte inforas.
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6 En behorig myndighet

6.1 Tillsynsansvaret fordndras

Enligt nuvarande ordning dr uppgiften att godkédnna prospekt uppdelad
mellan  auktoriserade borser och  Finansinspektionen. Genom
bestdammelserna i prospektdirektivet begransas mojligheterna for privata
organ att utéva sidan tillsyn som foljer av direktivet. I stéllet skall en
enda behorig myndighet ha huvudansvaret for att utfora de uppgifter som
foljer av direktivet. Den behoriga myndigheten kommer dessutom att fa
utokade befogenheter i sin tillsyn 6ver prospekt.

I direktivet ldamnas en tidsbegrinsad mojlighet for den behoriga
myndigheten att delegera tillsynsuppgifter. Denna skulle exempelvis
kunna anvéindas for att delegera uppgifter till de borser som &r
auktoriserade (Stockholmsboérsen och Nordic Growth Market NGM AB
(NGM)).

6.2 Gillande bestimmelser om tillsynsansvaret

Nar ett prospekt har upprittats skall det granskas samt, om
forutsattningar foreligger, godkdnnas och registreras. Det dr 1 praktiken
frigan om ett tillsynsansvar Over att prospekten har det innehdll som
krévs enligt forfattningar och i viss man NBK:s regler.

For nédrvarande delas tillsynsansvaret mellan borser och
Finansinspektionen. Borserna granskar och godkdnner borsprospekt,
dvs. prospekt som upprittas enligt S kap. 5§ lagen om bors- och
clearingverksamhet. Dessa prospekt skall upprittas i samband med
inregistrering av fondpapper pa Stockholmsboérsen och NGM:s officiella
lista.

Finansinspektionen ansvarar for tillsynen av Gvriga prospekt.
Inspektionen registrerar alla prospekt som regleras av lagen om handel
med finansiella instrument, dvs. emissionsprospekt som upprittas
avseende fondpapper som inte dr inregistrerade eller avses att bli
inregistrerade (2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument)
och erbjudandeprospekt (2kap. 3§ 1 samma lag). Innan ett
emissionsprospekt registreras ska Finansinspektionen granska och
godkdnna detta. Nagon nidrmare granskning och formellt godkdnnande
sker dock inte av erbjudandeprospekten.

6.2.1 Nuvarande tillsyn 6ver borsprospekt

Bade Stockholmsborsen och NGM har sérskilda listor for inregistrerade
fondpapper. Niar fondpapper tas upp till handel pé dessa listor dr det
alltsa ~ respektive  bors som  godkdnner  (bors-)prospekten.
Stockholmsborsen har drygt 50 bolag inregistrerade pad A-listan. NGM
har for nirvarande inget bolag inregistrerat. Det &r forhallandevis
ovanligt att det tillkommer nya bolag pd dessa listor eller att de
inregistrerade bolagen gor ndgra nyemissioner. Merparten av de
borsprospekt som inges och godkénns avser inregistrering av fondpapper
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i form av obligationer. De flesta nya noteringarna pa Stockholmsborsen
sker pa O-listan.

Borserna gor en omfattande kontroll av de bolag som emitterar
fondpapper, oavsett om en ansokan giller inregistrering enligt 5 kap.
lagen om bors- och clearingverksamhet eller upptagande till handel av
bolag som inte &r foreméal for inregistrering enligt 6 kap. i samma lag.
Denna noteringsprocess omfattar ocksd en granskning av upprittade
prospekt. Borserna granskar saledes alla typer av prospekt — som en del i
noteringsprocessen — dven om de formellt bara godkénner
borsprospekten.

Arbetet med att granska prospekt dr siledes inte en verksamhet som
enbart foljer av lag. Det ligger ocksé 1 en bors eget intresse att den som
marknadsplats har ett fortroende pa viardepappersmarknaden. Visserligen
skall borsen enligt lag verka for att fortroendet uppritthlls (se 2 kap. 1 §
lagen om bors- och clearingverksamhet), men det ligger ocksé i borsens
intresse som affdrsdrivande foretag. Om inte aktdrerna pa de finansiella
marknaderna uppfattar en bors som en bra marknadsplats, kan dess
verksamhet ta skada.

Det finns alltsé klara incitament for borserna att pa olika sétt stédlla upp
regler for de bolag vars fondpapper finns inregistrerade eller dr noterade
pa deras listor. Det aterspeglar sig bl.a. i deras regler for prospektens
utformning déir de stdller samma krav pad bolag som inregistrerar
fondpapper, som pé bolag vars fondpapper noteras pa O-listan eller
NGM Equity.

Stockholmsbdrsens noteringsprocess startar genom att borsen tillsétter
en sdrskild granskningsman, borsrevisorn, som har i uppgift att bl.a.
kontrollera att bolaget uppfyller de noteringskrav som borsen stéllt upp,
t.ex. att

— bolaget genomgar en juridisk granskning av en extern advokat,

— ett prospekt upprittas,

— bolaget uppfyller andra fortlopande krav, sdsom formigan att ge
korrekt, relevant och tillforlitlig information till aktiemarknaden.

Borsrevisorn gor ocksd en granskning av om innehallet 1 det prospekt
som skall upprittas haller “borsklass”. Denna granskning innefattar dock
inte en verifiering av att uppgifter som ldmnas i t.ex. prospektet r
korrekta.

Nér borsrevisorn har avslutat sin granskning tar Stockholmsborsens
bolagskommitté stdllning till om bolagets fondpapper far tas upp till
handel. Bolagskommittén bestar av fem ordinarie ledamoter varav for
nirvarande tre dr externa. Innan en notering godkénns kan kommittén ha
synpunkter pd utformningen av prospekten. Synpunkterna kan vara
kvalitativa och avse prospektets innehdll och utformning.
Bolagskommittén kan ocksa ha synpunkter p4 om bolaget lever upp till
de krav som stdlls pa ett noterat bolag, bl.a. betrdffande styrelsens
sammanséttning.

Nar det géller prospektets utformning ldggs stor vikt vid att det &r
begripligt och innehdller information som underldttar viarderingen av
bolaget. Savil borsrevisorn som bolagskommittén kan t.ex. ha &sikter om
hur bolagets risker dr belysta och beskrivna. Andra omridden é&r
redovisningen, vésentliga avtal och tvister, transaktioner med nérstdende
samt ledande befattningshavares forméaner.
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Synpunkter pa bolagets organisation ror framst dess formaga att
tillhandahdlla den information som krdvs av borsen och 1 slutdndan
marknadens aktorer. Det skall finnas rutiner for och erfarenhet av att
lamna information till allmdnheten pa ett korrekt sétt. Vidare skall
bolagets administrativa och ekonomiska system vara tillrdckligt bra for
att kunna tillmotesgé de krav som stills pa ett noterat bolag.

NGM har en noteringsprocess som i manga stycken liknar den som
Stockholmsborsen har. Vid denna process uppstills dock inte krav pé att
en separat juridisk granskning gors av en advokat. Detta ingéar i stillet i
borsrevisorns uppgift. NGM granskar prospekten sjdlva, medan
Stockholmsborsens revisorer i stor utstrickning &r konsulter som utfor
detta arbete pd uppdrag av Stockholmsborsen. NGM har inte heller en
sdrskild bolagskommitté utan i stéllet en intern noteringsfunktion.

Sammantaget har  borserna inrdttat en  noterings- och
overvakningsfunktion som har till uppgift att kvalitetssékra deras
verksamhet. Denna funktion uppfyller de krav som foljer av lag och
foreskrifter, men minst lika viktigt dr att den uppfyller de krav som
borserna har uppfattat frdn marknaden. Den finansiella marknadens
aktorer dr bade direkt och indirekt kunder till borserna.

6.2.2 Nuvarande tillsyn over ovriga prospekt

Finansinspektionens granskning skall enligt forarbetena till lagen om
handel med finansiella instrument begrdnsas till en kontroll av att
prospektet innehéller foreskrivna uppgifter samt en provning av
yrkanden om undantag eller avvikelser. Inspektionen har ingen
skyldighet att kontrollera att de ldmnade uppgifterna &r sakligt riktiga. I
den méin det finns felaktigheter eller brister skall dessa sjédlvfallet
atgdrdas. Av prospektet skall framgi att inspektionens godkdnnande av
ett prospekt inte innebédr ndgon garanti for att uppgifterna i prospektet ar
sakligt riktiga eller fullstdndiga (se prop. 1992/93:90 s.80 och
3 kap. 71 § och 17 kap. 35 § i FFFS 1995:21).

Finansinspektionens verksamhet for att granska, godkdnna och
registrera prospekt har 6kat markant sedan mitten pa 1990-talet.

Tabell: Antal prospekt som registrerats ar 2000-2004

2000 2001 2002 2003 2004

Emissionsprospekt 154 120 106 95 112
Erbjudandeprospekt 995 1557 1234 1120 1750
Totalt 1149 1677 1340 1215 1862

Kdlla: Finansinspektionen

Merparten av prospekten utgdrs — som framgér av ovanstaende tabell —
av erbjudandeprospekt. Erbjudandeprospekt dr 1 ménga fall inte sa
innehéllsrika, eftersom det oftast rér sig om emissioner av warranter
(med warranter avses i Sverige normalt optioner med lang 16ptid som har
en aktie, ett aktieindex eller en aktiekorg som underliggande tillgang).
Dessa erbjudanden regleras inte av ndgra detaljregler i form av
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foreskrifter och granskningen sker enbart Oversiktligt. Granskningen
torde emellertid &tminstone innefatta en skyldighet att tillse att handeln
med de finansiella instrument som omfattas av prospektet kan bedrivas
sd att allménhetens fortroende for virdepappersmarknaden upprétthalls
och enskildas kapitalinsatser inte otillborligen &ventyras. Denna
grundldggande princip aterfinns i 1kap. 2 § lagen om handel med
finansiella instrument. Om ett prospekt har sa allvarliga brister att en
investerare inte kan gora en vilgrundad bedémning av erbjudandet, kan
det strida mot innehallet i ndmnda bestdammelse (se prop. 1991/92:113
s. 219).

Emissionsprospekten dr ddremot mer omfattande. I granskningen av
dessa prospekt kontrollerar Finansinspektionen att prospekten innehaller
de uppgifter som skall finnas enligt dels Gvergripande bestimmelser 1
lag, dels detaljerade krav i foreskrifterna (FFFS 1995:21 kap. 17 och 18).

Aven om granskningen av prospekten i manga stycken ir en formell
avprickning av foreskrivna uppgifter har granskningen ocksd en
kvalitativ del. Det kan finnas olika grader av tydlighet i
uppgiftslamnandet och i vissa delar kan férhallanden beskrivas pé ett mer
eller mindre utforligt siatt. Med anledning av detta och i enlighet med vad
som foljer av ovan ndmnda bestdmmelse angdende forutsdttningar for
investerarna att gora en vilgrundad bedomning, kan Finansinspektionen
dven ha synpunkter pa innehallet 1 prospekten.

6.3 Behorig myndighet

Regeringens forslag: Finansinspektionen skall vara den behoriga
myndigheten enligt prospektdirektivet.

Utredningens forslag dverensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller ldimnar det utan erinran.
Bokforingsndmnden papekar mojligheten att hela hanteringen av
nyemissions- och nyregistreringsprospekt avseende aktier och
konvertibla skuldebrev dverldmnas till némnden.

Skilen for regeringens forslag: Medlemsstaterna dr fria att vélja den
behoriga myndighet som skall utféra de uppgifter som myndigheten
alaggs 1 direktivet. Som utredningen om Finansinspektionens roll och
resurser konstaterar 1 betdnkandet Framtida finansiell tillsyn (SOU
2003:22) ar  innehéllet 1  prospekt  viktiga  delar av
informationsforsorjningen pé vérdepappersmarknaden. Detta talar for att
Finansinspektionen, i1 sin roll som tillsynsmyndighet &6ver denna
marknad, &dr lamplig att granska prospekt. Finansinspektionen har redan i
dag det formella granskningsansvaret for de flesta prospekt som
uppréttas i Sverige, och har som framgatt i foregdende avsnitt rutiner och
erfarenheter for att upprétthdlla denna funktion. Helt oproblematiskt &r
det dock inte att aldgga Finansinspektionen denna uppgift. Inspektionens
priméra uppgift dr att ha tillsyn 6ver de finansiella marknaderna och de
foretag som verkar pad dessa marknader. I utévandet av tillsynen skall
inspektionens verksamhet bidra till det finansiella systemets stabilitet och
effektivitet samt verka for ett gott konsumentskydd (se kapitel 2 1 SOU
2003:22 for en beskrivning av Finansinspektionens uppgifter). Det ar
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saledes 1 huvudsak tillsynen av finansiella foretag och de finansiella
marknadernas funktion som faller in under Finansinspektionens
verksamhetsomrdde och kompetens. Granskning av prospekt handlar ofta
om att granska emissioner eller en ans6kan om upptagande till handel
som gors av icke-finansiella foretag och det skulle dédrfér kunna héavdas
att detta ligger utanfor Finansinspektionens kdrnomrade.

Det nya prospektdirektivet ger dock den behdriga myndigheten en del
utvidgade befogenheter. Dessa gor att den kan sédgas fa en indirekt tillsyn
over i1 princip alla aktorer som erbjuder finansiella instrument till
allménheten, avser att notera finansiella instrument pd en reglerad
marknad eller redan har finansiella instrument upptagna till handel. Den
behoriga myndigheten far ddrmed tillsynsuppgifter som triffar foretag
utanfor den finansiella sektorn. Som exempel kan ndmnas att den
behoriga myndigheten enligt artikel 21.4 1 prospektdirektivet far utokade
befogenheter dven efter det att finansiella instrument har tagits upp till
handel pé en reglerad marknad. Sddana befogenheter &r att

—krdva att emittenten later investerare ta del av all visentlig
information,

— forbjuda handeln med ett védrdepapper om emittentens stéllning
skulle kunna skada investerarnas intressen,

— se till att emittenter ger likvérdig information till alla investerare,

— utfora inspektioner pa plats for att kontrollera att reglerna 1 direktivet
och forordningen foljs.

Dessa tillsynsuppgifter ligger inom ramen for den marknadstillsyn,
som blivit en allt stérre uppgift for Finansinspektionen under senare ar.
Denna tillsyn har en koppling till en av utgadngspunkterna for direktivet,
namligen att skydda investerarna fran felaktig eller missvisande
informationsgivning. Marknadstillsynens uppgift dr bl.a. att 6vervaka att
informationsgivningen gér rétt till och att den héller en hog kvalitet. For
att denna uppgift ska kunna fullgéras maste dven foretag utanfér den
finansiella sektorn bli féremal for Finansinspektionens intresse, vilket
talar for att Finansinspektionen bor bli behorig myndighet enligt
prospektdirektivet.

Som Bokforingsndmnden foreslagit skulle man kunna tidnka sig en
ordning dédr Finansinspektionen och nimnden samarbetar sa att de delar
som motsvarar granskningen av arsredovisningen 1 praktiken utfors av
nidmnden. Vi menar dock att detta skulle kunna leda till en oklar
ansvarsuppdelning mellan myndigheterna och att en sddan ordning darfor
bor undvikas.

Sammanfattningsvis anser vi att Finansinspektionens roll pd de
finansiella marknaderna dr en styrka vid granskning och godkénnande av
prospekt. Inspektionen torde ocksd vara den myndighet som &r bést
lampad for att hantera de utokade befogenheterna som foljer av
direktivet. Den samlade kunskapen om de finansiella marknadernas
funktion som finns inom myndigheten &r en tillgdng vid tillimpningen av
de nya bestimmelserna i prospektdirektivet. Mot denna bakgrund bor
Finansinspektionen vara behorig myndighet enligt prospektdirektivet.
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6.4 Delegation av tillsynsuppgifter

Regeringens bedomning: Mgjligheten enligt prospektdirektivet for en
behorig myndighet att delegera uppgifter bor inte utnyttjas avseende
Finansinspektionen.

Utredningens bedomning 6verensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.
Nordic Growth Market NGM AB (NGM) efterfragar ytterligare belysning
av fragan om marknadsplatserna kommer att ha mgjlighet att stélla hogre
krav pd ett noteringsprospekt (eller pé information som skall
offentliggoras fore en notering) &n Finansinspektionen.

Skilen for regeringens bedomning: I det nya prospektdirektivet
(artikel 21) stills krav pa att det i varje medlemsstat skall utses en enda
behorig myndighet som skall utféra de uppgifter som anges i direktivet,
bl.a. for att godkénna prospekten och ansvara for tillsynen Gver att de
regler som finns i kommissionens forordning (genomforandeédtgédrderna)
efterlevs.

Andra myndigheter far utses for tillimpningen av kapitel 3 1 direktivet
om forfaranden for godkédnnande och offentliggérande av prospekt, dock
endast om detta framgér av nationell lag. Direktivets fokus pa att en enda
behorig myndighet bor utses syftar séledes bl.a. till att renodla ansvaret
for tillsynen av prospekt. Det dterspeglas ockséd i kravet att det i det
internationella samarbetet — som skall underlédttas med detta direktiv —
bara dr en myndighet som far handha fragorna. Direktivet ger vissa
mojligheter for den behoriga myndigheten att delegera uppgifter till
andra organ eller enheter. Om si sker, skall det specificeras vilka
uppgifter som skall utféras och pa vilka villkor det skall ske. Vidare
maste enheten vara organiserad sa att varje intressekonflikt kan undvikas
och att information som erhdlls vid utférandet av de delegerade
uppgifterna inte kan utnyttjas pad ett otillborligt sdtt. Denna
delegationsritt skall enligt direktivet ses Over senast den 31 december
2008 och skall upphora den 31 december 2011. Det giller dock inte
delegation av skyldigheten att pd den behoriga myndighetens
elektroniska hemsida offentliggéra vilka prospekt som har godkints
(artikel 21.2).

Som framgétt har borserna i dag en funktion for att granska och
godkdnna prospekt i samband med sin noteringsprocess. Den typ av
delegation som nidmns i direktivtexten skulle kunna utnyttjas for att ta
tillvara borsernas kompetens vid prospektgranskning och deras
information om emittenter. Borserna skulle sdledes dven fortsdttningsvis
kunna f& i uppgift att granska borsprospekt och dven andra prospekt.
Mandatet skulle pd si sitt utvidgas fran vad som géller i dag eftersom
borserna skulle kunna fa i uppgift att granska och godkénna alla typer av
prospekt som ges ut av noterade foretag. En delegation till borser av
prospektgranskning som giller onoterade foretag kan ddremot knappast
komma i fraga.

Direktivet foreskriver dock att ansvaret for prospektgranskningen skall
ligga kvar hos den behdriga myndigheten (artikel 21.2). Det skulle kunna
tolkas som att godkidnnandet skall beslutas av denna myndighet. En
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annan tolkning &r att den behoriga myndigheten skall ha ett
tillsynsansvar dver att prospektgranskningen utfors pa rétt sétt.

Delegationsritten har dock begréinsats pa ett sdtt som gor den svar att
genomfora med tanke pa alla krav som foljer med en delegation. Rétten
till delegation &r dessutom tidsbegréansad. Det senare innebér att om den
behoriga myndigheten tillats att delegera uppgifter sa ar det dndé bara for
en begridnsad period. Visserligen kan en permanent delegationsritt
komma att beslutas efter den 6versyn som foreskrivs i direktivet, men det
finns for niarvarande inget som tyder pé detta. Enbart denna omsténdighet
talar starkt for att delegation inte bor ske. Mot en delegationsritt talar
ocksa att savél Stockholmsborsen AB som NGM har tillstyrkt forslaget
att delegationsmdjligheterna inte utnyttjas.

Det gar inte heller att bortse frdn att det finns en potentiell
intressekonflikt nir en bors utfor prospektgranskning. Ett undvikande av
sddana intressekonflikter torde stirka fortroendet for den svenska
finansmarknaden. Vid en samlad bedomning anser vi att den
delegationsritt som ges i direktivet inte bor utnyttjas med avseende pé
Finansinspektionen.

I sammanhanget kan noteras att ocksa Fortroendekommissionen 1 sitt
betdnkande har behandlat fragan om att separera Stockholmsboérsens
“myndighetsroll” och kommersiella roll. Kommissionen anfor att det
ligger 1 sakens natur att ett borsnoterat foretag har starka incitament att
hoja sina intdkter och sdnka sina kostnader. Detta kan, fortsitter
Fortroendekommissionen, leda till att Stockholmsbdrsen strivar efter att
attrahera/behdlla s4 manga noterade foretag som mojligt, vilket i sin tur
kan inverka menligt pd borsens myndighetsuppgifter. Kommissionen
foreslar darfor att regeringen later utreda hur och av vilket organ borsers
myndighetsliknande uppgifter bor fullgéras i framtiden (SOU 2004:47
s. 316 1.).

Regeringen har i tilldggsdirektiven (Dir 2004:172) till utredningen
avseende Virdepappersfragor gett utredningen 1 uppdrag att — mot
bakgrund av  Fortroendekommissionens  betdnkande och dess
remissbehandling — utreda frdgan om vilka tillsynsuppgifter som
borserna bor ha.

Som anges i stycke 15 i ingressen till prospektdirektivet har en bors
genom sina bestdimmelser mojlighet att infora sérskilda krav avseende
upptagande till handel av finansiella instrument pa en reglerad marknad.
Sadana krav far dock inte begrinsa upprittandet, innehallet och spridning
av ett prospekt som godkénts av Finansinspektionen. Enligt vr mening
torde detta innebédra att borsen kan uppstdlla ytterligare krav pa
information som skall offentliggtras fore en notering.
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7 Prospektets utformning och innehéll

7.1 Inledning

Ett prospekt kan enligt prospektdirektivet upprittas som ett eller flera
dokument. Det vésentliga ar att den information som ldmnas i
dokumenten innehéller de wuppgifter som krdvs enligt de olika
regelverken. Exempelvis forekommer det ofta att en sérskild handling
upprittas som innehéller villkoren for erbjudandet, bakgrund och motiv,
risker, skatteregler och annan vésentlig information. Handlingen
kompletteras av den senaste &rsredovisningen eller ndgon annan
handling, exempelvis en delarsrapport.

Bestammelserna i prospektdirektivet och kommissionens forordning
stdller en rad olika krav pé ett prospekts innehéll. Av direktivet framgér
att syftet varit att soka skapa en storre flexibilitet &n vad som hittills varit
fallet. Direktivets regler tar exempelvis hédnsyn till om ett prospekt
upprittas for en nyemission av aktier eller om det &r ett prospekt som
upprittas for ett emissionsprogram. Vidare stdlls olika krav pa
information beroende pé vad det &r for slags foretag som gor emissionen.

7.2 Olika typer av prospekt

7.2.1 Ett eller tre separata dokument

Regeringens forslag: Ett prospekt skall kunna uppréttas som ett enda
eller tre separata dokument (registreringsdokument, viardepappersnot
och sammanfattning).

Utredningens forslag dverensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt artikel 5.3 i prospektdirektivet
kan ett prospekt upprittas som ett enda dokument eller delas upp pa tre
separata dokument. Om prospektet delas upp pa tre separata dokument
skall ett — det s.k. registreringsdokumentet — enbart innehalla information
som ror emittenten. Ett andra dokument — vérdepappersnoten — skall
innehélla information om de finansiella instrumenten och ett tredje
dokument — sammanfattningen — skall innehélla en sammanfattning av
informationen 1 prospektet.

Av artikel 25 1 forordningen framgar bl.a. att om ett prospekt uppréttas
som ett enda sammanhédngande dokument skall detta prospekt innehdlla
foljande delar i angiven ordning, i) en innehdallsforteckning, ii) en
sammanfattning, iii) riskfaktorer och iv) de Ovriga uppgifter som krivs
enligt bilagorna till férordningen.

Registreringsdokument och virdepappersnot

Om  prospektet bestar av separata dokument skall sévil
viardepappersnoten som registreringsdokumentet innehélla féljande delar
1 angiven ordning, i) en innehdllsforteckning, 11) i tilldmpliga fall
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riskfaktorer med koppling till emittenten och de slag av finansiella
instrument som emissionen avser och iii) de 6vriga uppgifter som kravs
enligt bilagorna till férordningen.

Foretag som ofta soker kapital kan ha fordelar av att dela upp
prospektet i separata delar, eftersom endast en virdepappersnot och en
sammanfattning behdver upprittas om ett registreringsdokument tidigare
har godkénts. Registreringsdokumentet kan i1 forekommande fall
uppdateras genom att information som skulle kunna péaverka en
investerares bedomningar inférs 1 virdepappersnoten (se artikel 12 i
direktivet). Det bor observeras att ett registreringsdokuments maximala
giltighetstid dr 12 maénader. Detsamma giller for andra delar i1 ett
prospekt.

Det framhalls i forordningen att systemet med att upprétta prospekt 1
separata delar inte far leda till att information dubbleras (se stycke 4 1
ingressen till prospektférordningen). I utformningen av forordningen och
dess bilagor har det tagits hansyn till detta genom att separata mallar och
moduler for olika typer av dokument faststéllts.

Sammanfattningen

Ett prospekt skall, med det undantag som anges nedan, alltid innehélla en
sammanfattning. Oavsett om sammanfattningen upprittas som ett separat
dokument eller dr en del av ett annat dokument skall den vara utformad
pa ett sdrskilt sdtt. Den skall formedla de vidsentligaste uppgifterna och
de risker som &r forenade med emittenten, eventuell garant och de
finansiella instrumenten. Den skall vara kortfattad och skriven pa ett
icke-tekniskt sprak (artikel 5.2 och 5.3). I stycke 21 i ingressen till
prospektdirektivet anges att sammanfattningen normalt inte bor innehélla
fler &n 2 500 ord.

Sammanfattningen skall innehélla uppgift om att innehallet i den skall
ses som en introduktion till prospektet och att beslutet om att investera
skall baseras pa en bedomning av hela prospektet. Vidare skall det finnas
en upplysning om att den som eventuellt vicker talan vid domstol i1
anledning av prospektet kan bli tvungen att svara for kostnaderna for
overséttning av prospektet. Upplysningen dr 6verflodig utifrdn svenska
forhallanden, eftersom rétten enligt 33 kap. 9§ rittegdngsbalken
(1942:740) vid behov far lata oOversidtta handlingar, men eftersom
prospektet skall kunna spridas inom hela EES bor den finnas med i
sammanfattningen. Slutligen skall sammanfattningen innehalla en
upplysning om att civilréttsligt ansvar endast kan é&ldggas de personer
som upprittat sammanfattningen om denna &r vilseledande, felaktig eller
oforenlig med ovriga delar av prospektet (artikel 5.2).

I bilagorna I och 1V till prospektdirektivet finns exempel pd hur en
sammanfattning kan stéllas upp. Det dr dock emittenten, den som ldmnar
ett erbjudande av finansiella instrument till allmidnheten eller den som
ansoker om att finansiella instrument skall tas upp till handel p& en
reglerad marknad som sjidlv avgoér det ndrmare innehéllet i
sammanfattningen (se artikel 24 i prospektforordningen). Sjédlvfallet kan
Finansinspektionen vid sin granskning av sammanfattningen framstilla
synpunkter p& dess innehéll och utformning, och vigra att godkdnna
densamma om den inte uppfyller de grundldggande kraven.

89



En sammanfattning krivs inte nédr det géller upptagande till handel av
icke aktierelaterade finansiella instrument som vart och ett har ett
nominellt virde om minst 50 000 euro, om inte en medlemsstat begir att
en sddan upprittas pd medlemsstatens egna sprik (artikel 19.4, se ocksa
avsnitt 7.7).

7.2.2 Grundprospekt

Regeringens forslag: Prospekt som avser

— icke aktierelaterade finansiella instrument som ges ut inom ramen for
ett emissionsprogram,

— sdkerstédllda obligationer som ges ut fortlopande eller vid upprepade
tillfllen eller

— bostadsobligationer som ges ut vid upprepade tillfdllen

skall kunna uppréttas som ett enda dokument, kallat grundprospekt.

Utredningens forslag dverensstimmer 1 huvudsak med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.
Svenskt Ndringsliv, Svenska Bankforeningen, Fondbolagens Forening
och Svenska Fondhandlareforeningen papekar att det ofta inte ar mojligt
att 1 grundprospektet ange det slutgiltiga priset eller det antal finansiella
instrument som skall erbjudas allmédnheten.

Skilen for regeringens forslag: Av 9 kap. 5 § 1 Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 1995:21) om prospekt framgar att informationskraven
under vissa forutséttningar kan begransas vid ansokan om inregistrering
av skuldebrev som emitteras fortlopande inom en viss given ram eller
aterkommande av kreditinstitut. Detta géller t.ex. emissionsprogram, som
brukar bendmnas "Medium Term Note Program”. For dessa upprittas i
enlighet med nuvarande bestdmmelser ett borsprospekt innehallande
information om emittenten och de allmdnna villkoren for sjdlva
emissionen. I de allménna villkoren ingér t.ex. ldnets maximala storlek
och dvriga villkor for 14net sdsom regler om aterbetalning, preskription,
uppsdgning av lan, drojsmalsrdnta, ansvarsbegrinsningar etc. Detta
lamnas sedan for godkdnnande till en bors eftersom det &r frigan om ett
borsprospekt. Nér emittenten vill ta upp 1an péd kapitalmarknaden enligt
villkoren i erbjudandet bestims de slutgiltiga villkoren for lanet.
Kriterierna for vad som skall anges som slutgiltiga villkor &r bestdmt pé
forhand i det godkénda prospektet. Det kan vara priset pd lanet, valuta,
rantekonstruktion, kapitalbelopp och en del administrativa uppgifter.

Av artikel 5.4 i prospektdirektivet framgar att ett prospekt i vissa fall
kan uppréttas 1 form av ett s.k. grundprospekt. Det forsta fallet dr nér icke
aktierelaterade vérdepapper, inklusive warranter av alla slag, emitteras
inom ett emissionsprogram. Av stycke 13 i ingressen framgér att de olika
virdepapper som ges ut inom ett program inte behover vara av samma
sort och att de ocksd kan ha olika egenskaper. I direktivtexten anges
uttryckligen att warranter kan ges ut inom ramen for ett
emissionsprogram. Begreppen icke aktierelaterade instrument och
warranter behandlas ndrmare i avsnitt 5.3.3. Som dér anges anser vi inte
att begreppet warranter bor inforas 1 den svenska lagtexten.
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Av artikel 5.4 b framgar vidare att grundprospekt under vissa ndrmare
angivna fOrutsdttningar dven kan anvdndas for icke aktierelaterade
viardepapper som emitteras fortlopande eller vid upprepade tillfillen av
kreditinstitut. Vad som avses &r s.k. sdkerstéllda obligationer. En sérskild
lagstiftning avseende utgivning av sédkerstdllda obligationer har nyligen
inforts i Sverige genom lagen (2003:1223) om utgivning av sdkerstédllda
obligationer, som trddde i kraft den 1 juli 2004.

Som framgér av avsnitt 5.4.2 anser vi att det dven bor finnas en
mojlighet att  upprdtta  grundprospekt vid  emissioner av
bostadsobligationer. Eftersom denna mojlighet inte har stod i direktivet,
maste ett kreditinstitut som emitterar bostadsobligationer anpassa sig till
direktivets regler for att komma i atnjutande av de forméner direktivet
ger.

Ett prospekt bor siledes kunna upprittas i form av ett grundprospekt
betrdffande icke aktierelaterade instrument som ges ut inom ramen for ett
emissionsprogram, sdkerstillda obligationer som ges ut fortlopande eller
vid upprepade tillfdllen och bostadsobligationer som ges ut vid
upprepade tillfdllen. En bestimmelse om detta bor foras in i lagen om
handel med finansiella instrument.

Det bor papekas att kraven pa information som stélls pa andra prospekt
dven giller for grundprospekt. Skillnaden ligger framst 1 den storre
flexibiliteten 1 utformningen av ett grundprospekt med &tféljande villkor.
I artikel 22 1 forordningen anges ndrmare vilken information som skall
ingd i ett grundprospekt. Av punkten 2 i den artikeln framgar att
information kan utelimnas om den inte &r kénd nir grundprospektet skall
godkdnnas utan kan faststdllas forst vid tiden for den enskilda
emissionen. Av artikel 26 i forordningen framgar bl.a. att ett
grundprospekt skall innehélla foljande delar i angiven ordning, i) en
innehdllsforteckning, i) en sammanfattning, iii) riskfaktorer med
koppling till emittenten och det eller de slag av finansiella instrument
som emissionen eller emissionerna avser och iv) de dvriga uppgifter som
krévs enligt bilagorna till férordningen.

Av artikel 5.4 andra stycket 1 direktivet framgar att dven grundprospekt
vid behov maste uppdateras genom tillagg enligt artikel 16, se vidare
avsnitt 8.5 samt artikel 22.7 i forordningen.

I tredje stycket i artikel 5.4 anges att om de slutgiltiga villkoren for
erbjudandet inte ingar i vare sig grundprospektet eller nigot tillagg, skall
de meddelas investerarna och ges in till den behoriga myndigheten varje
ging ett erbjudande av finansiella instrument till allmdnheten gors sa
snart som det gir och, om det dr mgjligt, fore startdatum for erbjudandet.
Vidare anges att bestimmelserna 1 artikel 8.1 a skall tilldmpas 1 detta fall.

I artikel 22.4 1 forordningen anges att de slutgiltiga villkoren endast
skall innehélla information som anges i tillimpliga vdrdepappersnoter.
Om ett emissionsprogram t.ex. avser obligationer kan de slutgiltiga
villkoren bl.a. innehélla information om det slutliga priset, tillamplig
rantekonstruktion och totalbeloppet for emissionen eller erbjudandet. Om
programmet i stdllet avser warranter, kan de slutliga villkoren innehélla
uppgifter om t.ex. underliggande tillgdngar, 16senpris och 16sendag.

Genom hidnvisningen till artikel 8.1 a framgér att om det slutgiltiga
priset eller det antal finansiella instrument som skall erbjudas
allménheten inte kan anges 1 grundprospektet skall prospektet 1 stillet
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ange de kriterier eller villkor enligt vilka de uteldmnade uppgifterna
faststills eller, niar det géller priset, det maximala priset. Sdledes méste
inte det slutgiltiga priset eller det antal finansiella instrument som skall
erbjudas allménheten, som Svenska Fondhandlareforeningen m.fl. har
befarat, anges 1 grundprospektet.

7.3 Giltighetstid

Regeringens forslag: Ett prospekt skall som huvudregel vara giltigt 1
12 ménader.

Utredningens forslag dverensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.

Skiilen for regeringens forslag: Giltigheten for de olika prospekten &r
som huvudregel maximerad till 12 ménader efter offentliggérandet
(artikel 9). Sker det fordndringar som kan péverka bedomningen av de
finansiella instrument som omfattas av prospektet skall 1 vissa fall ett
tillagg till prospektet upprittas. Regler for hur det skall ga till finns i
artikel 16 1 prospektdirektivet och har behandlats ndrmare i avsnitt 8.5.

For grundprospekt som anvédnds vid emissionsprogram dr prospektet
giltigt 1 hogst 12 ménader. Ett undantag gors dock for sédkerstédllda
obligationer ddr prospektet dr giltigt fram till dess att samtliga berérda
finansiella instrument inom ramen fOr emissionen har emitterats
(artiklarna 9.2 och 9.3).

Motsvarande bestimmelser bor foras in i den svenska lagstiftningen.
Grundprospekt for svenska bostadsobligationer bor i1 detta sammanhang
behandlas pa samma sétt som prospekt for sdkerstédllda obligationer.

7.4 Information som skall inga 1 prospektet

7.4.1 Regler i direktivet och forordningen

Regeringens forslag: En allmidn bestimmelse om kraven pa ett
prospekts innehdll tas in i lag. I lag tas ocksd in en hdnvisning till
kommissionens forordning (EG) nr 809/2004.

Utredningens forslag overensstimmer 1 huvudsak med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

Skilen for regeringens forslag: I artikel 5 1 prospektdirektivet anges
de Overgripande reglerna om prospektets innehdll. En motsvarande
bestimmelse bor tas in 1 lagen om handel med finansiella instrument.

Artikel 7 i prospektdirektivet reglerar oversiktligt vad forordningen
skall innehalla avseende information som skall ing& i prospekten. I
forordningen och dess bilagor finns de mer detaljerade reglerna om vad
ett prospekt skall innehalla.

Forordningen motsvaras i viss min av Finansinspektionens nuvarande
foreskrifter om prospekt (FFFS 1995:21). Kraven pd vad ett prospekt
skall innehalla 4r dock mer omfattande 1 forordningen. Det finns
exempelvis informationskrav avseende olika kategorier av finansiella
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instrument som for nédrvarande inte omfattas av inspektionens
foreskrifter. Forordningens regler tas inte in i lagtexten, eftersom dessa
danda ar gillande 1 Sverige. I lagtexten tas dock in en hinvisning till
forordningen, eftersom forordningen innehdller regler som kompletterar
lagtexten.

Av artikel 3 i forordningen framgér det att prospekten skall innehélla
den information som anges i bilagorna [-XVII. Det sédgs ocksa att den
behoriga myndigheten inte far krdva att ett prospekt skall innehalla mer
information dn den som anges i bilagorna. Daremot far myndigheten fran
fall till fall infér godkédnnandet av ett prospekt krdva kompletteringar av
den information som ldmnas i1 prospektet for att sdkerstdlla att det
innehéller all den information som &r nodvindig for att mojliggéra en
vilgrundad bedomning av bl.a. emittenten och de finansiella
instrumenten (artikel 5.1 1 prospektdirektivet).

De krav som uppstélls pé informationen som skall ldmnas i prospekten
ar minimikrav (artikel 1.2 i férordningen). Som framgér av stycke 5 i
ingressen till forordningen kan emittenten, den som ldmnar ett
erbjudande av finansiella instrument till allmidnheten eller den som
ansoker om att finansiella instrument skall tas uppe till handel pd en
reglerad marknad vélja att — utéver vad som anges i bilagorna — ta med
ytterligare information, sa ldnge denna &dr relevant for den typ av
instrument som emitteras och den aktuella emittenten.

Bilagorna bestar av mallar och moduler. Mallarna utgér basen for
informationen i prospekten och &r anpassade till de olika egenskaperna
hos emittenten eller de finansiella instrumenten. Modulerna uppstiller
krav pa ytterligare information som i vissa fall behdver ingé i prospekten
beroende pa hur det finansiella instrumentet &r konstruerat och hur
transaktionen ser ut. Det finns 13 mallar och fyra moduler. I
forordningens artiklar 4-20 preciseras ndrmare for vilka situationer som
respektive mall och modul skall tillampas.

Bilaga I — Minimikrav for information i registreringsdokument for
aktier (mall)

Bilagan innehéller de krav pa information om emittenten som skall ingé
om aktier erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel.

Bilaga II — Informationsmodul om proformaredovisning

Bilagan skall tillimpas 1 de fall proformaredovisning 1dmnas (artikel 5 1
forordningen). Proformaredovisning anvénds i en del foretagsaffarer for
att visa hur tva verksamheters redovisning sammantaget skulle se ut om
de varit hopslagna (se 20.2 i bilaga I). I stycke 9 i ingressen till
forordningen anges 1 vilka situationer proformaredovisning skall
uppréttas.
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Bilaga III — Minimikrav for information i en virdepappersnot for
aktier (mall)

Bilagan innehéller de krav pa information om det finansiella instrumentet
som giller ndr aktier och andra finansiella instrument som motsvarar
aktier erbjuds till allménheten eller tas upp till handel.

Bilaga IV — Minimikrav for information i registreringsdokument for
skuldebrev och derivatinstrument (mall)

(Skuldebrev och derivatinstrument med ett nominellt viirde per enhet pa
mindre dn 50 000 euro).

Om en emission som vénder sig till allménheten avser skuldebrev eller
derivatinstrument skall information om emittenten folja denna mall.
Skélet till att derivatinstrument ingar i denna mall dr att s.k. strukturerade
obligationer, t.ex. aktieindexobligationer, delvis bygger pa
derivatinstrument (stycke 11 i ingressen till férordningen).

Bilaga V — Minimikrav for information i virdepappersnoten avseende
skuldebrev (mall)

(Skuldebrev med ett nominellt viirde per enhet pa mindre dn 50 000
euro).

Bilagan anger den information om det finansiella instrumentet som
skall finnas 1 friga om skuldebrev dir emittenten vid emissionen
forpliktar sig att till investeraren betala 100 % av det nominella beloppet
plus en eventuell réntebetalning (artikel 8 1 férordningen).

Bilaga VI — Minimikrav pa information for garantier (tilliggsmodul)

Denna modul skall tillimpas ndr det stdlls ndgon form av sdkerhet i
samband med emissionen (stycke 12 i ingressen till forordningen och
artikel 9 1 forordningen). Den skall dock inte tillimpas avseende
placeringsgarantier (eng. underwriting).

Bilaga VII — Minimikrav for information i registreringsdokument for
virdepapper med bakomliggande tillgangar som siikerhet (mall)

Mallen é&r till for s.k. viardepapperiseringar, exempelvis ndr ett foretag
sdljer fordringar till en juridisk person (specialforetaget) som ger ut
viardepapper for att finansiera sitt forvarv. Specialforetaget har enbart till
syfte att dga dessa fordringar samt formedla betalningsfloden fran
fordringarna till investerarna i de finansiella instrument som foretaget har
gett ut (se prop. 2000/01:19 Bittre forutséttningar  for
virdepapperisering). Om ett specialforetag upprittas for den
virdepapperiserade tillgdngen bor inte mallen for registreringsdokument
for banker i bilaga XI anvdndas, se stycke 17 i ingressen till
forordningen.
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Bilaga VIII — Minimikrav for information for virdepapper med
bakomliggande tillgangar som séikerhet (tilliggsmodul)

Ocksa denna bilaga skall anvidndas vid vdrdepapperisering och anger
vilken information som skall finnas om de virdepapperiserade
tillgdngarna. Denna bilaga bor — liksom bilaga VII — inte anvéndas pa
obligationer med inteckningar som sdkerhet och andra sékerstédllda
obligationer (se stycke 13 i ingressen till férordningen).

Bilaga IX — Minimikrav for information i registreringsdokument for
skuldebrev och derivatinstrument (mall)

(Skuldebrev och derivatinstrument med ett nominellt viirde per enhet pa
minst 50 000 euro).

Denna mall 4r ndgot mindre omfattande dn mallen i bilaga IV,
eftersom den skall anvindas for finansiella instrument som framfor allt &r
avsedda for institutionella investerare. Dessa antas kunna fatta besluten
pa grundval av mindre information 4n den som bor tillhandahéllas
mindre investerare.

Bilaga X — Minimikrav for information om depabevis som emitteras for
aktier (mall)

Syftet med denna bilaga dr att understryka att ndr det giller depabevis
bor man framfor allt inrikta sig pd information om emittenten av de
underliggande aktierna och inte pd emittenten av depdbevisen.

Bilaga XI — Minimikrav pa information i registreringsdokument for
banker (mall)

Denna bilaga skall anvéindas for skuldebrev, derivatinstrument och
sddana finansiella instrument som inte omfattas av artikel 4 1
forordningen (bilaga I) nir de ges ut av banker och andra kreditinstitut
inom EU eller nér kreditinstitut som har sitt site i ett OECD-land ger ut
sadana instrument (artikel 14 i férordningen).

Bilaga XII — Minimikrav for information i virdepappersnoten for
derivatinstrument (mall)

Denna mall kommer till anvidndning for derivatinstrument. Det ndmns
sdrskilt att emittenten bor anvdnda exempel for att investeraren skall
forstd hur virdet pa deras derivatinstrument paverkas av vérdet av det
underliggande finansiella instrumentet.

Bilaga XIII — Minimikrav for information i virdepappersnoten for
skuldebrev med ett nominellt viirde per enhet pa minst 50 000 euro
(mall)

Denna bilaga innehéaller de informationskrav som géller betriffande de
finansiella instrument som emitteras av den som uppréttar
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registreringsdokument enligt bilaga IX. Informationskraven &r anpassade
for institutionella investerare.

Bilaga XIV — Kompletterande informationsmodul om underliggande
aktier for vissa slag av aktierelaterade virdepapper

Denna modul bor i forekommande fall ldggas till virdepappersnoten for
skuldebrev eller ersdtta posten “information om underliggande
instrument” 1 mallen for virdepappersnoten for derivatinstrument, om
detta &r motiverat beroende pad egenskaperna hos de finansiella
instrument som emitteras (se stycke 19 i ingressen till férordningen).

Bilaga XV — Minimikrav for information i registreringsdokument for
virdepapper som emitteras av foretag for kollektiva investeringar av
sluten typ (mall)

Denna mall bor anvédndas for investeringsfonder av sluten typ.

Bilaga XVI — Minimikrav for information i registreringsdokument for
virdepapper som emitteras av medlemsstaterna, tredje liinder och dess
regionala och lokala myndigheter (mall)

Mallen bor anvindas om medlemsstater och deras myndigheter véljer att
uppritta ett prospekt. Den bor dven anvédndas av stater och myndigheter
utanfor EES-omrddet. De sistndmnda &r inte undantagna fran
prospektskyldighet om de vill ldmna ett erbjudande av finansiella
instrument till allménheten eller ta upp finansiella instrument till handel
inom EU (se stycke 20 i ingressen till férordningen).

Bilaga XVII — Minimikrav for information i registreringsdokument for
virdepapper som emitteras av internationella offentliga organ och for
skuldebrev som garanteras av en stat som iir medlem av OECD (mall).

Mallen avser emissioner som gors av fridmst internationella
organisationer.

Bilaga XVIII — Tabell 6ver kombinationer

Bilagan visar olika kombinationer av mallar och moduler som blir
aktuella for olika typer av védrdepapper. I artikel 21 i1 férordningen finns
ndrmare bestimmelser om dessa kombinationer.

Bilaga XIX — Forteckning dver specialiserade emittenter

Bilagan innehaller en forteckning dver vissa kategorier av specialiserade
emittenter.

For den som skall uppritta ett prospekt torde bilagorna I och III, som
anger vilken information som skall ldmnas i registreringsdokumentet
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respektive viardepappersnoten for aktier, komma att bli de mest anvénda.
Motsvarande bilagor for skuldebrev dr bilagorna IV och V for det fall det
nominella beloppet per enhet 4r mindre 4n 50 000 euro. Overstiger detta
50 000 euro giller bilagorna IX och XIII. Till mallarna torde modulerna i
bilaga II (proformaredovisning) och bilaga VI (garantier) komma att
anvindas ofta. Bilaga X dr mallen for depébevis.

Bilaga XI uppstiller krav pd innehdllet i ett registreringsdokument for
banker. Bilaga XII reglerar innehdllet 1 en vidrdepappersnot for
derivatinstrument som t.ex. kan anvédndas for warranter, aktiekorgbevis
och liknande instrument. Modulen i1 bilaga XIV stiller krav pa
kompletterande information om underliggande aktier, t.ex. for den
situationen att en bank ger ut ett aktierelaterat finansiellt instrument och
den underliggande tillgdngen 4r bankens egen aktie.

Négra bilagor kan redan nu forutses komma att anviindas 1 mindre
omfattning. Det & bilagorna VII och VII som beror
vardepapperiseringar, vilket for narvarande inte dr vanligt forekommande
i Sverige. Bilaga XV for slutna investeringsfonder torde heller inte
anvdndas i1 Sverige, eftersom det i princip inte finns nigra sddana fonder
hiar. Bilaga XVI om registreringsdokument for vérdepapper som
emitteras av medlemsstater, tredje ldnder (stater utanfér EES) samt
lokala myndigheter och regionala myndigheter i medlemsstater och
tredje ldnder torde heller inte bli anvénd i ndgon storre utstrdckning,
eftersom medlemsstater och deras lokala och regionala myndigheter
foreslds bli undantagna fran skyldigheten att uppritta prospekt vid
erbjudanden till allménheten eller upptagande till handel av icke
aktierelaterade instrument. Bilagan kommer att anvénds av tredje lander
och i de fall en medlemsstat — trots undantaget — viljer att upprétta ett
prospekt i enlighet med artikel 1.3 i prospektdirektivet. Bilaga XVII, som
ror registreringsdokument for internationella organ, torde heller inte
komma att anvéndas i nagon storre utstrdckning.

7.4.2 Undantag fran personuppgiftslagen

Regeringens forslag: I prospektbestimmelserna infors ett undantag
fran forbudet i personuppgiftslagen (1998:204) mot att behandla
personuppgifter om lagdvertradelser m.m. Personuppgifter i prospekt
far foras Over till en stat som inte ingér i EES.

Utredningens forslag innebdr att undantag gors frén hela
personuppgiftslagen.

Remissinstanserna tillstyrker utredningens forslag eller lamnar det
utan erinran. Datainspektionen anser att det av lagtexten uttryckligen bor
framgd att undantaget frdn personuppgiftslagens bestdmmelser &r
begrénsat till 21 § i den lagen.

Skilen for regeringens forslag: Av stycke 3 1 ingressen till
forordningen framgar att information som ldmnas i ett prospekt omfattas
av Europeiska wunionens regler om skydd av personuppgifter.
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 sddana uppgifter har i Sverige
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genomforts genom 1 forsta hand personuppgiftslagen (1998:204).
Behandling av personuppgifter i syfte att uppritta ett prospekt skall
saledes ske med iakttagande av bestimmelserna i den lagen.

Enligt var bedomning bor bestimmelserna i1 personuppgiftslagen inte
utgéra ndgot hinder vid behandling av uppgifter vid uppréttande eller
spridning av ett prospekt, dock med foljande undantag. I férordningen
uppstills ett krav om att uppgifter om personer i ledande befattning som
har domts i bedrédgerirelaterade mal under de senaste fem é&ren skall
finnas med i prospektet (se artikel 14.1 i1 bilagorna I och X). Sadana
uppgifter far enligt 21 § forsta stycket personuppgiftslagen endast
behandlas av myndighet. Utredningen har foreslagit att det infors ett
generellt undantag frdn personuppgiftslagen for att mojliggora
behandling av personuppgifter 1 syfte att uppritta och offentliggora ett
prospekt. Datainspektionen anser att undantaget bor begréansas till 21 §
personuppgiftslagen. Mot bakgrund av vad som sdgs i stycke 3 i
ingressen — att utgdngspunkten dr att information som ldmnas i prospekt
omfattas av EU:s regler om skydd av personuppgifter — &r var
uppfattning att det undantag som infors i svensk rdtt skall vara sa
avgransat och tydligt som mdojligt. Undantaget bor déarfor begrinsas till
21 § personuppgiftslagen. Med hénsyn hértill anser vi att det bor inforas
ett uttryckligt undantag fran bestdmmelserna 1 21 § personuppgiftslagen
vid behandling av uppgifter i syfte att uppritta och offentliggora ett
prospekt.

I prospektdirektivet uppstills vidare ett krav pa att ett prospekt skall
offentliggoras i elektronisk form pa emittentens elektroniska hemsida.
Om ett erbjudande riktar sig till allmidnheten i ett land utanfor EES,
innebdr offentliggérandet av prospektet 1 elektronisk form att
personuppgifter fors over till detta land. I personuppgiftslagen finns i 33—
35 §§ bestimmelser om Overforing av personuppgifter till tredje land,
dvs. stater utanfor EES. Huvudregeln dr att det dr forbjudet att till tredje
land fora 6ver personuppgifter som dr under behandling om landet inte
har en adekvat niva for skyddet av personuppgifter. Med hénsyn hirtill
bor det uttryckligen framga 1 lagen om handel med finansiella instrument
att det &r tillatet att fora 6ver personuppgifter till en stat utanfor EES. De
foreslagna bestimmelserna bedoms forenliga med Europaparlamentets
och rédets direktiv 95/46/EG om skydd for enskilda personer med
avseende pd behandlingen av personuppgifter och om det fria flodet av
sadana uppgifter.

7.5 Utelamnande av information

Regeringens forslag: Om det slutgiltiga priset eller det antal
finansiella instrument som skall erbjudas till allmdnheten inte kan
anges 1 prospektet, skall prospektet i stillet innehalla uppgifter om de
kriterier eller villkor som skall tillimpas for att faststélla priset eller
antalet finansiella instrument eller, nidr det giller priset, det hogsta
priset. Saknas sddana uppgifter skall investerare ha rétt att aterkalla en
anméilan om kop eller teckning av finansiella instrument.

Niér priset och antalet finansiella instrument har faststéllts slutligt,
skall uppgift om detta ges in till Finansinspektionen och
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offentliggoras. Om investerare har en ritt att terkalla en anmélan om
kop eller teckning av finansiella instrument, skall aterkallelsen goras
senast inom fem arbetsdagar frdn det att de slutliga villkoren har
offentliggjorts.

Finansinspektionen far medge att uppgifter som normalt skall ingé i
ett prospekt under vissa forutsdttningar far uteldmnas.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens med den
skillnaden att utredningen foreslar att det maximala antalet finansiella
instrument som erbjudandet kan komma att omfatta alltid skall anges i
prospektet. Utredningen har ocksé foreslagit att information skall kunna
uteldmnas i ett prospekt om offentliggorandet av informationen skulle
strida mot det allménna intresset.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.
Sveriges advokatsamfund invinder att utredningens fOrslag om att
prospekt 1 vissa fall méste innehélla uppgifter om det maximala antalet
finansiella instrument gér utéver vad som stadgas 1 direktivet.

Skiilen for regeringens forslag: I vissa situationer gir det inte att vid
tiden for prospektets upprittande ange det pris som skall gilla for
erbjudandet eller det slutliga antalet finansiella instrument som
erbjudandet omfattar. Som exempel kan ndmnas att priset pd de
finansiella instrumenten ibland faststdlls genom ett auktions- eller
budforfarande. Prisintervallet kan exempelvis i en aktieemission anges
till mellan 80 och 100 kr per aktie. Vanligen &r det institutionella
placerare som via sina bud paverkar prisbilden, som sedan faststills av
emittenten 1 samrdd med dennes radgivare. I sddana situationer dr det
sjdlvklart att de mindre investerarna, som normalt inte deltar vid
budgivningen, inte skall behova betala ett hogre pris 4n vad de
institutionella investerarna gor nédr priset har faststéllts. Likasé kan
antalet finansiella instrument som skall emitteras komma att faststéllas
forst efter det att prospektet har getts ut.

I nu ndmnda fall skall prospektet i stillet innehélla antingen uppgifter
om vilka kriterier eller villkor som skall tillimpas for att faststilla priset
och antalet finansiella instrument eller, nér det géller priset, uppgifter om
det maximala priset (artikel 8.1a). Vi delar Advokatsamfundets
uppfattning att det inte bor foreligga négon skyldighet att ange det
maximala antalet finansiella instrument. Vidare stadgar direktivet att om
inte heller dessa uppgifter anges i prospektet, sa skall en anmilan av kop
eller teckning av virdepapper kunna éaterkallas (artikel 8.1 b). Det ar
vanligt forekommande, sarskilt vid borsintroduktioner och erbjudanden
som riktar sig till investerare i olika ldnder, att det i prospektet anges att
priset ”forvéntas” eller ”berdknas” hamna i ett intervall. Om enbart denna
information ldmnas, &dr priset inte tillrdckligt specificerat och den som
lamnar erbjudandet maste siledes ge en investerare mdjlighet att
aterkalla en anmélan om kop eller teckning.

Nér uppgifter som tidigare uteldmnats blir faststédllda skall uppgifterna
ges in till Finansinspektionen och offentliggéras enligt bestimmelserna
for offentliggdrande (se avsnitt 8.2). For det fall aterkallelse dr mojlig
foreskriver direktivet att en sadan skall kunna goras under minst tva
arbetsdagar fran det att de slutgiltiga villkoren har faststillts och getts in
till den behoriga myndigheten (artikel 8.1 b). Vi anser dock att denna tid
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bor utstrickas till &tminstone fem arbetsdagar. Skilet till det dr att priset
och det antal finansiella instrument som omfattas av erbjudandet har stor
betydelse for bedomningen av investeringen. Vidare anser vi att
tidsperioden bor réknas frn det att uppgifterna offentliggdrs 1 stillet for
frdn det att de faststéllts slutgiltigt och getts in. Det dr forst vid
offentliggérandet som investerare har en reell mojlighet att fa
information om de slutliga villkoren. Ett offentliggérande skall
visserligen goras s snart det dr praktiskt mojligt, men eftersom det i
vissa fall kan forflyta viss tid mellan faststdllandet, ingivandet och
offentliggorandet, s& bor tidsfristens borja 16pa i1 samband med
offentliggdrandet.

Annan information av mer kvalitativ art fir ocksd under vissa
omsténdigheter uteldmnas 1 prospekten. Finansinspektionen bor hér —
under vissa fOrutsdttningar — fa4 medge att viss information som
foreskrivs i prospektdirektivet eller i prospektforordningen uteldmnas.
Informationen kan vara sddan att ett offentliggérande skulle medfora
allvarlig skada for emittenten. Informationen kan ocksa vara av mindre
betydelse (artikel 8.2 b och c¢). Aven om inspektionen skulle finna att
offentliggdrandet av informationen skulle medfora allvarlig skada for
emittenten far den dnda inte uteldmnas 1 prospektet, om uteldmnandet
kan antas medfora att allménheten vilseleds 1 friga om omsténdigheter
som &r av vésentlig betydelse for en vilgrundad bedémning av emittent,
erbjudare eller eventuell garant och av de finansiella instrument som
prospektet giller (artikel 8.2 b). Enligt artikel 8.2 a kan viss information
uteldmnas i prospektet, om offentliggérandet av informationen skulle
strida mot det allménna intresset. Vi har dock svart att se att det i det hér
sammanhanget finns nigra sadana skyddsvirda intressen i1 Sverige.
Néagon mojlighet att uteldimna information i ett prospekt av detta skél
behover déarfor inte inforas.

I en del undantagsfall kan det hidnda att den information som enligt
prospektforordningen skall vara med i prospektet inte dr relevant for
emittentens verksamhetsomrade, emittentens rittsliga form eller de
finansiella instrument prospektet avser. Verksamheten kanske helt enkelt
inte gar att beskriva pé ett adekvat sdtt om de informationskrav som
uppstdlls i forordningens mallar och moduler maste f6ljas. I sddana fall
skall prospektet innehélla information som é&r likvirdig med den som
krdvs 1 forordningen. Om det inte finns négon sadan likvérdig
information, skall kravet inte tillimpas (artikel 8.3). Aven om dessa
undantagsfall enligt direktivet inte krdver ndgot sérskilt medgivande frn
Finansinspektionen blir det i1 slutinden &nd& inspektionen som fér
bedoma 1 vilken mén prospektet kan anses vara komplett dven utan
ndmnda information.

Det kan tilliggas att artikel 23.4 i forordningen anger att information
som krdvs i bilagorna till forordningen far uteldmnas, om den inte &r
relevant for emittenten, erbjudandet eller de finansiella instrument som
avses 1 prospektet.
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7.6 Hénvisning till andra dokument

Regeringens forslag: Information far goras till en del av ett prospekt
genom hénvisning till ett eller flera offentliggjorda dokument som
tidigare har godkdnts av Finansinspektionen eller getts in till
inspektionen. Detta giller dock inte sammanfattningen.

Nér information gors till en del av prospektet genom hénvisning,
skall hdnvisningarna foras in i en forteckning som skall bifogas
prospektet.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

Skilen for regeringens forslag: Prospektdirektivet ger en mgjlighet
att uppfylla informationskraven genom héanvisningar till information i
andra dokument (artikel 11). Detta géller dock inte sammanfattningen.
En motsvarande bestammelse bor foras in i den svenska lagtexten.

Av stycke 30 i ingressen till forordningen framgér att syftet med att
tillata att information gors till en del av prospektet genom hénvisningar
ar att forenkla och minska kostnaderna for utarbetande av prospekt.
Hénvisningarna far dock inte péverka ldsbarheten och forstdelsen av
prospektets innehéll. Den Overgripande regeln 1 artikel 5 i
prospektdirektivet om att prospekten skall vara latta att forstd och
analysera skall alltid beaktas. Sarskild uppmérksamhet bor dgnas spraket
i den information som gors till en del av prospektet genom hénvisning.
Informationen far avse historiska uppgifter, men om dessa inte langre &r
relevanta pa grund av att forhéllandena éndrats i vésentligt avseende, bor
detta tydligt anges i prospektet och dven uppdaterade uppgifter bor
redovisas.

Det kan invdndas att informationen blir mer svértillgénglig om en
investerare maste l4sa olika dokument for att fa en helhetsbild. Det finns
emellertid krav 1 direktivet pa att prospektet skall innehdlla en
forteckning med korsvisa hinvisningar, s att en investerare litt kan
identifiera och fa en 6verblick dver den information som har gjorts till en
del av prospektet genom hénvisning. Det dr inte heller ovanligt att
prospekt som upprittas enligt nu géllande regler innehaller hdnvisning
till information i andra dokument, t.ex. arsredovisningar. Detta dr sérskilt
vanligt vid erbjudanden av obligationer.

De dokument till vilka hdnvisning far ske skall vara sddana som har
godkénts av den behodriga myndigheten eller getts in till denna. Den
arliga information som skall ges in i1 enlighet med prospektdirektivets
artikel 10  (&rsredovisningar, delarsrapporter etc., se avsnitt 7.8)
innehéller exempel pad dokument som hénvisning far ske till. Direktivet
hianvisar ocksd till information som krdvs avseende inregistrerade
fondpapper (se kapitel 4 och 5 1 direktiv 2001/34/EG). Dessa
bestimmelser aterfinns i lagen om bors- och clearingverksamhet och i
Finansinspektionens foreskrifter (se 5 kap. 1 lagen om bdors- och
clearingverksamhet =~ och  Finansinspektionens  foreskrifter — om
inregistrering av fondpapper m.m. (FFFS 1995:43)).

[ forordningens artikel 28 ges exempel pd handlingar till vilka
hénvisning far ske. Dessa ér:

*  Finansiella &rs- och delarsrapporter
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*  Fusionsdokument eller liknande

*  Revisionsberittelser och arsredovisningar

. Stiftelseurkund och bolagsordningar

»  Tidigare prospekt

. Foreskriven information

»  Cirkular till vardepappersinnehavare.

Vidare foreskrivs i prospektforordningen bl.a. att den som upprittar
prospektet far hdnvisa till vissa delar av ett dokument, forutsatt att det
anges att de delar som inte gors till en del av prospektet genom
hianvisning antingen inte &r relevanta for investerarna eller att
motsvarande information ges pa annan plats i prospektet.

Spréakbestimmelser som géller for prospekt skall dven tillimpas for
innehéllet 1 de dokument till vilka hdnvisning sker.

7.7 Sprakbestammelser

Regeringens forslag: Nir finansiella instrument erbjuds till allménheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad 1 Sverige, skall prospektet
upprittas pa svenska om inte Finansinspektionen i ett enskilt fall beslutar
att det fir upprittas pé ett annat sprak. I vissa fall far prospektet uppréttas
pa ett sprdk som anvinds allmidnt pa de internationella finansiella
marknaderna.

Nir ett prospekt har godkénts av en behorig myndighet i en annan stat
inom EES é&n Sverige, far Finansinspektionen endast krdva att
sammanfattningen oversitts till svenska.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens.
Utredningen foresldr dock att Finansinspektionen endast skall kunna
medge att ett prospekt far upprittas pa ett annat sprak &n svenska om det
foreligger sdrskilda skal.

Remissinstanserna: Ett flertal remissinstanser &r kritiska till forslaget
att prospekt enligt huvudregeln skall upprittas pa svenska ndr ett
finansiellt instrument erbjuds till allmdnheten i Sverige eller skall bli
foreméal for handel pa en reglerad marknad i Sverige. Riksbanken anser
det olyckligt att infora strdngare bestimmelser dn vad direktivet kraver,
att kravet inte borde vara lagbundet och att prospekt pa engelska torde
vara tillfyllest i vissa situationer. Tredje AP-fonden anser att strivan efter
marknadseffektivitet, en integrerad europeisk finansmarknad samt ldgre
kostnader for emittenterna &r intressen som bor beaktas och vilka
samtliga talar for att, 1 vart fall, prospekt uppréttade pd engelska bor
godtas. Tredje AP-fonden pépekar vidare att regeringens forslag kan
komma att leda till att det blir dyrare for emittenterna att vinda sig till
bade den svenska marknaden och 6vriga EES-marknader och att det
darfor finns risk for att emittenterna viéljer att inte alls vinda sig till den
svenska marknaden. Sveriges advokatsamfund papekar att begreppet
’sdrskilda skdl”, som det foreslas av utredningen, inte har sitt ursprung i
direktivet. Svenskt Ndringsliv, Svenska Bankforeningen, Fondbolagens
Forening och Svenska Fondhandlareforeningen pépekar vikten av att, for
det fall ett prospekt upprittas pé flera sprdk, ett av dem ges
tolkningsforetrdde. Finansinspektionen stéller sig positiv till forslaget att
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prospekt som huvudregel skall upprittas pd svenska ndr erbjudandet
riktar sig till investerare 1 Sverige. Finansinspektionen och
Stockholmsborsen anser att uttrycket ”...ett sprdk som allmént anvinds 1
internationella finanskretsar...” bor bytas ut mot “engelska”.

Skiilen for regeringens forslag

Prospektdirektivets regler

Enligt artikel 19.1 i direktivet skall ett prospekt avfattas pé ett sprak som
godtas av den behoriga myndigheten i hemstaten nir ett erbjudande
uteslutande riktas till allménheten i hemstaten eller endast avser
upptagande till handel i den staten.

Av artikel 19.3 framgar vidare att om ett erbjudande eller en ansdkan
om upptagande till handel avser savil hemstaten som andra stater inom
EES skall prospektet upprittas dels pd ett sprdk som godtas av den
behoriga myndigheten 1 hemstaten, dels antingen pd ett sprdk som
allmint anviands i internationella finanskretsar eller pa ett sprdk som
godtas av den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten.

Om erbjudandet eller ansokan om upptagande till handel vinder sig till
enbart andra stater inom EES &n hemstaten framgar av artikel 19.2 att
prospektet skall upprittas antingen pa ett sprak som allmidnt anvinds i
internationella finanskretsar eller pa ett sprdk som godtas av den
behoriga myndigheten i respektive vardmedlemsstat. For att den behoriga
myndigheten 1 hemstaten skall kunna granska prospektet skall det
avfattas antingen pa ett sprdk som myndigheten godtar eller pd ett sprék
som allmént anvénds i internationella finanskretsar.

I de situationer som avses i artikel 19.2 och 19.3 fir den behoriga
myndigheten 1 varje virdmedlemsstat endast begidra  att
sammanfattningen Oversdtts till det eller de officiella spriken i
viardmedlemsstaten.

Vid en ansdokan om upptagande till handel av icke aktierelaterade
finansiella instrument vars nominella vidrde per enhet uppgar till minst
50 000 euro kan emittenten, den som ldmnar ett erbjudande eller den som
ansOker om upptagande till handel alltid vilja att uppritta prospektet pa
ett sprdk som allmint anvédnds i internationella finanskretsar (se artikel
19.4). Emittenten, den som ldmnar ett erbjudande eller den som ansoker
om upptagande till handel kan visserligen vilja att upprétta prospektet pa
ett sprdk som godtas av de behoriga myndigheterna i hem- och
viardmedlemsstaten men myndigheterna har ingen ritt att krdva detta.
Medlemsstaterna far dock kriva att en sammanfattning uppréttas pa deras
officiella sprak.

Ett sprak som allmdnt anvdnds i internationella finanskretsar

I artikel 19 talas om ett sprak som allmént anvdnds inom internationella
finanskretsar. I dag torde det vara uppenbart att det dr engelska som
avses. Detta kan dock komma att fordndras over tiden och darfor bor i
den svenska lagtexten anges att ett prospekt kan upprittas pa ett sprak
som anvénds allmént pé de internationella finansiella marknaderna.

103



Erbjudande och upptagande till handel i Sverige och i andra stater inom
EES

I dag kriaver Finansinspektionen att ett prospekt skall upprittas pa
svenska. Inspektionen har emellertid gjort undantag for bérsprospekt som
uppréttats 1 andra linder och som didr har godkénts av behorig
myndighet. Dessa prospekt skall enligt bestimmelserna i1 2 kap. 5 § lagen
om handel med finansiella instrument godtas av Finansinspektionen utan
nagon ny provning. Inspektionen kan dock begira att prospektet skall
Oversittas till svenska. Finansinspektionen har godkdnt prospekt som
uppréttats pa engelska, norska och danska. Inspektionen har dock
darutover kravt ett svenskt tillagg till dessa prospekt med en svensk
oversittning av villkoren for erbjudandet och skatteinformation samt
eventuell ytterligare information som &r sidrskilt riktad till svenska
investerare.

Vi delar utredningens uppfattning att prospektet bor upprittas pa
svenska i de fall ett prospekt upprittas for erbjudanden av finansiella
instrument till allménheten i Sverige eller for upptagandet av finansiella
instrument till handel pa en reglerad marknad hér i landet. Vi menar att
detta dr av stor vikt for att svenska investerare skall kunna tillgodogora
sig informationen 1 ett prospekt. Finansinspektionen bor dock i ett enskilt
fall kunna besluta att ett prospekt helt eller delvis far upprittas pa ett
annat sprak. Utredningen har foreslagit att det skall foreligga sdrskilda
skdl for att Finansinspektionen skall kunna ldmna ett medgivande om att
ett prospekt far avfattas pd ett annat sprdk. Sdsom Advokatsamfundet
papekar har begreppet sérskilda skl inte stod i direktivet. Ett sddant krav
bor dérfor inte inforas i den svenska lagstiftningen.

Ett exempel pd ndr Finansinspektionen bor kunna besluta att ett
prospekt far upprittas pa ett annat sprak ar nir en utlindsk emittent med
stod av artikel 2.1 m 1 direktivet véljer Sverige som hemstat for en
emission av icke aktierelaterade finansiella instrument. Motsvarande bor
gélla dven 1 de fall dér ett erbjudande eller en ansékan om upptagande till
handel avser sévil Sverige som andra stater inom EES. Om Sverige &r
hemstat bor prospektet 1 forsta hand upprdttas pd svenska.
Finansinspektionen bor dock kunna besluta att ett prospekt far uppréttas
pa t.ex. engelska om man finner att ett erbjudande huvudsakligen riktas
till allménheten i en annan stat dn Sverige.

Av artikel 19.4 i direktivet framgar att om en ansdkan om upptagande
till handel (regeln giller inte erbjudanden till allmidnheten) avser icke
aktierelaterade finansiella instrument som vart och ett har ett nominellt
virde om minst 50 000 euro har emittenten, den som ldmnar ett
erbjudande eller den som ansoker om upptagande till handel alltid rétt att
uppritta prospektet pd ett sprdk som allmént anvinds i internationella
finanskretsar. Finansinspektionen kan i detta fall inte kridva att prospektet
skall upprittas pa svenska. Enligt var mening bor inspektionen inte heller
ha ritt att i dessa fall krdva att sammanfattningen uppréttas pa svenska.

Erbjudande och upptagande till handel i andra stater inom EES dn Sverige

Sverige kan vara hemstat dven nédr ett erbjudande eller en ansékan om
upptagande till handel endast riktas till en annan stat inom EES &n
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Sverige. I detta fall 4r Finansinspektionen behorig myndighet att granska
prospektet.

Av artikel 19.2 1 direktivet foljer att prospektet i sddana fall skall
upprittas antingen pd ett sprdk som allmidnt anvinds 1 internationella
finanskretsar eller pé ett sprék som godtas av den behdriga myndigheten 1
respektive virdmedlemsstat. Denna frdga bor emellertid inte regleras i
den svenska lagstiftningen. For att Finansinspektionen skall kunna
granska prospektet bor dock krévas att prospektet upprittas pa svenska,
pa ett sprdk som anvinds allmidnt pd de internationella finansiella
marknaderna eller pd ndgot annat sprak som Finansinspektionen beslutar.
I den hir situationen dr det emittenten, den som ldamnar ett erbjudande
eller den som ansoker om upptagande till handel som sjidlv bestimmer
om prospektet skall upprittas pa ett sprdk som anvénds allmidnt pa de
internationella finansiella marknaderna eller inte.

I det fall prospektet uppréttas pa tva sprak &r det naturligtvis inget som
hindrar att det anges i prospektet vilket sprdk som har tolkningsforetréde.

Prospekt som har godkdnts av en behorig myndighet i en annan stat inom
EES

Om ett prospekt har godkénts av en behorig myndighet i en annan stat
inom EES, far Finansinspektionen endast besluta att sammanfattningen i
prospektet oversitts till svenska.

7.8 Arlig information till myndigheten

Regeringens forslag: En emittent vars finansiella instrument tas upp till
handel p& en reglerad marknad skall arligen sammanstilla och till
Finansinspektionen ge in ett dokument som innehaller eller hianvisar till
den information som emittenten till f6ljd av noteringen har offentliggjort
under de senaste tolv ménaderna.

Emittenter som ger ut icke aktierelaterade finansiella instrument som
vart och ett har ett nominellt virde som motsvarar minst 50 000 euro
behover inte sammanstilla eller ge in ndmnda dokument.

Utredningens forslag &dr inte begrinsat till sddan information som
emittenten har offentliggjort till f61jd av noteringen.

Remissinstanserna: Sveriges advokatsamfund menar att utredningens
forslag &r alltfor vidstrackt, eftersom det inte innehdller nagon
begransning till information som har offentliggjorts pa grund av bolagets
noterade status. Aven Svenskt Niringsliv, Svenska Bankforeningen,
Fondbolagens  Forening och  Svenska  Fondhandlareforeningen
ifrdgasétter omfattningen av utredningens forslag. Nordic Growth Market
NGM AB (NGM) papekar att den arliga forteckningen dven boér omfatta
sddan information som den som uppréttat prospektet dr skyldig att 1imna
enligt noteringsavtal eller bestammelser som uppstillts genom
sjdlvreglering, t.ex. NBK:s regler. Stockholmsborsen AB anser att
bestammelsen bor omfatta pressmeddelanden.

Skilen for regeringens forslag: I artikel 10.1 i prospektdirektivet
uppstélls krav pa att emittenter vars finansiella instrument &r foremal for
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handel pé en reglerad marknad &rligen skall sammanstilla ett dokument
som innehdller eller hidnvisar till all den information som emittenten
offentliggjort eller gjort tillgédnglig under &ret i1 en eller flera
medlemsstater och 1 tredje land enligt EG-rittsliga eller nationella
forfattningar som ror regleringen av vidrdepapper, emittenter av
viardepapper och virdepappersmarknader. Emittenten skall &tminstone
hianvisa till den information som krivs enligt de bolagsrittsliga
direktiven, Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG om
upptagande av vdrdepapper till officiell notering och om uppgifter som
skall ~ offentliggéras  betrdffande = sé&dana  vérdepapper  och
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19
juli 2002 om tillampning av internationella redovisningsstandarder.

Genom hénvisningen 1 artikel 10.1 far anses framgé att vad som avses
ar den information som ldmnas 1 enlighet med det regelverk som giller
for ett bolag vars finansiella instrument har tagits upp till handel. I
praktiken innebdr det bl.a. arsredovisningen och delarsrapporter men
dven annan information som emittenten har ldmnat t.ex. med stod av
5 kap. 3 § forsta stycket 3 lagen om bors- och clearingverksamhet. De nu
gillande svenska bestimmelserna &r bl.a. baserade pa direktivet
2001/34/EG. Reglerna om informationskrav i det direktivet kommer att
ersdttas av nya regler i och med genomforandet av det s.k.
Oppenhetsdirektivet ~ (Europaparlamentets och  rddets  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). Detta direktiv skall vara genomfort i medlemsstaterna
senast den 20 januari 2007. Oppenhetsdirektivet — som i vissa delar
innebdr en skdrpning av informationsreglerna — omfattar bl.a. krav pa
innehall betrdffande regelbunden finansiell rapportering,
offentliggdrande av dndringar i1 storre innehav av vérdepapper (s.k.
flaggning) samt information till innehavare av vérdepapper.

Enligt var mening dr det varken mgjligt eller ldmpligt att 1 lagtext
exakt ange vilken information det &rliga dokumentet bor innehélla eller
hinvisa till. Narmare foreskrifter om detta bor i stillet kunna meddelas
av regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer. Exempel
pa annan information som skulle kunna omfattas av dokumentet 4r, som
NGM foreslagit, information som emittenten dr skyldig att [amna enligt
noteringsavtal eller bestimmelser som uppstéllts genom sjélvreglering.
Ett annat exempel dr pressmeddelanden. I sammanstillningen skall ingé
information som offentliggjorts inte bara 1 hemstaten utan dven i andra
medlemsstater och i ldnder utanfér EES-omrédet. I t.ex. USA kan annan
information krdvas som en del av noteringen. Om s&dan information har
ldmnats, bor den ocksa inkluderas 1 dokumentet.

I en del fall krdver myndigheterna sérskilda redovisningar av foretag i
andra frdgor som inte ror finansiell information eller sdidant som normalt
ingér i arsredovisningar. Det kan t.ex. vara sérskilda miljobeskrivningar.
Det bor dock noteras att nu aktuell bestimmelse inte dr avsedd att utoka
bolagens informationskrav. Det handlar enbart om att sammanstélla den
information som skall upprittas och offentliggéras med anledning av
redan géllande bestimmelser.
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Emittenter av icke aktierelaterade finansiella instrument, som vart och
ett har ett nominellt virde som motsvarar minst 50 000 euro, ér
undantagna fran den nu berérda informationsskyldigheten (artikel 10.3).

Dokumentet skall ges in till den behdriga myndigheten 1 hemstaten
efter offentliggorandet av Aarsredovisningen (artikel 10.2). Om
dokumentet innehdller hénvisningar till information skall det anges var
denna information kan erhéllas. Av artikel 27 i prospektforordningen
framgér att informationen skall vara tillgdnglig for allmidnheten senast 20
arbetsdagar efter det att arsredovisningen har offentliggjorts och att
informationen skall goras tillgdnglig enligt samma regler som géller for
prospektets offentliggdrande (se avsnitt 8.2). Enligt var mening bor man
kunna utgd fran att den aktuella informationen skall avse de senaste tolv
manaderna frén det att dokumentet 1dmnas till Finansinspektionen.

Av definitionen av begreppet hemstat 1 artikel 2.1 m 1
prospektdirektivet foljer att det kan uppsta situationer dér en emittent kan
ha mer 4n en behorig myndighet enligt prospektdirektivet. 1 dessa
situationer skall den &rliga informationen ldmnas till samtliga s&dana
behoriga myndigheter.

Till skillnad mot utredningen menar vi att kravet pa arlig information
bor tas in i lagen om handel med finansiella instrument.

Om emittenten inte ldmnar information 1 rdtt tid, bor
Finansinspektionen ha rdtt att foreligga denne att gora detta.
Finansinspektionen bér &dven kunna foreldgga vite. Om inte
informationsplikten foljs, kan det dessutom medfora olika atgdrder fran
den reglerade marknad dér bolaget 4r noterat.
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8 Former f6r godkdnnande och
offentliggdrande av prospekt, m.m.

Innan ett prospekt far offentliggoras skall det godkidnnas av den behoriga
myndigheten. Prospektdirektivet innehéller detaljerade regler om hur ett
prospekt far offentliggéras. Daremot &r reglerna om vad som krivs for att
ett prospekt skall kunna godkénnas mer allmént héllna.

Vidare innehéller prospektdirektivet regler om hur reklam f{or
prospektet skall vara utformad och att innehéllet i reklam skall bevakas
av en behorig myndighet. Det dr ocksd preciserat ndr ett tilligg till
prospekt maste goras efter det att prospektet har godkédnts av den
behoriga myndigheten.

De nya reglerna i prospektdirektivet innebér att det blir enklare att
genomfora ett erbjudande av finansiella instrument till allmdnheten och
att ta upp finansiella instrument till handel 1 flera medlemsstater. For att
undvika att medlemsstaterna sétter upp egna hinder finns det regler for
hur gransoverskridandet skall ga till. Likasa finns det mojligheter att fa
ett prospekt som dr uppréttat av en emittent med sdte utanfor EES
godként i en medlemsstat om det uppfyller vissa krav.

8.1 Godkénnande av prospekt

Regeringens forslag: Finansinspektionen skall granska att ett prospekt
ar fullstandigt, sammanhéngande och begripligt samt att det i Ovrigt
uppfyller de krav som stills i lagen och kommissionens férordning (EG)
nr 809/2004. Forst dérefter far prospektet godkidnnas av inspektionen.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna: Riksgdldskontoret, Finansinspektionen,
Bokforingsndmnden, Juridiska  fakultetsndmnden vid — Stockholms
universitet, Sveriges advokatsamfund och FAR anser att omfattningen
och inneborden av Finansinspektionens granskning bor klarldggas
tydligare. FAR efterfragar ett klargérande av vad som avses med
finansiell information. Sveriges advokatsamfund menar att frdgan om
Finansinspektionens ansvar bor utredas mer noggrant. Aktietorget AB ér
tveksam till att resultatprognoser skulle vara ett lampligt omridde for
Finansinspektionens granskning.

Skilen for regeringens forslag: Av artikel 13.1 1 prospektdirektivet
framgdr att ett prospekt inte fir offentliggdras forrdn det har godkénts av
hemstatens behoriga myndighet.

I sin egenskap av behorig myndighet blir Finansinspektionen behdorig
att granska alla prospekt for vilka Sverige dr att anse som hemstat i
prospektdirektivets mening.

Begreppet hemstat har definierats i artikel 2.1 m i prospektdirektivet
och omfattar i forsta hand det land ddr emittenten har sitt site. Vid
emissioner av icke aktierelaterade finansiella instrument vilkas nominella
viarde per instrument uppgar till minst 1 000 euro samt vissa andra
finansiella instrument, exempelvis warranter och andra former av
derivatinstrument, har den som upprittar prospektet mgjlighet att vélja
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vilken stat som skall vara hemstat. Sverige kan i dessa fall viljas som
hemstat oavsett om den som uppréttar prospektet har hemvist eller séte 1
Sverige. Finansinspektionen blir dd behorig att granska prospektet.
Vidare kan inspektionen vara behorig att granska prospekt som uppréttas
av en emittent frin tredje land, dvs. ett icke-EES-land. For att bl.a.
klargora i vilka fall Finansinspektionen &r behorig att granska prospekt
bor en definition av begreppet hemstat foras in i lagen om handel med
finansiella instrument.

Ett godkdnnande dr en forutsittning for att ett prospekt skall fa
offentliggoras i enlighet med artikel 14 i direktivet (se nedan). Med
godkidnnande menas enligt direktivet “hemstatens behoriga myndighets
positiva  stdllningstagande efter granskningen av  prospektets
fullstandighet, diribland att den information som ldmnas 1 det &r
sammanhéngande och begriplig” (artikel 2.1 q). Definitionen innefattar
saledes krav pa att prospektet skall vara fullstindigt, sammanhéngande
och begripligt, men uppstiller inga krav pé att myndigheten skall vidta
atgérder for att soka fa uppgifterna i prospektet verifierade.

Nagot stod 1 direktivet for att den behoriga myndigheten skall gora en
prospektgranskning som motsvarar en s.k. due diligence finns inte. Due
diligence brukar foregd foretagsaffarer dir ett bolags hela verksamhet
granskas i detalj, bl.a. samtliga avtal och ataganden. Definitionen av
godkédnnande ger dock den behdriga myndigheten ett tydligt mandat att
agera mot erbjudanden som innehdller uppenbara felaktigheter eller &r
otydliga eller ofullstdndiga. I direktivet ges en uttrycklig mojlighet for
myndigheten att begira kompletterande uppgifter och dven krdva att
kompletterande uppgifter tas med i prospektet for att skydda investerare
(artikel 21.3 a och b).

I avsnitt 6.2.2 har redogjorts for den granskning av prospekt som
Finansinspektionen for ndrvarande utfér. De nya reglerna innebér att
Finansinspektionen féar fler prospekt att granska. Informationen i
prospekten skall presenteras i en form som gor den létt att forstd och
analysera. Granskningen av prospekt tar siledes inte sikte enbart pé att
det innehéller fullstindiga uppgifter utan dven péd att innehdllet &r
sammanhingande och begripligt. Finansinspektionen bor inte vare sig
sjdlv eller genom anlitande av externa konsulter soka verifiera
uppgifterna i ett prospekt, om det inte finns synnerliga skil fér denna
atgird. Att inspektionen skulle ha denna skyldighet torde vara uteslutet
redan av det faktum att prospektdirektivet foreskriver att en myndighet
som huvudregel endast skall ha tio arbetsdagar till sitt forfogande for
granskning av ett prospekt. Inspektionen bor sdledes inte ha négon
skyldighet att kontrollera om de ldmnade uppgifterna &r sakligt riktiga. I
den man fel eller brister &nd& uppticks bor inspektionen sjélvfallet se till
att den som upprittat prospektet atgiardar felen eller bristerna. I dag har
den som upprittar ett prospekt en skyldighet att tillse att prospektet
innehdller uppgift om att det godkdnnande som getts av
Finansinspektionen inte innebdr nagon garanti for att sakuppgifterna i
prospektet &r riktiga eller fullstindiga (se 17 kap. 35 § 1 FFFS 1995:21).
Ett motsvarande krav giller 1 de fall en bors ger sitt godkédnnande (se
exempelvis 3 kap. 71 § i ndmnda foreskrifter). Liknande krav aterfinns
inte 1 prospektforordningen, varfor inspektionen efter genomférandet av
prospektdirektivet och ikrafttrddandet av forordningen inte ldngre kan
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krdva att denna uppgift finns med i prospektet. Den grundldggande
principen dr emellertid alltjimt enligt var mening att ett godkédnnande
inte innebdr ndgon garanti for att sakuppgifterna 1 prospektet ar riktiga
eller fullstandiga.

FAR efterfragar ett klargérande av vad som avses med finansiell
information, eftersom detta har betydelse for vilka omrédden som skall
omfattas av ndgon form av granskning av revisorn. Prospektforordningen
innehdller vissa regler om revisorns granskning av prospekt (se t.ex.
bilaga I 20.4). Hur prospektforordningen bor tolkas i denna del bor enligt
var mening utvecklas inom ramen for god revisionssed. Det bor i
sammanhanget fortydligas att Finansinspektionens granskning inte skall
likstdllas med revisorns granskning, med de krav som detta innebdr. Som
ndmnts ovan &r avsikten med Finansinspektionens granskning inte att
verifiera uppgifterna 1 prospektet. Finansinspektionens granskning ska
fokusera pad att prospektet &ar fullstindigt, sammanhidngande och
begripligt.

Ett annat exempel pa ett omradde for Finansinspektionens granskning
kan vara resultatprognoser. Av punkten 13 i bilaga I till forordningen
framgér att om ett registreringsdokument innehéller en resultatprognos,
skall denna innehalla sidrskilda upplysningar som framgéar av 13.1.
Upplysningarna dr av karaktdren att antagandena bakom prognosen
maste vara létta att forstd for investerarna och de skall vara specifika och
exakta. Av punkten 13.2 framgér det att en revisor eller rakenskapsforare
dessutom skall avge ett yttrande om prognosen. Om det nigonstans i
prospektet, t.ex. i "VD-ordet”, stir att “resultatet for innevarande ar
forvdntas bli ndgot bittre &n fjolarets” sd& betyder det att sidan
information antingen maste verifieras i enlighet med punkterna 13.1 och
13.2 eller utgd ur prospektet. Aktietorget anser inte att resultatprognoser,
som 1 stor utstrickning bygger pd bedomningar, dr ett lampligt omréade
for Finansinspektionens granskning. Vi kan delvis halla med om detta.
Finansinspektionen bor inte virdera de bedomningar som gors av bolaget
sa lange informationen dr sammanhingande och begriplig.

8.1.1 Former for godkinnande av prospekt

Regeringens forslag: Finansinspektionen skall meddela beslut
medanledning av ansokan om godkdnnande inom tio arbetsdagar fran det
att ansokan kom in till inspektionen. Tidsfristen utstracks till tjugo
arbetsdagar om ett erbjudande till allmé&nheten avser finansiella
instrument som ges ut av en emittent som inte tidigare har erbjudit
finansiella instrument till allmdnheten och som inte tidigare har fatt
finansiella instrument upptagna till handel pd en reglerad marknad.
Forutséttningen for att ett beslut kan meddelas inom tidsfristerna dr dock
att Finansinspektionen finner att informationen é&r fullstindig och inte
behover kompletteras. I annat fall rdknas tidsfristen frdn det att
kompletterande information kom in till inspektionen.

Finansinspektionen far besluta att en ansokan om godkéinnande av
prospekt skall ldmnas over till en annan medlemsstats behoriga
myndighet, om den myndigheten gar med pa att ett dverlimnande sker.

110



Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

Skilen for regeringens forslag: I artikel 13 i1 prospektdirektivet anges
former och tidsgrianser for godkédnnande av ett prospekt.

Av artikeln foljer att Finansinspektionen inom tio arbetsdagar fran det
att en ansokan om godkédnnande l&dmnas in maste besluta om prospektet
ar godkint eller inte. Tidsfristen utstricks till 20 arbetsdagar om
prospektet avser ett erbjudande till allmdnheten av finansiella instrument
som utfirdas av en emittent som inte tidigare har fatt instrument
upptagna till handel pa en reglerad marknad, och som inte tidigare har
erbjudit finansiella instrument till allmé&nheten.

Finansinspektionen skall utstrdcka tidsgrdnserna om den anser att
informationen dr ofullstdndig eller om det krdvs kompletterande
information. I sddana fall rdknas tidsgrinserna fran tidpunkten nédr den
nya informationen kommit in. Nér ndgon eller ndgra specifika uppgifter
saknas och dessa snabbt kan kompletteras behover inte prospektets
godkidnnande forsenas. S& kan dock bli fallet om ett flertal uppgifter
saknas eller om Finansinspektionens allménna intryck av prospektet &r
att det &r osammanhéngande eller svarbegripligt. Inspektionen far dock
inte vdnta mer #4n tio arbetsdagar med att begidra kompletterande
information.

Frdgan vad som hénder om Finansinspektionen inte l&dmnar ett
godkénnande inom foreskriven tid regleras inte i direktivet utan fér
avgoras genom nationella regler. Det kan enligt vir mening inte leda till
att prospektet anses vara godként.

Om Finansinspektionen finner att det &r béttre att en annan
medlemsstats behoriga myndighet granskar och godkdnner prospektet,
far inspektionen besluta att overldmna prospektet till denna myndighet.
Sa skulle exempelvis kunna ske nér ett prospekt uteslutande dr avsett for
kapitalmarknaden i1 en annan stat. Ett 6verlaimnande forutsétter dock att
mottagande myndighet ger sitt medgivande. Den som ansdkt om
godkidnnande av prospektet skall underrittas om ett 6verlimnande inom
tre arbetsdagar efter det att overlamnandet beslutats. Tidsfristerna for
godkinnande dr i ovrigt desamma som ovan och skall rdknas frdn den
dag som ansokan om godkinnande ldmnas oOver till den andra
myndigheten. Det bor noteras att Finansinspektionen endast har
mojlighet att overlamna ett prospekt i de fall dar inspektionen varit
behorig att uppta en ansokan till provning, dvs. i de fall dar inspektionen
ar hemlandsmyndighet 1 direktivets mening. I de fall inspektionen inte
har denna behorighet skall ansokan avvisas.

8.2 Offentliggorande av prospekt

Regeringens forslag: Ett godkédnt prospekt skall registreras av
Finansinspektionen och offentliggoras sé& snart det &r mojligt. Under alla
forhallanden skall prospektet offentliggéras senast dagen innan
anmilningstiden 1 erbjudandet borjar 16pa eller de finansiella
instrumenten tas upp till handel pé en reglerad marknad. Om ett slag av
aktier som inte har tagits upp till handel tidigare erbjuds till allménheten
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och skall tas upp till handel for forsta gangen, skall prospektet
offentliggdras minst sex arbetsdagar innan erbjudandet 16per ut.

Prospektet skall offentliggéras pa vissa angivna sdtt och dessutom
alltid 1 elektronisk form. En investerare skall kostnadsfritt kunna fa
prospektet 1 pappersform.

Finansinspektionen skall pa sin elektroniska hemsida offentliggora
antingen samtliga godkidnda och registrerade prospekt eller en
forteckning over dessa med, i forekommande fall, lankar till de
elektroniska  hemsidor  ddr  prospekten  har  offentliggjorts.
Offentliggorandet skall vid varje tid omfatta de prospekt som har
godkints under de senaste tolv manaderna.

Om prospektet bestar av flera dokument eller innehéller information
som har gjorts till en del av prospektet genom hédnvisning, fér
dokumenten eller informationen offentliggéras och spridas separat. |
varje dokument skall det framgé var de 6vriga dokumenten finns att
tillga.

Utredningens forslag Overensstimmer i princip med regeringens.
Utredningen foreslar dock att en emittent som har upprittat ett prospekt
alltid skall offentliggora det i elektronisk form pé sin egen hemsida.

Remissinstanserna: Sveriges advokatsamfund anser att ett krav pa att
prospektet alltid skall &terfinnas pd emittentens hemsida inte dr forenligt
med direktivets regler. Svenska Tidningsutgivareforeningen tillstyrker
forslaget, men pédpekar att det &r en tidnings ansvarige utgivare som
exklusivt avgoér vad som ska inforas i denna. Nordic Growth Market
NGM AB (NGM) anser att den tidpunkt da& ett prospekt senast méiste
offentliggoras, enligt utredningens forslag dagen innan erbjudandet
borjar gilla eller de finansiella instrumenten tas upp till handel, ar for
sen.

Skilen for regeringens forslag: Nir Finansinspektionen har godkdnt
ett prospekt, skall det enligt artikel 14 i prospektdirektivet registreras och
offentliggoras sa snart det dr praktiskt mojligt, eller allra senast vid den
tidpunkt d& erbjudandet borjar gilla. Reglerna om offentliggérande i det
nya prospektdirektivet har utvidgats ndgot och blivit mer precisa, med
tidsfrister och olika former for offentliggdrande, jamfort med reglerna 1
tidigare direktiv.

Bestimmelser om hur prospekt skall offentliggéras finns f{or
ndarvarande i 19 kap. i Finansinspektionens foreskrifter om prospekt
(FFFS 1995:21). Av 2 § framgér att prospektet skall offentliggdras innan
anmélningsperioden for deltagande 1 emissionen paborjas. Enligt 4 kap.
25 § aktiebolagslagen skall emissionsprospekt tillhandahillas senast tre
dagar fore den dag dé teckning tidigast kan ske.

Direktivets lydelse bor preciseras for att undvika oklarheter om nér ett
prospekt skall offentliggéras. Vi anser darfor att det klart bor framgé att
ett prospekt skall offentliggéras s snart det dr mojligt efter att det har
godkints och allra senast dagen innan erbjudandet borjar 16pa eller de
finansiella instrumenten tas upp till handel. En sddan precisering bor vara
mojlig inom direktivets ram i syfte att undvika att regeln utnyttjas pa ett
sadant sdtt att investerare i praktiken inte far mojlighet att ta del av
erbjudandet. Det finns ndmligen ingen sirskild tid angiven for hur linge
ett erbjudande skall vara tillgéngligt. I teorin skulle ett erbjudande endast
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kunna gilla under ett fatal minuter. NGM anser att det dr for sent att
prospekt offentliggérs dagen innan erbjudandet eller upptagandet till
handel paborjas. Vi anser emellertid att det inte dr mojligt att kréva att
prospektet offentliggdrs tidigare dn dagen innan, di ett sddant krav skulle
gd utover direktivets regler. Dock bor efterstrivas att prospektet
offentliggors s snart det dr mojligt.

Ett undantag frdn ovanstdende regel om offentliggorande skall dock
finnas om det ror sig om ett slag av aktier, som inte har tagits upp till
handel pa en reglerad marknad tidigare och som erbjuds till allménheten
och skall tas upp till handel for forsta gangen. Dé skall prospektet vara
tillgdngligt minst sex arbetsdagar innan erbjudandet l6per ut (artikel
14.1).

Prospektet anses vara tillgidngligt for allménheten nér det har inforts 1
en eller flera dagstidningar med rikstédckande eller omfattande spridning 1
alla medlemsstater dir erbjudandet av finansiella instrument till
allménheten eller ansokan om att finansiella instrument skall tas upp till
handel gors. I artikel 30 i forordningen finns ndrmare regler om vilka
typer av tidningar som kan anvindas. Savitt vi kan bedoma star dessa
regler inte i strid med ansvarig utgivares ritt att bestimma over vad som
skall foras in 1 en tidning. Prospektet anses ocksd tillgdngligt for
allménheten om det i tryckt form finns tillgédngligt hos emittenten,
medverkande virdepappersinstitut eller hos den reglerade marknad dér
de finansiella instrument skall tas upp till handel. Det gir ocksé bra att
gora prospektet tillgdngligt genom att publicera det pd de ndmnda
aktorernas elektroniska hemsidor.

Prospektdirektivet kriver inte att prospektet skall offentliggoras i
elektronisk form, men erbjuder medlemsstaterna mojligheten att krdva
detta. Vi anser att denna mojlighet bor utnyttjas. Internet ar ett
informationsmedium som underldttar snabb och kostnadseffektiv
distribution till investerare. Det bor alltsa slas fast att prospekten alltid
skall offentliggoras 1 elektronisk form och inte bara i en tryckt
publikation. Dédremot finns det, som Advokatsamfundet anfor, ingen
mojlighet att krdva att prospektet alltid skall aterfinnas pa emittentens
egen hemsida. Det racker emellertid inte att tillhandahdlla prospektet i
elektronisk form utan det skall dven finnas tillgéngligt i pappersform.

En invdndning mot elektronisk publicering dr att erbjudandet kan
komma i konflikt med lagstiftningen i andra ldnder. Det &r t.ex. forbjudet
att 1 USA rikta ett erbjudande till allménheten utan att det dr godként av
dess behoriga myndighet (SEC). Offentliggéranden av erbjudanden pa
Internet som kan ldsas av den amerikanska allménheten &r dérfor
forbjudna dven om erbjudandet inte riktas till dem. For att undvika
konflikter med de amerikanska myndigheterna har erbjudanden med
amerikansk anknytning som offentliggjorts pa Internet av t.ex. svenska
emittenter skyddats med I6senord eller annan teknisk 16sning. Problemet
med forhallandet till andra ldnders lagstiftning &r saledes kant. P4 samma
sédtt som problemet i dag hanteras med hjilp av tekniska 16sningar bor det
kunna hanteras &dven 1 framtiden nidr det blir obligatoriskt med
elektroniskt offentliggérande av prospekt.

Av artikel 29 1 forordningen framgéar vilka krav som stélls vid ett
offentliggérande 1 elektronisk form. Prospektet skall t.ex. vara létt att
hitta och filformatet vara av sddant slag att det inte gér att géra dndringar
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i texten. Det skall ocksa vara mojligt att ladda ner prospektet fran den
elektroniska hemsidan och att skriva ut det.

Det bor ocksd noteras att det finns en sidrskild regel om
offentliggérande av de slutliga villkoren 1 samband med ett
grundprospekt 1 forordningens artikel 33. Dér framgar att de slutliga
villkoren kan offentliggoras pé& annat sdtt dn det pa vilket
grundprospektet offentliggjordes, sd linge det sker i enlighet med de
olika metoder som tillats enligt artikel 14 i direktivet.

Av artikel 14.4 1 prospektdirektivet framgér att den behoriga
myndighet som har till uppgift att godkénna prospekten skall
offentliggora samtliga godkidnda prospekt pé sin elektroniska hemsida.
Det innebir, for svenskt vidkommande, att Finansinspektionen maéste
offentliggora alla prospekt som den har godként under den senaste
tolvménadersperioden. Av direktivet framgar emellertid att man kan
vélja mellan att ha prospekten i deras helhet tillgéngliga eller enbart en
forteckning med ldnkar till de elektroniska hemsidor dér prospekten r
officiellt publicerade (marknadsplatsens eller emittenternas egna sidor).
Enligt artikel 32 i forordningen skall forteckningen med prospekt
innehalla uppgifter om hur prospekten har gjorts tillgdangliga och var man
kan fa tillging till dem.

Om prospektet bestér av flera dokument, antingen genom hénvisningar
till olika dokument eller ndr det dr uppdelat 1 olika dokument
(registreringsdokument, vérdepappersnot, sammanfattning) far dessa
offentliggéras och spridas separat. En forutsittning dr dock att alla
dokument som tillsammans utgor prospektet offentliggérs pa nagot av de
tilldtna sétten. 1 varje dokument skall det dessutom anges var Gvriga
dokument finns att tillgé (artikel 14.5).

8.3 Offentliggdrande via meddelande

Regeringens bedéomning: Prospekt behover inte annonseras genom ett
sarskilt meddelande.

Utredningens bedomning 6verensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller ldmnar den utan
erinran.

Skilen for regeringens bedéomning: I artikel 14.3 i prospektdirektivet
anges att hemstaten kan krdva att det i ett "meddelande” offentliggors att
ett prospekt har gjorts tillgdngligt och hur allménheten kan fa tag 1 det. |
forordningen ges ndrmare anvisningar om hur regeln skall tillimpas om
den infors. I princip skall ett meddelande inforas i en rikstdckande
dagstidning eller specialtidning med finansiell information. Kraven &r
mindre omfattande om prospektet avser finansiella instrument av en
kategori som redan finns upptagen pad samma reglerade marknad. Det
preciseras ocksa i1 forordningen vilken information meddelandet skall
innehalla (artikel 31).

Mot bakgrund av att vi foreslér att det stdlls krav pad publikation i
elektronisk form (se avsnitt 8.2) samt att Finansinspektionen kommer att
behova offentliggora en forteckning dver godkinda prospekt forefaller
det overflodigt att dessutom kréva att det genom ett separat meddelande
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offentliggors att ett prospekt har gjorts tillgédngligt och hur allménheten
kan fa tag i det. Behovet av att fa tillgdng till information far saledes
anses vara vil tillgodosett genom 6vriga bestimmelser.

8.4 Reklam

8.4.1 Reklamens innehall

Regeringens forslag: Reklam om ett erbjudande av finansiella
instrument till allmé@nheten eller om att finansiella instrument skall tas
upp till handel pé en reglerad marknad skall innehalla information om att
ett prospekt har offentliggjorts eller kommer att offentliggéras och var
det finns att tillgd eller kommer att bli tillgingligt. Reklamen skall
utformas och presenteras sa att det tydligt framgér att det dr frdga om
reklam. Informationen i reklam far inte vara felaktig eller vilseledande.

Information om erbjudandet av finansiella instrument till allmdnheten
eller upptagandet av finansiella instrument till handel pa en reglerad
marknad skall stimma 6verens med den information som ldmnas i
prospektet. Aven i de fall ndgot prospekt inte behover upprittas vid ett
erbjudande skall ett sédrskilt informationskrav gélla.

Utredningens forslag Gverensstimmer i princip med regeringens.
Utredningen anser dock att vissa av prospektdirektivets regler om
annonsering redan tidcks av bestimmelser i marknadsfoéringslagen.

Remissinstanserna: Svenska Tidningsutgivareforeningen framhaller
att ansvaret for prospektets innehall endast skall kunna utkrdvas av den
som annonserar. Det s.k. medverkansansvaret for innehallet i en annons,
som enligt marknadsforingslagen i1 vissa situationer kan goras géllande
dven mot en tidning, bor darfor inte vara tillampligt 1 dessa fall.

Skiilen for regeringens forslag: Prospektdirektivet innehaller regler
om — enligt den svenska texten — annonsering avseende ett prospekt. I
den engelska texten anvédnds begreppet advertisement. Enligt var mening
far det svenska begreppet annonsering en alltfér sndv mening 1
forhallande till vad som avses i direktivet. Vi menar dérfor att man i de
svenska bestimmelserna om prospekt bor anvdnda begreppet reklam i
detta sammanhang. Detta ligger ocksd 1 linje med hur begreppet
advertisement brukar overséttas i motsvarande fall.

Prospektdirektivets regler om reklam éterfinns i artikel 15. Principerna
ar Overgripande och kan betraktas som en uppstramning av
marknadsforingen av prospekt.

I artikel 15.2 anges att det av reklam skall framgd att prospektet har
offentliggjorts eller kommer att offentliggéras och var det kan erhéllas. 1
artikel 15.3 anges att det klart skall framgd att det &r reklam och att
informationen inte far vara felaktig eller vilseledande. Informationen
skall ocksé overensstimma med den information som ges i prospektet.

Reglerna om reklam Overensstimmer 1 viss utstrackning med
innehéllet i 5 och 6 §§ marknadsfoéringslagen (1995:450) som handlar om
reklamidentifiering och vilseledande reklam. Enligt 5§ skall all
marknadsforing utformas och presenteras sé att det tydligt framgér att det
ar frdga om marknadsforing. Det skall ocksa tydligt framgd vem som
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svarar for marknadsforingen. Enligt 6 § far en néringsidkare vid
marknadsforingen inte anvidnda péstdenden eller andra framstillningar
som &r vilseledande 1 frdga om niringsidkarens egen eller ndgon annan
ndringsidkares ndringsverksamhet.

Utredningen anser att de mer allmidnt formulerade bestammelserna i
marknadsforingslagen tdcker direktivets regler om reklam i artikel 15.3.
Det kan dock inte uteslutas att den som star bakom reklamen inte ar
ndringsidkare. Uttryckliga bestimmelser motsvarande dem i savél artikel
15.2 som 15.3 bor darfor foras in i lagen om handel med finansiella
instrument. Om det dr en néringsidkare som star bakom reklamen blir
emellertid &ven marknadsforingslagen tillimplig. Tidningsutgivarna har i
sitt remissyttrande hdvdat att det s.k. medverkansansvaret for innehallet i
en annons som 1 vissa situationer kan goras gillande mot en tidning inte
bor vara tillampligt 1 dessa fall. Enligt var mening finns det inte nigon
anledning att genomftra négot generellt undantag for denna typ av
reklam. Frdgan om tidningarnas medverkansansvar fir avgoras genom
rattstillimpningen.

Av artikel 15.4 framgar att all information som ldmnas muntligt och
skriftligt skall overensstimma med den information som ldmnas i
prospektet. En motsvarande bestammelse bor foras in dven i den svenska
lagtexten.

I artikel 15.5 finns en regel som 1 forsta hand avser de fall di ett
prospekt — till f6ljd av ndgot undantag — inte behover upprittas och
godkinnas. Regeln anger att om ett erbjudande exempelvis riktar sig
enbart till kvalificerade investerare och det sélunda inte krdvs ndgot
prospekt, skall vdsentlig information som ldmnas av en emittent eller en
erbjudare meddelas alla investerare som erbjudandet riktar sig till. Nar ett
prospekt méste upprittas och godkinnas, skall sddan information ingé i
prospektet eller i ett tilligg till prospektet. Regelns syfte torde vara att
sdkerstdlla att alla aktorer far samma information i samband med ett
erbjudande, oavsett om detta sker genom ett prospekt eller p& ndgot annat
satt.

Det &r inte ovanligt att det 1 samband med ett erbjudande av finansiella
instrument till allmidnheten &ven genomfors ett erbjudande till
kvalificerade investerare, som inte omfattas av prospektskyldighet.
Sadana investerare far ofta trdffa bolagsledning och foretrddare for
investmentbanken. Dessa moéten kan ske innan prospektet offentliggors
for att den som ldmnar erbjudandet skall kunna foérhora sig om intresset
for erbjudandet, eller efter att prospektet har offentliggjorts for att gora
en muntlig presentation av innehdllet 1 prospektet. Vid dessa mdten
maste enligt regeln 1 artikel 15 samma information ldmnas till alla
investerare. Vidare skall informationen ocksd ingd i prospektet nir det
offentliggors. Skulle det dessutom vid sammankomster som sker efter det
att prospektet har offentliggjorts redovisas nya omstindigheter eller
annat som paverkar bedomningen av det finansiella instrumentet maste
ett tillagg till prospektet goras i enlighet med reglerna i artikel 16.1 (se
nedan i avsnitt 8.5).

Av den svenska lagtexten bor tydligt framga att oavsett om skyldighet
att uppritta prospekt foreligger eller inte, skall all vdsentlig information
som ldmnas till ndgon investerare meddelas samtliga investerare som
erbjudandet riktar sig till.
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Prospektforordningen tar i frdga om reklam bara upp vilka medier som
anses sarskilt viktiga. Listan med medier dr 1dng, men inte uttémmande,
och finns 1 artikel 34.

8.4.2 Kontrollbefogenheter rorande reklam

Regeringens forslag: Finansinspektionen blir behorig myndighet enligt
prospektdirektivet for tillsynen av bestimmelserna om reklam.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna: Finansinspektionen anser att den inte ensam skall
vara ansvarig for tillsynen over reklam. Finansinspektionen instimmer i
forslaget till den del att tillsynen bor ligga hos inspektionen i de delar
som hor samman med de utbkade sanktionsmdjligheterna i lagen om
handel av finansiella instrument och kommissionens prospektférordning.
Tillsynen av att bestimmelserna i marknadsforingslagen efterlevs menar
inspektionen bor ligga hos Konsumentverket.

Skilen for regeringens forslag: Enligt vad som anges i artikel 15.6
skall den behoriga myndigheten ha kontrollbefogenheter rorande
direktivets regler om reklam. For vissa konsumentrelaterade fragor &dr det
1 Sverige Konsumentverket som dr ansvarig myndighet. Verket har t.ex.
tillsyn Over marknadsforingslagen, avtalsvillkorslagen, konsument-
forsdkringslagen och konsumentkreditlagen som alla kan tillimpas ocksa
1 fragor som ror finansiella tjdnster. Enligt 8 § lagen (2003:862) om
finansiell rddgivning utévar Konsumentverket tillsyn 6ver den lagen och
dess foreskrifter. Verkets tillsyn omfattar dock inte verksamhet som star
under Finansinspektionens tillsyn. Vidare kan Konsumentombuds-
mannen (KO), enligt en forsoksverksamhet, i syfte att klargora
rdttspraxis pa det finansiella omréadet, bitrdda enskilda i tvister vid allmén
domstol. KO kan ocksd anmila grupptalan 1 Allméinna
reklamationsndmnden och dven i1 allmidn domstol.

Finansinspektionen och Konsumentverket har ett samarbete 1
konsumentrelaterade frdgor som ror finansiella tjénster. Samarbetet sker
utifrdn respektive myndighets mal och ansvarsomraden. Fragor som ror
reklam for finansiella tjdnster handhas normalt av Konsumentverket. Om
Finansinspektionen avser att ingripa i ett sddant drende, bor inspektionen
enligt en Overenskommelse mellan myndigheterna samridda med
Konsumentverket som genom ansvaret for marknadsféringslagen har
kunskap om fragorna.

Ett exempel dir ett sddant samrdd kan bli aktuellt &r Finansinspektio-
nens tillsynsansvar nér det géller reklam som gors av fondbolag. Om
fondbolag gor reklam eller liknande for sina fonder, skall det av
reklamen framga att det finns ett faktablad och en informationsbroschyr
och var dessa handlingar finns tillgédngliga, se 4 kap. 21 § lagen
(2004:46) om investeringsfonder. Om Finansinspektionen avser att gora
ett ingripande i enlighet med denna bestammelse, bor inspektionen enligt
overenskommelsen forst samrdda med Konsumentverket.

Eftersom det vanligen dr Konsumentverket/KO som handhar fragor
rorande reklam dven for finansiella tjanster, kan det synas lampligt att
denna myndighet ockséd far de kontrollbefogenheter som avses 1 artikel
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15.6 och 21.3 e i prospektdirektivet. Dessa gar ut pa att myndigheten
skall kontrollera att principerna for reklam f6ljs och att myndigheten
skall ha befogenhet att forbjuda reklam helt eller delvis under hogst tio
arbetsdagar, om myndigheten har skélig anledning att anta att reglerna 1
prospektdirektivet har Gvertrdtts. Denna uppgift skulle kunna 6verforas
till Konsumentverket frdn Finansinspektionen i enlighet med artikel 21.1.
Didr anges att den behoériga myndigheten far utse andra administrativa
myndigheter for tillimpningen av kapitel III i direktivet. Reglerna om
reklam ingar i kapitel III.

Emellertid anser vi att det ocksd finns skédl som talar for att inte
utnyttja denna mojlighet. Ett ingripande mot felaktig reklam géllande ett
erbjudande av finansiella instrument till allménheten eller upptagande av
finansiella instrument till handel bor ske forhéllandevis snabbt. Ett
erbjudande 4r vanligtvis aktuellt under en kort period. Om det finns
synpunkter pa reklamen, bor den myndighet som redan é&r insatt i
erbjudandet ha betydligt béttre mdjligheter att snabbt kunna agera for att
forhindra att reklamen medfor skada. Genom att Finansinspektionen har
granskat och godkdnt prospektet kan inspektionen snabbt bilda sig en
uppfattning om huruvida innehéllet i reklamen &r forenligt med
innehéllet i prospektet.

Vi forordar dérfor att Finansinspektionen far kontrollbefogenheterna
avseende reklam som géller erbjudanden av finansiella instrument till
allménheten och upptagande av finansiella instrument till handel péd en
reglerad marknad. Inspektionen har dd mojlighet att vélja att tillfalligt
stoppa erbjudandet eller upptagandet till handel, pd sitt som nidrmare
redogors for i avsnitt 10.2.2. Finansinspektionen anser att den inte ensam
bor vara ansvarig for tillsynen 6ver reklam. Finansinspektionen anser att
tillsynen endast bor ligga hos inspektionen i de delar som hor samman
med de utokade sanktionsmojligheterna i lagen om handel av finansiella
instrument och kommissionens prospektférordning. Detta 4dr ocksa
avsikten med vart forslag. Enligt 6 kap. 1§ lagen om handel med
finansiella instrument &r det Finansinspektionen som &vervakar
bestdmmelserna i den lagen. Som framgatt ovan &r det Konsumentverket
som utovar tillsyn Over att marknadsforingslagens bestdmmelser
efterlevs. Detta kommer att resultera i att Finansinspektionens och
Konsumentverkets tillsynsansvar till viss del Overlappar varandra. Att
Finansinspektionen far kontrollbefogenheterna for reklam som sker i
samband med ett erbjudande eller upptagande till handel hindrar séledes
inte att  Konsumentverket/KO agerar 1  enlighet med
marknadsforingslagen 1 frdga om reklam med anknytning till ett
prospekt. Oavsett om Finansinspektionen eller Konsumentverket avser
att agera, bor samrad ske mellan myndigheterna innan en atgérd vidtas,
om detta dr mojligt.

Inom Regeringskansliet pagéar for narvarande ett arbete med att ta fram
forslag som skall klargora fordelningen av  ansvaret for
konsumentfragorna mellan Finansinspektionen och Konsumentverket pa
det finansiella omradet. Arbetet har sin utgdngspunkt i de forslag som
presenteras 1 Fortroendekommissionens betdnkande Néringslivet och
fortroendet (SOU 2004:47). Detta arbete kan komma att resultera 1 att
ansvarsfordelningen mellan Finansinspektionen och Konsumentverket
paverkas nér det giller tillsynen 6ver reklam som ror erbjudanden av
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finansiella instrument till allmidnheten och upptagande av finansiella
instrument till handel pa en reglerad marknad.

8.5 Tillagg till prospekt

Regeringens forslag: Om ett prospekt har godkénts och en ny
omstindighet intrdffar, eller ett sakfel eller ett forbiseende
uppmirksammas, och omstdndigheten, sakfelet eller forbiseendet kan
paverka bedomningen av de finansiella instrumenten, skall ett tillagg till
prospektet upprittas. Skyldigheten att uppritta ett tilligg giller fram till
dess anmilningstiden for erbjudandet av finansiella instrument till
allménheten 16per ut eller de finansiella instrumenten tas upp till handel
pa en reglerad marknad.

Finansinspektionen skall meddela beslut i anledning av ansékan om
godkédnnande av tilldgg inom sju arbetsdagar fran det att tilldagget kommit
in till Finansinspektionen. Ett tilligg som godkints skall offentliggéras
pa samma sétt som nér prospektet offentliggjordes. Investerare har ritt att
aterkalla en redan gjord anmélan eller samtycke till teckning inom fem
arbetsdagar fran offentliggérandet.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna: Finansinspektionen menar att det finns ett
problem med att investerare som tecknat sig for ett erbjudande inte far
information om att ett prospekt &ndrats genom tilldgg.
Finansinspektionen foreslar att det uppstélls ett krav pa att emittenten
offentliggor tilldgg i en rikstdckande dagstidning, forutom pa det sétt som
det ursprungliga prospektet offentliggjorts. Sveriges advokatsamfund tar
ocksa upp denna problematik men foreslar i stillet att Finansinspektionen
alaggs att sérskilt offentliggbra att ett prospekttilligg inkommit till
myndigheten. Svenskt Nciringsliv, Svenska Fondhandlareforeningen,
Svenska Bankforeningen och Fondbolagens Férening anser att endast
sakfel och forbiseenden som &r vésentliga bor foranleda tillagg.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt artikel 16 i prospektdirektivet
skall ett tillagg till ett prospekt upprittas om négon ny omstédndighet
intréffar eller om sakfel eller forbiseenden avseende innehéllet i ett
prospekt uppticks eller uppmérksammas. En forutséttning dr dock att
omsténdigheten, sakfelet eller forbiseendet kan padverka bedomningen av
de finansiella instrumenten. Mindre stav- eller rdknefel bor inte leda till
att ett tilligg maste goras. Det skall vara sakfel eller intrédffade
omsténdigheter av betydelse for hur informationen 1 prospektet bedoms.
Enligt var mening ger inte direktivtexten utrymme for den
vésentlighetsprovning som  Svemskt  Ndringsliv. m.fl.  forordar.
Bestammelser om tilldgg finns redan i Finansinspektionens foreskrifter,
se 19 kap. 4 § 1 FFFS 1995:21. Skyldigheten att uppritta ett tillagg till
prospektet giller frdn det att prospektet har godkénts tills dess
anmilningstiden for erbjudandet har 16pt ut eller de finansiella
instrumenten tas upp till handel pa en reglerad marknad.

Tilliggen méste godkdnnas pd samma sdtt som det ursprungliga
prospektet. Den tid som Finansinspektionen har till sitt forfogande for
granskning dr hogst sju arbetsdagar, till skillnad fran tio eller i vissa fall
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20 arbetsdagar som annars géller for godkédnnande av prospekt. Tilldgget
skall offentliggdras pa samma sétt som prospektet har offentliggjorts pa.
Finansinspektionen och Sveriges advokatsamfund pekar pa att det finns
ett problem med att investerare som tecknat sig for ett erbjudande inte far
information om att ett prospekt #ndrats genom tilldigg. Vi anser
emellertid att det ar tillrdckligt att offentliggérandet av tillagget sker pé
samma sétt som offentliggérandet av prospektet. Som redogors for i
avsnitt 8.2 foreslds att prospektet alltid skall offentliggoras i elektronisk
form. Detta medfor att dven tilldigg alltid maste offentliggoras i
elektronisk form. D& internet &r ett kdnt informationsmedium som
underléttar snabb information till investerare anser vi det tillrdckligt att
tilldgget offentliggéras pd detta sidtt. Vi menar att tilligget dven bor
offentliggdras av Finansinspektionen pa inspektionens -elektroniska
hemsida.

Sammanfattningen och eventuella Oversittningar skall ocksa
kompletteras, om tilldaggsinformationen dven paverkar dessa handlingar.

Investerare som har ldmnat en anmélan om teckning eller kop av
finansiella instrument, eller pd annat sétt samtyckt till att teckna eller
kopa instrumenten, skall ha ritt att &ngra sig om ett tilldgg till prospektet
gors. Direktivet anger att investerare skall ha ratt att aterkalla sin
anmélan eller sitt samtycke under minst tva arbetsdagar efter det att
tillagget offentliggjorts (artikel 16.2). Vi anser att denna minimitidsfrist 1
normalfallet dr for kort for att en investerare skall hinna ta del av den nya
informationen 1 tilldgget och ta stéllning till om anmilan eller samtycke
skall aterkallas. Om det intrdffar ndgot som paverkar virdet av de
finansiella instrument som omfattas av erbjudandet, kan ldngre
betidnketid behovas.

Tidsfristen om tva arbetsdagar kan visserligen inte ses isolerad. Efter
det att en situation har uppstatt som kraver tilldgg till prospektet tar det
tid att uppritta tilldgget. Sedan har — som framgatt — Finansinspektionen
sju arbetsdagar pa sig att godkénna tillagget.

Vi anser vid en samlad bedomning att den tidsfrist som héar diskuteras
bor vara minst fem arbetsdagar. Det bor normalt sett vara tillrdackligt for
att investerare skall hinna ta stéllning till om en é&terkallelse av en
anmilan om kop eller teckning bor goras.

8.6 Gransoverskridanden — tillrdackligt att anméla
prospektet

Regeringens forslag: Nir Finansinspektionen har godkint ett prospekt,
skall inspektionen péd begédran av emittenten eller den som har upprittat
prospektet Overldmna ett intyg om godkdnnandet till behoriga
myndigheter 1 andra medlemsstater. Av intyget skall framgd om
prospektet har upprittats i enlighet med prospektdirektivet samt om
information har uteldmnats och i sa fall skilen till detta. Till intyget skall
fogas en kopia av prospektet. Om en Overséttning av hela eller delar av
prospektet krdvs av en utlindsk myndighet, skall 6verséttningen bifogas
den begdran som ldmnas in till Finansinspektionen och Gversidndas till
den andra myndigheten tillsammans med intyget.
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Finansinspektionen har ett upplysnings- och ingripandeansvar for
prospekt som dr godkdnda i andra medlemsstater.

Utredningens forslag overensstdmmer i princip med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

Skiélen for regeringens forslag: Det kanske frimsta syftet med att
dndra prospektreglerna har varit att géra det enklare att genomféra ett
gransoverskridande erbjudande och att forenkla upptagande av
finansiella instrument till handel pé& reglerade marknader i andra
medlemsstater. Enligt reglerna i prospektdirektivet &dr det tillrackligt for
de emittenter som planerar ett erbjudande av finansiella instrument till
allménheten eller ett upptagande av finansiella instrument till handel 1
flera lidnder att f& prospektet godként hos en behorig myndighet. Darefter
kan emittenten begidra att myndigheten inom tre arbetsdagar fran
begiran, eller inom en arbetsdag efter godkdnnandet, 6verlimnar ett
intyg om godkédnnandet till behdriga myndigheter 1 andra medlemsstater.

Av intyget skall det framga att prospektet dr upprittat i enlighet med
prospektdirektivet och en kopia av prospektet skall bifogas (artikel 18.1).
Om det i prospektet har utelamnats information som normalt krivs enligt
direktivet eller prospektforordningen, skall detta framgéd av intyget. |
avsnitt 7.5 redogors for olika situationer dir utelamnande av information
kan vara tillatet. I intyget skall det anges skilen till att information har
uteldmnats (artikel 18.2).

Enligt artikel 17.1 far den mottagande myndigheten nér den erhéller ett
meddelande om att ett prospekt har godkénts inte uppstélla nigot krav pa
ytterligare godkénnande eller annat administrativt forfarande 1 frdga om
prospektet. Sprakreglerna ger dock stéd for den mottagande myndigheten
att kunna stélla krav pé att hela eller delar av prospektet, framfor allt
sammanfattningen, Oversitts. Niar en begidran om utfirdande av intyg
overlamnas till Finansinspektionen skall darfor en Oversittning i
forekommande fall bifogas denna begiran. Oversittning sker pa ansvar
av den som upprittat prospektet och skall ocksé bekostas av denne.

Av artikel 17.2 framgér att om ett tilldgg skall uppréttas ankommer det
pa den behoriga myndigheten i hemlandet att krdva att tillagget godkénns
och offentliggdrs. Myndigheten i1 vidrdlandet kan dock gora myndigheten
i hemlandet uppmérksam pd behovet av ett tilligg. Motsvarande
forfarande som tillimpas pd prospektet savitt avser anmilan till andra
behoriga myndigheter skall tillampas dven pa eventuella tillagg.

Om ett prospekt har godkénts av en behorig myndighet i en annan stat
inom EES, kan det dven omfatta ett erbjudande av finansiella instrument
till allménheten i Sverige eller avse ett upptagande av finansiella
instrument till handel pé t.ex. Stockholmsborsen. Prospektet ar giltigt 1
Sverige, om Finansinspektionen frdn den andra myndigheten har erhallit
ett intyg om att prospektet har upprittats 1 enlighet med
prospektdirektivet.

Om Finansinspektionen i de fall som avses i foregadende stycke skulle
finna att det i samband med erbjudandet eller upptagandet till handel
begis oegentligheter av emittenten eller av det finansiella institut som
ansvarar for erbjudandet eller att emittenten inte uppfyller de
skyldigheter som kan finnas ndr det géller ett upptagande till handel,
skall Finansinspektionen underridtta myndigheten i1 den andra staten om
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detta. Den andra myndigheten forvintas d& vidta atgdrder. Visar det sig
att Overtrddelserna fortsdtter har Finansinspektionen rétt att vidta alla
lampliga atgédrder for att skydda investerarna. Dessa atgirder skall
emellertid foregds av att den andra myndigheten informeras (artikel 23).
Vi aterkommer till denna fraga i1 avsnitt 10.2.3.

8.7 Om emittenten har sitt sidte utanfor EES

Regeringens forslag: Under vissa forutsdttningar far Finansinspektionen
godkinna prospekt upprittade av emittenter med sédte i en stat utanfor
EES.

Utredningens forslag overensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.

Skilen for regeringens forslag: Det finns mojligheter for emittenter
med sdte utanfor EES att f4 sina prospekt godkdnda av en behorig
myndighet i ndgon av medlemsstaterna d&ven om prospektet dr utformat i
enlighet med regelverket i det land dédr emittenten har sitt séte (artikel
20). Prospektet maste 1 sd fall vara wupprdttat i enlighet med
internationella standarder framtagna av internationella organisationer for
tillsyn av virdepappersmarknaderna, vilket i praktiken innebdr de regler
och riktlinjer som utfdrdas av IOSCO (International Disclosure Standards
for cross border offering and initial listings for foreign issuers, 1998, se
IOSCO:s hemsida www.iosco.org). Vidare skall informationskraven
motsvara dem 1 prospektdirektivet och prospektforordningen. Ett
tankbart exempel skulle kunna vara ett bolag med sdte i USA som
uppriéttar sitt prospekt i enlighet med amerikanska regler.

Om ett prospekt frdn ett land utanfér EES blir godként 1 ndgon av
medlemsstaterna géller — for spridning av erbjudandet till andra
medlemsldnder — samma regler som géller for spridande av prospekt som
upprittas av en emittent med sdte inom EU. Reglerna om rdckvidden av
godkidnnande, anmilningsforfarande och sprékbestimmelser som
redogors for 1 foregdende avsnitt blir alltsd tillampliga.

Kommissionen har mojlighet att anta genomforandeatgirder
betrdffande prospekt fran lander utanfor EES (se artikel 20.3). Nagra
sadana genomforandeatgidrder har dock hittills inte kommit till stdnd.
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9 Ansvar for prospektet

9.1 Bakgrund

Av artikel 6 i prospektdirektivet framgér att ansvaret for den information
som ldmnas i prospektet &tminstone skall dvila emittenten eller dess
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, erbjudaren, den person som
ansOker om upptagande till handel pé en reglerad marknad eller garanten,
beroende pd omstdndigheterna. Den eller de fysiska eller juridiska
personer som &r ansvariga skall klart anges 1 prospektet med uppgift om
namn och befattning, eller betrdffande juridiska personer, namn och séte.
Det skall ocksa finnas med forklaringar avgivna av dem om att enligt
deras kdnnedom Overensstimmer den information som ges i prospektet
med sakforhallandena och att nigon uppgift som skulle péverka
innehdllet 1 prospektet inte har utelimnats. Motsvarande
informationskrav finns &dven i prospektforordningen, se punkten 1 i
bilagorna I, I1I-V, VII, IX-XIII, XVI och XVII till férordningen.

Medlemsstaterna skall vid inforlivandet av reglerna sédkerstilla att
deras lagar och andra forfattningar om civilréttsligt ansvar ér tillampliga
pd de personer som dr ansvariga for den information som ges i
prospektet.

I gillande bestdammelser om prospekt i svensk ritt finns vissa mindre
skillnader mellan bestdmmelserna i aktiebolagslagen (1975:1385) och
dem i lagen om handel med finansiella instrument nér det gidller vem som
ar skyldig att upprétta ett prospekt.

Enligt 4 kap. 18 §, 5 kap. 16 § och 7 kap. 27 § aktiebolagslagen avilar
skyldigheten att upprétta ett prospekt styrelsen i aktiebolaget, nir ett
publikt bolag eller en aktiedgare i ett sddant bolag offentliggdr eller pa
annat sitt till en vidare krets riktar inbjudan att forvdrva aktier,
teckningsritter, skuldebrev, optionsbevis eller vinstandelsbevis utgivna
av bolaget. I den foreslagna nya aktiebolagslagen finns motsvarande
bestimmelser i 11 kap. 12 § (se prop. 2004/05:85 Ny aktiebolagslag).
Bestammelserna aldgger saledes inte bolaget utan ett sirskilt organ inom
bolaget ansvaret att uppritta prospektet. Skyldigheten for styrelsen att
uppritta ett prospekt dven da en aktiedgare séljer fondpapper som getts ut
av bolaget har motiverats med att investerarna ddrigenom far tillgéng till
mer fullstindig information, &n om aktiedgaren sjdlv upprattade det.

Enligt 2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument skall vid
emission av fondpapper, som inte &dr inregistrerade eller foremal for
ansokan om inregistrering vid en bors, utgivaren uppritta prospekt.
Motsvarande krav stills upp i 5 kap. 1 § och 6 kap. 1 § lagen om bors-
och clearingverksamhet, dir det anges att vid en ansdkan om
inregistrering och notering av fondpapper skall en ansokan goras av den
som har gett ut fondpapperen. Utgivaren skall vid inregistrering av
fondpapper foga ett borsprospekt till ansokan, se 5 kap. 5 § sistndmnda
lag. Nir det giller erbjudanden om kop eller forsdljning av finansiella
instrument, som inte inkluderar emission av fondpapper, anges i1 2 kap.
3 § lagen om handel med finansiella instrument att den som ldmnar
erbjudandet skall upprétta prospekt. Bestimmelserna pekar saledes inte
ut nagot sarskilt organ inom en juridisk person som ansvarigt for att
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uppritta ett prospekt. Det dr dock den juridiska personens styrelse eller
motsvarande ledande organ som har det Gvergripande ansvaret for att
tillse att ett prospekt upprittas, nar skyldighet foreligger for den juridiska
personen att gora detta.

Prospektet skall som ndmnts enligt prospektdirektivet innehalla uppgift
om vem eller vilka som dr ansvariga for prospektets innehall samt en
forsdkran frdn dessa. Motsvarande krav stills i dag upp i
Finansinspektionens foreskrifter om prospekt (FFFS 1995:21) avseende
innehdllet 1 borsprospekt enligt 5Skap. 5§ lagen om bors- och
clearingverksamhet och emissionsprospekt enligt 2 kap. 2 § lagen om
handel med finansiella instrument.

I avsnitt 4.2.6 har ndrmare redogjorts for gidllande svensk ritt avseende
ansvar for innehdllet i ett prospekt. Aktiebolagskommittén foreslog 1 sitt
delbetdnkande fran 1997 att bestimmelserna om prospekt 1
aktiebolagslagen (1975:1385) skulle upphidvas, eftersom kommittén
ansdg det olyckligt att den som avser att emittera eller silja fondpapper
skulle behova beakta prospektregler i flera lagar. Av betydelse i detta
sammanhang dr dock att Aktiebolagskommittén ansag att upphdvande av
aktiebolagslagens prospektregler forutsatte en sérskild bestdammelse om
styrelses och revisors ansvar for emissionsprospekt (se SOU 1997:22 s.
228 ff., jfr dven SOU 2001:1 s. 260).

Aktiebolagskommitténs forslag har remissbehandlats och i nu aktuellt
avsnitt tillstyrkts eller ldmnats utan erinran (se prop. 2004/05:85
s.359 1).

Prospektutredningen har i sitt slutbetinkande behandlat fragor som
bl.a. ror juridiska personers ansvar for fel och brister i ett prospekt
(SOU 2005:18). I delbetdnkandet har utredningen vidare behandlat vissa
frdgor rorande ansvar for prospekt som har anknytning till forslag som
lamnats 1 delbetdnkandet (SOU 2004:95).

9.2 Skyldighet att uppritta prospekt och ansvar for
prospektets innehall

Regeringens forslag: Vid ett erbjudande till allménheten som innefattar
emission av finansiella instrument skall prospektet upprittas av
emittenten.

Vid ett erbjudanden till allmdnheten om kop av aktier, konvertibler,
teckningsoptioner eller teckningsrétter som ldmnas av ndgon som innehar
sadana finansiella instrument skall prospektet upprittas av det aktiebolag
som har gett ut instrumenten. Den som avser att ldmna ett sddant
erbjudande skall underritta styrelsen 1 bolaget senast sex veckor fore den
dag da kop tidigast avses kunna ske. Ett aktiebolag far ta ut erséttning for
sina kostnader for att upprétta prospektet av den som lamnar erbjudandet.
Om erbjudandet ldmnas av flera innehavare av finansiella instrument,
skall kostnaderna fordelas mellan dem 1 forhdllande till det antal
instrument av samma slag som var och en erbjuder till allménheten.

Vid andra erbjudanden till allmidnheten om finansiella instrument skall
prospektet upprittas av den som ldmnar erbjudandet.

Vid en anstkan om upptagande av finansiella instrument till handel pé
en reglerad marknad skall prospektet upprittas av den som gor ansokan.
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Skadestandsbestimmelserna i 29 kap. 1§ 1 den foreslagna nya
aktiebolagslagen och 16 kap. 1§ forsdkringsrorelselagen skall dven
omfatta 6vertrddelser av bestimmelserna om prospekt i lagen om handel
med finansiella instrument och reglerna i prospektférordningen.

En person far goras ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i
sammanfattningen eller en Oversdttning av den bara om
sammanfattningen eller Oversittningen &r vilseledande, felaktig eller
oforenlig med de andra delarna av prospektet.

Utredningens forslag dverensstimmer 1 huvudsak med regeringens.

Remissinstanserna: Verket for ndringslivsutveckling (NUTEK) och
Stockholmsborsen AB tillstyrker forslaget. Stockholmsborsen anser att
det borde Overvdgas om det inte gar att inféra motsvarande ansvars-
bestdmmelser for befattningshavare i utlindska bolag som ger ut
prospekt for godkdnnande av Finansinspektionen. Finansinspektionen
anser att ett riktigt genomforande av regeln 1 artikel 6.2 1
prospektdirektivet forutsitter att skadestandsreglerna éndras i materiellt
hinseende; i utredningens forslag till 2 kap. 10 § 4 lagen om handel med
finansiella instrument finns bara en upplysning om att ndgot ansvar inte
kan utkrdvas enbart pa grund av innehdllet i sammanfattningen. Enligt
inspektionen bor det i 15 kap. 1 § aktiebolagslagen (1975:1385) tas in en
hianvisning ocksd till prospektforordningen. Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenska Bankforeningen och Fondbolagens Forening anser
att utredningen bor ges 1 uppdrag att ndrmare se over bestimmelserna om
skyldighet att wupprétta prospekt. Foreningarna framhéller att
prospektdirektivet inte innehdller nagra regler om att ett bolag mot sin
vilja skall kunna tvingas att upprétta prospekt. Sveriges advokatsamfund
ifrdgasitter om utvidgningen av skadestdndsansvaret &r befogad och om
de av utredningen foreslagna tillaggen é&r tillrdckliga for att reglerna i
artikel 6 1 prospektdirektivet skall anses vara uppfyllda. De tilligg i
aktiebolagslagen och 1 forsdkringsrorelselagen som utredningen
foreslagit leder till en utvidgning av skadestdndsansvaret som skiljer sig
frén vad som géller for andra verksamhetsformer. Det foreslas inte nagot
sdrskilt ansvar for prospekt som wuppréttas av t.ex. ekonomiska
foreningar, handelsbolag eller fysiska personer.

Skiilen for regeringens forslag: Néar prospektdirektivet inforlivas med
svensk rdtt bor det, pA motsvarande sétt som giller i dag, i lag anges vem
som &r skyldig att uppritta ett prospekt. I likhet med utredningen anser vi
att prospektet bor upprittas av emittenten av de finansiella instrumenten
vid erbjudanden till allmdnheten som innefattar emission av finansiella
instrument. Detta motsvarar sdledes vad som giller i dag enligt lagen om
handel med finansiella instrument. Vid andra fall av erbjudanden bor
som huvudregel den som ldmnar erbjudandet vara ansvarig for att ett
prospekt upprittas.

Enligt utredningens forslag skall den som ansoker om upptagande av
finansiella instrument till handel pa en reglerad marknad vara ansvarig
for att ett prospekt upprittas. Vanligtvis dr den som gor ansokan och
emittenten av de instrument som ansdkan avser en och samma person.
Detta innebér att 1 praktiken kommer emittenten séledes att vara den som
ar ansvarig for att prospekt upprittas ocksé i sddana fall. Emellertid kan
det forekomma reglerade marknader utomlands som tillater att dven
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andra dn emittenten far ansdka om att finansiella instrument skall tas upp
till handel. Enligt vr mening utgér reglerna i prospektdirektivet ocksé
frdn att denna mgjlighet finns. Mot den bakgrunden anser vi — i likhet
med utredningen — att det 1 den svenska lagstiftningen bor anges att den
som gor en ansdkan om upptagande av finansiella instrument till handel
pa en reglerad marknad bor vara ansvarig for att ett prospekt uppréttas.

Svenska Fondhandlareforeningen, Svenska Bankforeningen och
Fondbolagens Forening har framhallit att prospektdirektivet inte
innehaller nagra regler om att ett bolag mot sin vilja skall kunna tvingas
att uppritta prospekt. I likhet med utredningen instimmer vi emellertid i
Aktiebolagskommitténs bedomning att ndr en aktiedgare siljer
fondpapper som getts ut av ett aktiebolag under sddana forhallanden att
prospektskyldighet foreligger, skall prospektet upprittas av bolaget.
Denna princip har i friga om aktier och teckningsritter varit géllande
under lang tid i Sverige (se 4 kap. 18 § aktiebolagslagen [1975:1385] och
I11kap. 12§ i den foreslagna nya aktiebolagslagen) och genom att
bolaget skall uppritta prospektet torde investeraren normalt fa en mer
fullstindig bild av bolaget @n om aktiedgaren sjdlv upprittade det.
Bolaget bor pa motsvarande sitt som géller i dag ha ritt till erséttning
frdn aktiedgaren for kostnader i anledning av uppréttandet av prospektet
(jfr 4 kap. 26 § aktiebolagslagen [1975:1385] och 11 kap. 20 § i den
foreslagna nya aktiebolagslagen).

Krav motsvarande dem 1 artikel 6 i1 prospektdirektivet pd att de
personer som &r ansvariga for informationen i prospektet skall anges i
detsamma och avge en forsdkran avseende prospektets innehdll, finns
dven 1 prospektforordningen. Reglerna 1 forordningen é&r direkt
tillampliga och skall sdledes inte inférlivas med svensk rétt.

Nar det giller Aktiebolagskommitténs forslag om styrelsens och
revisorers ansvar for prospekt dr dessa enligt utredningens bedomning
vdl underbyggda och bor darfor ldggas till grund for lagstiftning,
avseende dessa foretrddares ansvar. Dérigenom bibehélls och forstédrks
det skydd som for nédrvarande foreligger enligt reglerna 1
aktiebolagslagen (1975:1385), eftersom ansvarsbestimmelsen enligt vad
som foreslas uttryckligen kommer att omfatta samtliga regler om
prospekt och inte som i dag bara de regler som finns i den lagen. Enligt
utredningen bor dessa overviaganden gilla dven
skadestdndsbestammelserna i forsdkringsrorelselagen.

Sveriges advokatsamfund har ifrdgasatt om utvidgningen av
skadestandsansvaret dr befogad, dels 1 fraga om den utvidgade krets av
personer som omfattas, dels 1 friga om att alla prospekttyper omfattas.

[ den nya bestdmmelse som utredningen har foreslagit anges att
prospekt skall uppriéttas av aktiebolaget. Bestdmmelsen pekar séledes
inte ut nagot sdrskilt organ inom bolaget som ansvarigt for att uppritta ett
prospekt. Det bor dock vara styrelsen som har det 6vergripande ansvaret
for att tillse att ett prospekt upprittas, nir skyldighet foreligger for
bolaget att gora detta (se avsnitt 9.1). I frdga om revisors ansvar foljer av
29 kap. 2 § i1 den foreslagna nya aktiebolagslagen, som dverensstimmer
med gillande bestimmelse 1 15 kap. 2 § aktiebolagslagen (1975:1385),
att skadestandsskyldighet kan drabba dven revisor som medverkat vid
tillkomsten av ett emissionsprospekt. P4 motsvarande sétt bor — sdsom
utredningen har foreslagit — revisor som medverkar nér ett prospekt
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upprittas enligt de foreslagna nya reglerna i lagen om handel med
finansiella instrument  omfattas av  bestimmelserna  om
skadestandsskyldighet. Enligt dessa regler dr det ett aktiebolag som har
ansvaret for att upprétta prospekt av olika slag. Det har enligt var
uppfattning inte framkommit tillrdckliga skil for att 1 frdga om ansvaret
for nu berdrda personer gora ndgon skillnad beroende pa vilken typ av
prospekt som upprittas. Vi instimmer sdledes med utredningens
bedomning i sak dven i dessa fragor.

Finansinspektionen har papekat att regeln 1 artikel 6.2 i
prospektdirektivet medfor att skadestdndsreglerna maste &dndras i
materiellt hdnseende. Enligt utredningens forslag stills det bara upp ett
krav pé att sammanfattningen skall innehalla en upplysning om att nagot
ansvar inte kan utkrdvas enbart pd grundval av sammanfattningen och
Oversidttningen av denna. Vi delar Finansinspektionens uppfattning att en
upplysning inte &r tillracklig. Det behovs sadledes en materiell regel om
att en person far goras ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i
sammanfattningen eller en Oversdttning av den bara om
sammanfattningen eller Oversdttningen &r vilseledande, felaktig eller
oforenlig med de andra delarna av prospektet. Enligt vdr mening bor en
sadan bestammelse lampligen tas in i lagen om handel med finansiella
instrument 1 anslutning till vriga bestimmelser om sammanfattningen.
Dérmed bor det ocksé klart framgé att bestimmelsen dr tillimplig oavsett
vem som har upprittat ett prospekt.

Finansinspektionen har forordat att det i 15 kap. 1 § aktiebolagslagen
(1975:1385) tas in en hénvisning dven till prospektforordningen. Den
information som skall finnas i ett prospekt foljer framfor allt av vad som
anges 1 forordningen. Med hédnsyn hartill framstar det enligt var
uppfattning som befogat att — sdsom Finansinspektionen forordat — i
29 kap. 1 § 1 den foreslagna nya aktiebolagslagen ta in en hinvisning
dven till prospektforordningen. Motsvarande tilligg bor goras ocksd 1
16 kap. 1 § forsdkringsrorelselagen.

Advokatsamfundet och Stockholmsborsen AB har dven tagit upp nagra
ytterligare  frdgor. Svenska  Fondhandlareféreningen, = Svenska
Bankforeningen och Fondbolagens Forening har forordat att utredningen
ocksd bor ges i uppdrag att ndrmare se Over bestdmmelserna om
skyldighet att uppritta prospekt. Sd&som ndmnts ovan har utredningen
numera slutfort sitt uppdrag. Utredningen har emellertid behandlat fragor
som ror ansvar for fel och brister i ett prospekt i sitt slutbetdnkande. Vi ar
darfor inte beredda att 1 detta sammanhang ldmna nigra forslag avseende
de frgorna. I stillet avser vi att aterkomma 1 samband med behandlingen
av utredningens slutbetidnkande (SOU 2005:18).
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10 Finansinspektionens befogenheter m.m.

10.1 Befogenheter vid tillsynen

10.1.1 Direktivets regler

Enligt prospektdirektivet skall den behériga myndigheten utrustas med
ett antal befogenheter. Den behoriga myndigheten skall ha alla
befogenheter som den behover for att fullgora sina arbetsuppgifter, och
skall atminstone ha befogenhet att utfora de atgédrder som anges i artikel
21.3 och 21.4.

Atgirderna innefattar ritt att fi tillgdng till upplysningar och
handlingar, utféra inspektioner pd plats, meddela ett tillfdlligt eller
permanent forbud for ett erbjudande av finansiella instrument till
allménheten eller handel pa en reglerad marknad och forbjuda reklam.
Myndigheten skall exempelvis kunna kréva att det tas in kompletterande
uppgifter i prospektet och att upplysningar ldmnas av emittenten,
foretagsledning och revisorer. Myndigheten skall &dven kunna
offentliggora att en emittent inte har iakttagit sina skyldigheter.

Medlemsstaterna skall se till att ldmpliga administrativa atgédrder kan
vidtas eller administrativa sanktioner utdomas mot de ansvariga nir
reglerna i prospektdirektivet inte foljs (artikel 25). Atgirderna skall vara
effektiva, proportionerliga och avskrickande. Vidare anges att
medlemsstaterna far tillata att atgérderna offentliggdrs av myndigheten.
Myndigheten skall dock ta hénsyn till huruvida offentliggérandet riskerar
att skapa allvarlig oro pd finansmarknaderna eller orsakar de berérda
parterna oproportionerligt stor skada.

Prospektdirektivet innehdller bestdammelser om samarbete mellan
medlemsstaternas behoriga myndigheter (artikel 22). Myndigheterna
skall bistd varandra och utbyta upplysningar, sdrskilt i de fall dédr en
emittent har mer &n en behorig hemlandsmyndighet dérfor att den har
olika kategorier av finansiella instrument eller dér godkénnandet av ett
prospekt overldmnats till en annan myndighet. Vidare anges att ett nédra
samarbete ocksa skall ske i samband med krav pé att meddela tillfilligt
forbud mot eller forbjuda handel med finansiella instrument som handlas
i olika medlemsstater sa att lika villkor for marknadsplatser kan skapas
och investerarskyddet sdkras. Nir sd bedoms lampligt far den behoriga
myndigheten 1 vidrdmedlemsstaten begidra hjdlp av den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten dé ett &rende granskas.

10.1.2 Gaillande ritt

De befogenheter som Finansinspektionen har enligt géllande rétt
avseende tillsyn av reglerna om prospekt dr mer begrinsade dn de som
foreskrivs 1 prospektdirektivet. Bestimmelserna, som finns 1 6 kap. lagen
om handel med finansiella instrument, foreskriver forst och framst en ratt
for Finansinspektionen att fa de uppgifter som inspektionen behover for
sin tillsyn (6 kap. 1a§). Vidare kan Finansinspektionen, om nagon
underlater att ge in ett prospekt till inspektionen for granskning,
foreldgga denne att vidta rittelse genom att uppritta prospekt och ldmna
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in det till inspektionen (6 kap. 3 § 1). Finansinspektionen har &dven
mojlighet att foreldgga den som deltar eller medverkar i handel med ett
finansiellt instrument att upphoéra darmed (6 kap. 2 § 1). En forutséttning
ar att handeln strider mot kravet att den skall bedrivas sé att allmdnhetens
fortroende for viérdepappersmarknaden uppritthdlls och enskildas
kapitalinsatser inte otillborligen dventyras. Nar Finansinspektionen
meddelar ett foreldggande, far inspektionen dven forena detta med vite.
Inspektionen har dock ingen ritt att doma ut ett forelagt vite utan far
ansoka hos lansritten om detta.

Regeringen har 1 en nyligen beslutad proposition om
marknadsmissbruk (prop. 2004/05:142) foreslagit dndringar i 6 kap.
lagen om handel med finansiella instrument med avseende péa
Finansinspektionens befogenheter vid tillsyn. Andringarna har foranletts
av genomforandet av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG
av den 28 januari 2003 om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan (marknadsmissbruk). De dndringar som foreslas i
propositionen innebdr bla. att den krets som omfattas av
upplysningsskyldigheten vidgas fran att omfatta tillsynsobjekten och
vissa andra sdrskilt uppriaknade juridiska personer till att omfatta var och
en, dvs. bade juridiska och fysiska personer. Dessutom foreslds att
upplysningsskyldighetens omfattning vidgas till att under vissa
forutsittningar dven innefatta en skyldighet att instélla sig till f6rhor.

10.2 Overviganden avseende Finansinspektionens
befogenheter

10.2.1 Riitt att begéra upplysningar och maojlighet att utfora
inspektioner pa plats

Regeringens forslag: Den ritt for Finansinspektionen att anmoda négon
att instdlla sig till forhor, som foreslas i prop. 2004/05:142, skall inte
gélla betrdffande bestimmelserna i 2, 2 a och 2 b kap. i lagen om handel
med finansiella instrument.

Finansinspektionen far genomféra undersokning pé plats hos bors och
auktoriserad marknadsplats nér inspektionen anser det nodvandigt.

Utredningens forslag: Utredningen foreslar att den som forvintas
kunna ldmna upplysningar i1 saken skall kunna kallas till forhor av
Finansinspektionen. Utredningen foreslér vidare att Finansinspektionen
under vissa omstidndigheter skall kunna genomf6ra platsundersokningar
hos alla juridiska och fysiska personer som inspektionen finner behovligt
och begidra handrackning hos kronofogdemyndigheten for att kunna vidta
en sddan atgird..

Remissinstanserna: Ldnsrdtten i Stockholms ldn papekar att fragan
om hur uppgiftsskyldigheten enligt prospektreglerna forhaller sig till den
tystnadsplikt som t.ex. revisorer och advokater har maste klarldggas.
Riksgdldskontoret dr kritisk mot att dra paralleller med de befogenheter
som regleras med stod av marknadsmissbruksdirektivet, eftersom dessa
delvis syftar till att utreda sddana Gvertrddelser av bestimmelser som &r
kriminaliserade. Riksgdldskontoret menar dérfor att tillsynsreglerna bor

129



renodlas till att avse den tillsyn som Finansinspektionen skall bedriva till
foljd av sitt ansvar for prospektreglerna. Finansinspektionen papekar att
det inte dr sa vanligt att inspektionen har behov av att rikta sin begéiran
om upplysningar mot nidgon annan &n det ingivande bolaget. Om ett
saddant behov skulle uppsté finns det redan 1 géllande rétt mojlighet att
begira upplysningar fran vérdepappersbolag och borser, vilket
inspektionen finner tillrackligt. Kronofogdemyndigheten i Stockholm
anser att Finansinspektionen bor begéra kronofogdemyndighetens bitrade
att fa tilltrade till lokaler som skall undersokas i stéllet for att begéra
handriackning. Kronofogdemyndigheten foreslar att — om handrdckning
trots allt skall anvéndas — avgiftsbefrielse for sokanden vid begidran om
handrickning infors. Kronofogdemyndigheten podngterar slutligen att
det bor 6vervidgas om inte platsundersokning som foretas 1 privatbostad
alltid méste foregds av en provning av allmén forvaltningsdomstol.
Tredje AP-fonden, som ocksd invdnder mot att paralleller dras mellan
befogenheter med stod av marknadsmissbruksdirektivet och de som
foljer av prospektdirektivet, avstyrker utredningens forslag till utvidgade
befogenheter for Finansinspektionen att begdra upplysningar och
handlingar samt att kalla nagon till forhor och genomfora
platsundersokningar i den del dessa gir utéver vad som foljer av
prospektdirektivet. Tredje AP-fonden anser dels att det dr tveksamt om
det foreligger ndgot behov av att andra personkategorier &n de som
ndmns 1 direktivet skall kunna 4&ldggas att ldmna upplysningar,
handlingar, bli kallade till forhor eller bli foremal for en
platsundersokning, dels att det méste goras en mer ingdende analys av
intresseavvédgningen mellan den inskrdnkning i den personliga friheten
som de foreslagna befogenheterna skulle innebédra for de enskilda och
dndamalet med inskrdankningen. Tredje AP-fonden har dven efterlyst en
diskussion om forhallandet till olika bestimmelser om tystnadsplikt.

Skélen for regeringens forslag: Vissa av de befogenheter som
omfattas av prospektdirektivet har redan berdrts i1 anslutning till andra
avsnitt. Att inspektionen 1 enlighet med artikel 21.3. a 1 direktivet skall ha
ritt att kriva att kompletterande uppgifter tas in 1 prospektet, om det ir
nodvéndigt for att skydda investerarna, har behandlats i avsnitt 8.1.
Mojligheten att enligt artikel 21.3 e forbjuda reklam har behandlats i
avsnitt 8.4.2.

Rditten att begdra upplysningar och fa ta del av handlingar

Enligt artikel 21.3 b i prospektdirektivet skall den behoriga myndigheten
vid sin prévning av om ett prospekt skall godkdnnas ha ritt att begéra
upplysningar och handlingar fran emittenter, erbjudare, den som ansoéker
om upptagande till handel pé en reglerad marknad samt de personer som
kontrollerar dem eller kontrolleras av dem. Néar det giller revisorer och
foretagsledning hos emittenter, erbjudare och personer som anséker om
upptagande till handel p& en reglerad marknad samt finansiella
mellanhénder skall befogenheterna &tminstone omfatta ritten att kréva in
upplysningar (artikel 21.3 c).

Enligt gillande ratt har inspektionen rétt att begdra upplysningar fran
foretag som stér under dess tillsyn, se exempelvis 6 kap. 1 § lagen om
viardepappersrorelse och 11kap. 1§ lagen om bors- och

130



clearingverksamhet. 1 forarbetena till dessa bestimmelser anges att
upplysningsskyldigheten innebar att de som star under tillsyn dr skyldiga
att 1amna upplysningar om sin verksamhet till Finansinspektionen (prop.
1990/91:142 s. 171 och prop. 1991/92:113 s. 131 och 206). Vidare
uttalas att denna upplysningsskyldighet dven innefattar en rétt att ta del
av handlingar.

Institut som omfattas av de bestdmmelser som anges i foregaende
stycke omfattas dven av bestimmelsen i 6 kap. 1 a § lagen om handel
med finansiella instrument. Med stod av denna bestimmelse kan
inspektionen begira in upplysningar dven fran vissa andra uppriknade
juridiska personer. For foretag som star under inspektionens tillsyn samt
vissa juridiska personer finns séledes goda mgjligheter for inspektionen
att f4 de upplysningar och handlingar som den behdver vid sin
granskning av ett prospekt.

Betriaffande 6vriga personer som anges i prospektdirektivet kravs dock
att den nuvarande bestdmmelsen i 6 kap. 1 a § lagen om handel med
finansiella instrument utvidgas till att omfatta dven dessa personer, for att
direktivet skall vara genomfort i denna del. Som tidigare ndmnts har
regeringen nyligen foreslagit #dndringar 1 den bestimmelsen. De
foreslagna dndringarna, som motsvarar prospektutredningens forslag i
den delen, innebar att upplysningsskyldigheten skall omfatta ett foretag
eller ndgon annan”, dvs. bade juridiska och fysiska personer. Vidare skall
upplysningsskyldigheten uttryckligen omfatta tillhandahéllandet av
“uppgifter, handlingar och annat”. Forslaget gir sdledes ldangre &n
prospektdirektivet kriver.

Finansinspektionen och Tredje AP-fonden invinder mot utredningens
forslag att utvidga den krets som omfattas av upplysningsskyldighet mer
dan vad som kravs enligt prospektdirektivet. Vi anser dock inte att det
finns tillrackliga skél att begrénsa bestimmelsens tillimpningsomrade,
enligt det forslag till ny lydelse som ldmnats i propositionen om
marknadsmissbruk  (prop.  2004/05:142), med avseende pé
prospektreglerna. Det kan dock antas att inspektionen 1 forsta hand
kommer att rikta sina fragor till den som ldmnat in en ansékan om
godkidnnande av prospekt, som ddrefter har att besvara frdgorna genom
att i vissa fall sjdlv inhdmta handlingar och upplysningar frdn andra
personer.

Som bl.a. Ldnsrditten i Stockholms ldn har papekat har utredningen inte
berort fragan om hur uppgiftsskyldigheten forhaller sig till bestimmelser
om tystnadsplikt for vissa yrkeskategorier, t.ex. revisorer och advokater.
I propositionen om marknadsmissbruk foreslas att det 1 6 kap. 1 a § lagen
om handel med finansiella instrument tas in en uttrycklig bestimmelse
om att Finansinspektionens befogenheter inte skall gélla i den mén de
strider mot en i lag reglerad tystnadsplikt for advokater.

Av prospektdirektivet (artikel 21.3 ¢) foljer att Finansinspektionen
skall ha ritt att begéra in upplysningar av revisorer. Nagot forbehall for
nationella rittsliga bestdmmelser om tystnadsplikt finns inte.
Upplysningsskyldigheten maste darfor anses gé fore befintliga
bestdmmelser om tystnadsplikt.

Utredningen har vidare foreslagit att Finansinspektionen ges rétt att
kalla en person som forvdntas kunna ldmna upplysningar till f6rhér, om
detta behovs for att inspektionen skall kunna fullgéra sina uppgifter.
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Regeringen har ldmnat ett motsvarande forslag i propositionen om
marknadsmissbruk.

Riksgdldskontoret ifragasitter om det foreligger ndgot behov for
Finansinspektionen att kalla personer till forhor med avseende pé
prospektbestimmelserna. Tredje AP-fonden anser att ritten att kalla
nagon att instdlla sig till forhor adr en forhdllandevis langtgdende
befogenhet som innebér pétagliga inskrankningar i den enskildes frihet.
En saddan inskrinkning far endast goras om de #@ndamal for vilka
inskrdankningen gors vdger tyngre én integritetsintresset.

Vi delar remissinstansernas synpunkter i detta avseende. Det foreligger
heller inte ndgon skyldighet enligt prospektdirektivet att infora
bestimmelser som ger den behoriga myndigheten befogenhet att kalla
ndgon till forhor. Ndgon saddan befogenhet bor darfor inte foreligga med
avseende pa bestimmelserna om prospekt. Upplysningsskyldigheten
enligt 6 kap. 1 a § lagen om handel med finansiella instrument bor darfor
begrinsas pa ett sddant sitt att den inte omfattar ritten att kalla ndgon till
forhor for att sékerstilla efterlevnaden av prospektbestimmelserna.

Om nagon inte fullgér en anmodan att tillhandahélla uppgifter,
handlingar och annat enligt 6 kap. 1 a § lagen om handel med finansiella
instrument, far Finansinspektionen — genom f6rslag i propositionen om
marknadsmissbruk — vid vite foreldgga denne att gora rittelse.
Bestammelsen innebdr att vite kan foreldggas savél juridiska som fysiska
personer. Finansinspektionens beslut kan enligt 7 kap. 1 § samma lag
overklagas hos allmén forvaltningsdomstol.

Rditten att utfora inspektioner pa plats

Enligt artikel 21.4 d i prospektdirektivet skall den behoriga myndigheten,
efter att de finansiella instrumenten tagits upp till handel pa en reglerad
marknad, ha befogenhet att utfora inspektioner pa plats, for att
kontrollera  att  bestdmmelserna 1  prospektdirektivet  och
prospektforordningen foljs. Nar sd dr nodviandigt enligt nationell
lagstiftning far den eller de behoriga myndigheterna utnyttja denna
befogenhet genom ansdkan hos den behoriga rittsliga myndigheten
och/eller i samarbete med andra myndigheter.

Bestdmmelser om att den behoriga myndigheten skall ha rétt att utféra
platsundersokningar finns dven i andra direktiv inom omrédet finansiella
tjdnster (se artikel 50.2 c¢ i Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument och om dndring i radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG
och Europaparlamentets och rédets direktiv 2000/12/EG samt
upphdvande av réadets direktiv 93/22/EEG och artikel 24.4 i
Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/109/EG av den 15
december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende
upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pé
en reglerad marknad och @ndring av direktiv 2001/34/EG).

Upplysningsskyldighet enligt 6 kap. 1 § lagen om virdepappersrorelse
och 11 kap. 1 § lagen om bors- och clearingverksamhet innefattar enligt
vad som uttalats i forarbetena dven en mojlighet for Finansinspektionen
att gora platsundersokningar hos de foretag som star under inspektionens
tillsyn (prop. 1990/91:142 s. 171 och prop. 1991/92:113 s. 131 och 206).
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I 13 kap. 4 § lagen om bank- och finansieringsrorelse (2004:297) finns en
bestimmelse som uttryckligen anger att Finansinspektionen far, néar
inspektionen anser att det dr nodvandigt, genomfora en undersékning hos
ett kreditinstitut och vissa utlindska kreditinstitut som inrdttat filial 1
Sverige. Enligt 13 kap. 6 § samma lag har inspektionen dven ritt att
genomfora undersokningar hos andra foretag, som har fétt i uppdrag av
ett kreditinstitut att driva ndgon del av institutets rorelseUtredningen har
foreslagit att det infors en uttrycklig rdtt for Finansinspektionen att
genomfora platsundersokningar. Regeringen har ber6rt frdgan om
platsundersokningar i propositionen om marknadsmissbruk. Regeringen
ansag da att det inte fanns skil att ge Finansinspektionen utdkade
mojligheter att genomfora platsundersokningar men forklarade att man
eventuellt skulle aterkomma 1 frigan.

Enligt vir bedomning innebédr bestimmelsen i artikel 21.4 d om
platsundersokningar inte att det méaste inforas négra befogenheter for de
behoriga myndigheterna att pa réttslig vdg genomdriva en
platsundersokning. I praktiken kommer plastundersokningar endast vara
aktuella att utféra hos borser och auktoriserade marknadsplatser. For att
det inte skall rdda négon oklarhet om att Finansinspektionen har
mojlighet att utfora platsundersdokningar bor detta uttryckligen framga av
lag. Vi foreslar darfor att det infors en ny bestimmelse i1 lagen om bors-
och clearingverksamhet, som klargor detta.

Den upplysningsskyldighet borser och auktoriserade marknadsplatser
har gentemot Finansinspektionen kan alltsd fullgéras genom att
inspektionen genomfor en undersokning pd plats. Genom en sidan
undersokning kan inspektionen ta del av handlingar och studera rutiner
pa plats 1 stillet for att begdra in uppgifter och handlingar till
inspektionen. Vid en platsundersokning kan det ske en inspektion av alla
aspekter av den verksamhet som inspektionen har tillsyn ver.

Det saknas anledning att infora bestimmelser som ger
Finansinspektionen rétt att anvidnda tvangsmedel for att genomfora en
platsundersokning. Underlatenhet att fullgdra upplysningsskyldigheten ar
dock sanktionerad genom bestdmmelser i 11 kap. lagen om bdors- och
clearingverksamhet.

10.2.2 Ritten att forbjuda ett erbjudande till allméinheten eller
handel pa en reglerad marknad

Regeringens forslag: Finansinspektionen fér tillfilligt forbjuda ett
erbjudande av finansiella instrument till allmé&nheten eller ett upptagande
av finansiella instrument till handel pd en reglerad marknad, om
inspektionen har skilig anledning att anta att erbjudandet eller
upptagandet strider mot bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument eller prospektférordningen.

Finansinspektionen fir i frdga om ett erbjudande av finansiella
instrument till allmdnheten dven meddela ett permanent forbud, om
inspektionen finner att bestimmelserna i nimnda lag eller férordning har
overtratts.
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Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens.
Enligt utredningens forslag far dock Finansinspektionen dven meddela
ett permanent forbud mot att ta upp finansiella instrument till handel pa
en reglerad marknad.

Remissinstanserna: Sveriges advokatsamfund anser att reglerna 1
artikel 21.3 d och f i prospektdirektivet inte ger utrymme for att ge den
behoriga myndigheten befogenhet att meddela permanent forbud mot att
ta upp finansiella instrument till handel pa en reglerad marknad. Enligt
Advokatsamfundet bor den av utredningen foreslagna bestimmelsen i
6 kap. 1 c § lagen om handel med finansiella instrument darfér dndras.
Ovriga remissinstanser tillstyrker eller limnar forslaget utan erinran.

Skilen for regeringens forslag: Det forekommer att en emittent eller
annan genom en annons eller pd ndgot annat sétt riktar ett erbjudande av
finansiella instrument till allménheten att forvérva finansiella instrument,
utan att forst ha fatt ett prospekt godkdnt och registrerat hos
Finansinspektionen. I sddana fall kan inspektionen enligt géllande rétt
foreldgga emittenten att ge in ett prospekt till inspektionen for
granskning (6 kap. 3 § lagen om handel med finansiella instrument).

De nya reglerna i prospektdirektivet innebédr att Finansinspektionen
maste ges ytterligare befogenheter. Enligt artikel 21.3d, f, g och h i
direktivet skall den behoriga myndigheten ha befogenhet att meddela ett
tillfalligt forbud for ett erbjudande av finansiella instrument till
allménheten eller ett upptagande av finansiella instrument till handel pa
en reglerad marknad, om myndigheten har skilig anledning att anta att
reglerna 1 prospektdirektivet har overtritts. Den behoriga myndigheten
skall @ven ha befogenhet att meddela ett forbud for ett erbjudande av
finansiella instrument till allménheten, om den finner att reglerna har
overtrdtts eller har skélig anledning att misstdnka att reglerna har
overtrétts. Befogenheterna skall sdledes kunna utnyttjas sévdl 1 en
situation som redogjorts for ovan som i andra situationer, exempelvis dér
en emittent underldter att registrera och offentliggora ett tillagg till
prospektet trots att ny visentlig information framkommit. Sveriges
advokatsamfund anser emellertid att reglerna 1 artikel 21.3d ochf 1
prospektdirektivet inte ger utrymme for att — sdsom utredningen har
foreslagit — ge Finansinspektionen befogenhet att meddela permanent
forbud dven mot att ta upp finansiella instrument till handel pa en
reglerad marknad (se utredningens forslag till 6 kap. 1 ¢ § lagen om
handel med finansiella instrument). Vi delar Advokatsamfundets
uppfattning och Finansinspektionens befogenhet att meddela ett
permanent forbud bor dirfor inte omfatta sddana situationer.

Reglerna 1 artikel 21.3 d och f 1 prospektdirektivet boér genomforas
genom att en ny bestimmelse tas in i lagen om handel med finansiella
instrument. I frdga om befogenheten att enligt artikel 21.3 g och h
tillfalligt eller permanent stoppa handeln pa en reglerad marknad
avseende ett visst finansiellt instrument, bor gédllande bestdimmelser i
10 kap. lagen om bors- och clearingverksamhet anses tillrdackliga for att
uppfylla de krav som stills upp i prospektdirektivet.

Kravet pé forhandsgranskning av ett prospekt &ar grundldggande.
Dérigenom kan det sdkerstédllas att ett prospekt innehdller den
information som krdvs enligt bestimmelserna 1 lagen om handel med
finansiella instrument och prospektforordningen. Om négon som é&r
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skyldig att lamna in ett prospekt till Finansinspektionen inte gor det,
innebédr detta en Overtrddelse av bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument. Om nagon gor en sadan Gvertrddelse torde det ske
antingen med uppsét eller av oaktsamhet. Vi delar utredningens
uppfattning att detta utgor en allvarlig 6vertrddelse som kan skada tilltron
till vdardepappersmarknaden. Detsamma géller om den som ldmnar ett
erbjudande inte gor ett tillagg till prospektet nér si krévs, eller bryter mot
bestdimmelserna om offentliggorande. En investerare skall kunna utgé
frén att den som riktar ett erbjudande av finansiella instrument till
allménheten har uppfyllt kraven pa godkinnande, offentliggérande och
lamnande av information.

Sdsom redogjorts for 1 avsnitt 10.1.1 foljer av artikel 25.1 i
prospektdirektivet att medlemsstaterna skall se till att ldmpliga
administrativa atgirder kan vidtas eller administrativa sanktioner
utdomas mot de ansvariga, nir bestimmelser som antagits enligt det
direktivet inte har f6ljts. Det finns mot denna bakgrund skil att
Finansinspektionen ges mdjlighet att aldgga den som bryter mot dessa
bestimmelser en sanktion i form av en sérskild avgift. En sddan sanktion
kan vidtas mot ndgon oavsett om denne star under tillsyn av
Finansinspektionen. Né&r avgiftens storlek skall bestimmas kan
inspektionen ocksé ta hénsyn till hur allvarlig 6vertrdadelsen dr och till de
ovriga omstdndigheterna i det enskilda fallet. Sérskild avgift behandlas
ndrmare 1 avsnitt 10.3.

I detta sammanhang finns det anledning att dven overvdga om den rétt
som Finansinspektionen har i dag att, om négon inte ger in ett prospekt
till inspektionen for granskning foreldgga denne att gora rittelse genom
att upprétta prospekt och lamna in detta till inspektionen, bor kvarsta
ofordndrad. Eftersom Finansinspektionen nu foreslds f4 befogenhet att
stoppa ett erbjudande om det inte getts in ett prospekt till inspektionen
for granskning, torde det inte ldngre finnas nagot behov av att rikta négot
foreldaggande till den som &r skyldig att uppritta prospektet.
Finansinspektionens nya befogenhet framstar dessutom som betydligt
mer verkningsfull &n den mgjlighet som inspektionen har enligt gillande
ratt att foreldgga nagon att vidta rittelse.

10.2.3 Ovriga befogenheter enligt direktivet

Regeringens forslag: Bestimmelserna om handelsstopp i lagen om bors-
och clearingverksamhet fortydligas sd att det uttryckligen framgér att
handeln kan stoppas om emittentens stéllning 4r sddan att handeln skulle
skada investerarnas intressen.

Om ett prospekt som har godkénts av en behorig myndighet inom EES
ar giltigt 1 Sverige, skall Finansinspektionen underritta den myndigheten,
ndr emittenten eller ett utlindskt vardepappersforetag som medverkar vid
ett erbjudande av finansiella instrument till allmidnheten har gjort sig
skyldig till ekonomisk brottslighet eller har Gvertrdtt bestimmelser i
lagen om handel med finansiella instrument eller lagen om bors- och
clearingverksamhet. Om brottsligheten eller overtrddelserna fortsétter,
trots de atgidrder som vidtagits av den behoriga myndighet som godként
prospektet, far Finansinspektionen vidta atgérder. Innan &tgird vidtas
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skall inspektionen underrétta myndigheten som har godként prospektet.
Europeiska kommissionen skall underrittas om &atgérden s snart som
mojligt.

Har Finansinspektionen godkdnt ett prospekt far inspektionen, om
behorig myndighet i en annan stat inom EES underrittat inspektionen om
att emittenten eller ett virdepappersinstitut, som medverkar vid ett
erbjudande av finansiella instrument till allmidnheten i den staten, har
overtritt foreskrifter som géller i den staten eller inte fullgjort sina
skyldigheter nér finansiella instrument tagits upp till handel p&d en
reglerad marknad, vidta atgdrd mot emittenten eller institutet.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker eller ldmnar forslaget utan erinran.
Nordic Growth Market NGM AB (NGM) anser att reglerna i artikel 21.4 a
och c 1 prospektdirektivet synes foreskriva att den behdriga myndigheten
skall ha mgjlighet att rikta krav direkt mot emittenten. Detta aktualiserar
frigan om vem som skall ha ansvaret for emittentens l6pande
informationsgivning. Ndmnda artikel i prospektdirektivet ger ndrmast
uttryck av att den behoriga myndigheten fortséttningsvis skall ansvara
dven for detta. NGM anser att det darfor kan ifrdgaséttas om den ordning
som giller i Sverige i dag ar tillrdcklig for att uppfylla kraven i
direktivet. Forhallandet mellan Finansinspektionen och
marknadsplatsernas befogenheter och ansvar i detta avseende bor enligt
NGM utredas ytterligare. Finansinspektionen anser att de nuvarande
sanktionsmgjligheter inspektionen har att tillgh 1 sin tillsyn av
marknadsplatserna &r otillrdckliga och att det krévs sanktionsmgjligheter
som dr béttre anpassade till Overtrddelsernas art. Finansinspektionen
papekar dven att bestimmelsen i 8 kap. 5 § sjétte stycket sekretesslagen
(1980:100) behover é&dndras for omfatta dven auktoriserade
marknadsplatser.

Skédlen for regeringens forslag: Enligt artikel 21.31 1
prospektdirektivet skall den behoriga myndigheten ha befogenhet att
offentliggora det faktum att en emittent inte har iakttagit sina
skyldigheter. Vidare anges 1 artikel 25.2 att den behoriga myndigheten
skall ha mgjlighet att offentliggdra varje atgidrd som har vidtagits eller
sanktion som har anvénts vid Overtrddelser av reglerna i direktivet,
sdvida inte offentliggérandet skulle skapa allvarlig oro pé
finansmarknaderna eller orsaka de berdrda parterna oproportionerligt stor
skada. Bestammelserna om sekretess i statlig myndighets verksamhet
som bestar 1 tillstdndsgivning eller tillsyn med avseende pa
viardepappersmarknaden finns i sekretesslagen. Enligt 8 kap. 5 § forsta
stycket 1 géller sekretess i sddan verksamhet for uppgift om affirs- eller
driftforhallanden hos den som myndighetens verksamhet avser, om det
kan antas att han lider skada om uppgiften r&js. Presumtionen &r saledes
att Finansinspektionen far offentliggéra uppgifter om atgérder eller
sanktioner, vilket Overensstimmer med regeln 1 artikel 252 i
prospektdirektivet. 1 likhet med vad som géller enligt direktivet far
inspektionen besluta om sekretess, om det kan antas att den berérde lider
skada om uppgiften rdjs. Varken de administrativa atgérder eller
administrativa sanktioner som Finansinspektionen far tillgdng till enligt
vad som nu foreslds bedoms vara av s&dan karaktdr att ett
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offentliggorande torde kunna foranleda allvarlig oro pa finansmarknaden.
Enligt var uppfattning behdvs det sdledes inte ndgon dndring av de
svenska bestimmelserna for att genomfora direktivet i detta avseende.

I artikel 21.4 a, b och c finns regler som foreskriver att den behoriga
myndigheten, efter det att de védrdepapper som omfattas av ett prospekt
tagits upp till handel pa en reglerad marknad, skall ha vissa befogenheter.
Didr anges att myndigheten skall kunna krdva att emittenten later
investerarna ta del av all vdsentlig information som kan ténkas paverka
bedomningen av ett vdrdepapper som har tagits upp pa en reglerad
marknad, for att skydda investerarna eller for att sdkerstdlla att
marknaden fungerar storningsfritt. Vidare skall myndigheten ha
behorighet att meddela eller begira att den berérda reglerade marknaden
meddelar ett tillfdlligt forbud for handeln med ett vérdepapper, om
emittentens stdllning dr sddan att handeln skulle skada investerarnas
intressen. De situationer som avses torde vara t.ex. ndr emittentens
ekonomiska stédllning forsdmras s& att det foreligger risk for konkurs.
Slutligen skall den behoriga myndigheten ha behorighet att tillse att de
emittenter som har noterade viardepapper foljer reglerna om information
och sprék i artiklarna 102 och 103 i direktiv 2001/34/EG och att alla
medlemsstaters investerare behandlas lika i informationsgivningen.

Bestimmelser om utgivarens informationsplikt aterfinns 1 5 kap. 3 §
och 6 kap. 2 § lagen om bors- och clearingverksamhet samt 1 foreskrifter
frén Finansinspektionen, FFFS 1995:43. Bestdmmelserna omfattar de
situationer som beskrivs i artikel 21.4 a och ¢, med den skillnaden att den
primdra skyldigheten att agera éligger den reglerade marknaden. I sin
tillsyn over borser och auktoriserade marknadsplatser har dock
inspektionen mojlighet att agera i det fall marknadsplatsen inte foljer sina
skyldigheter enligt regelverket. Mot denna bakgrund bor géillande
bestimmelser anses uppfylla de krav som direktivet stidller. NGM anser
att direktivets regel kan tolkas sa att den behoriga myndigheten skall ha
mdjlighet att rikta krav direkt mot emittenten och att utredningens forslag
didrmed inte uppfyller direktivets krav. Som nédmnts ovan f6ljer redan av
bestimmelserna 1 lagen om bors- och clearingverksamhet att emittenten
ar skyldig att ldmna en bors eller en auktoriserad marknadsplats
information och att offentliggéra de upplysningar som &r av betydelse for
bedomningen av kursvdrdet pd de finansiella instrumenten. Det
ankommer pa borsen eller den auktoriserade marknadsplatsen att tillse att
emittenten fullgor sina skyldigheter. Finansinspektionen har, genom sin
tillsyn 6ver borser och auktoriserade marknadsplatser, mojlighet att agera
om marknadsplatsen inte uppfyller sina skyldigheter enligt regelverket.
Detta innebdr bl.a. att inspektionen skall tillse att marknadsplatserna har
fungerande rutiner for att Overvaka och sanktionera emittenternas
informationsgivning. Vi anser déarfor att gédllande bestimmelser uppfyller
direktivets krav och att utredningens forslag bor foljas.

Bestimmelser om handelsstopp finns i 10 kap. lagen om bors- och
clearingverksamhet. Det &dr borsen eller den auktoriserade
marknadsplatsen som primért har rétt att besluta om handelsstopp. 1
bestimmelsen anges att ett sddant beslut skall fattas, om allmédnheten inte
har tillgdng till information om ett visst finansiellt instrument péd lika
villkor eller inte 1 tillrdcklig omfattning har tillgdng till information om
utgivaren, eller om det finns sérskilda skil. For den héndelse att en bors
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eller auktoriserad marknadsplats inte meddelar ett sadant beslut har dven
Finansinspektionen en uttrycklig ritt att meddela ett handelsstopp.
Dessutom kan inspektionen vid sin tillsyn kontrollera huruvida beslut om
handelsstopp &dr befogade. Mot denna bakgrund skulle kunna hivdas att
de svenska bestimmelserna uppfyller direktivets krav. Fér undvikande av
tveksamhet bor dock 10 kap. 1 § dndras, pa sa sétt att det i bestéimmelsen
uttryckligen framgar att handeln kan stoppas om emittentens stédllning ar
sadan att handeln skulle skada investerarnas intressen.

Finansinspektionen menar att de sanktionsmdjligheter inspektionen for
ndrvarande har att tillgd i1 sin tillsyn av marknadsplatserna inte &r
anpassade for de aktuella Overtrddelserna. Som Finansinspektionen
framhallit finns skl att overvdga inférande av administrativa avgifter
som sanktionsmedel gentemot marknadsplatser. Emellertid anser vi att
det dr oldmpligt att foregd Utredningen om vérdepappersmarknadsfragor
(Fi2004:11), som bl.a. gor en dversyn av aktuella sanktionsmojligheter
och eventuella administrativa pafoljder.

Finansinspektionen har &ven pétalat att bestimmelsen i 8 kap. 5 §
sjitte stycket sekretesslagen bor #dndras for att underldtta samarbetet
mellan Finansinspektionen och en auktoriserad marknadsplats. Denna
frdga har emellertid inte behandlats av utredningen och behdver beredas
innan ett eventuellt dndringsforslag kan ldggas fram. Fragan kan darfor
inte behandlas 1 detta drende utan fér tas upp i ett annat sammanhang.

I artikel 22 1 prospektdirektivet finns regler om samarbete och
informationsutbyte mellan de behoriga myndigheterna. Vi delar
utredningens ~ bedomning  att det  informationsutbyte = som
prospektdirektivet foreskriver kan komma till stind inom ramen for nu
gillande regelverk.

Som ndmnts i avsnitt 8.6 har Finansinspektionen i vissa fall skyldighet
att ingripa betrdffande erbjudanden eller upptaganden till handel av
finansiella instrument nér ett prospekt har godkédnts av en utldndsk
behorig myndighet. Detta foljer av artikel 23 1 prospektdirektivet.
Begreppet oegentligheter, som anvinds 1 artikeln, tyder pd att det &r
brottsliga forfaranden som avses och enligt var mening bor det ndrmast
vara fraga om ekonomisk brottslighet.

I forsta hand skall inspektionen, i egenskap av virdlandsmyndighet,
kontakta den behoriga myndighet som godként prospektet och redovisa
sina iakttagelser av Overtrddelser eller oegentligheter i samband med ett
erbjudande eller ett upptagande till handel. Om beteendet trots det
fortsdtter,  skall  inspektionen, efter att ha  underrittat
hemlandsmyndigheten, vidta alla ldmpliga é&tgérder for att skydda
investerarna och informera kommissionen om sddana atgirder snarast
mojligt. Av artikel 23 foljer ddrmed ocksd att om Finansinspektionen har
godként ett prospekt har inspektionen, 1 egenskap av
hemlandsmyndighet, skyldighet att ingripa och vidta ldmpliga atgirder
om en utlindsk behorig myndighet underrittar inspektionen om sadana
overtradelser eller oegentligheter. Utredningen har gjort bedomningen att
det inte finns anledning att infora ndgra sérskilda bestaimmelser 1 lag for
att genomfora dessa regler. Enligt var uppfattning 4r de skyldigheter som
ankommer pd Finansinspektionen enligt reglerna 1 artikel 23 1
prospektdirektivet emellertid av sddant slag att de bor anges 1 lag. Vi
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anser darfor att regler motsvarande dem i artikel 23 bor tas in i lagen om
handel med finansiella instrument.

10.3 Sarskild avgift

Regeringens forslag: Finansinspektionen skall besluta att en sdrskild
avgift skall tas ut av den som é&r prospektskyldig enligt lagen om handel
med finansiella instrument och som trots detta inte ansoker om
godkdnnande av ett prospekt eller, 1 forekommande fall, inte ans6ker om
godkénnande av ett tillagg till ett prospekt eller inte offentliggdr ett
prospekt eller ett tillagg till ett prospekt.

Den sirskilda avgiften skall uppga till lagst 50 000 kronor och hogst
tio miljoner kronor. Avgiften tillfaller staten.

Utredningens forslag: Finansinspektionen far besluta att ta ut en
sdrskild avgift vid Overtrddelse av bestdmmelserna i lagen om handel
med finansiella instrument.

Remissinstanserna: Hovrdtten dver Skane och Blekinge anser att det
av utredningen foreslagna ldgsta beloppet for den sidrskilda avgiften
forefaller alltfor 14gt. Hovrétten ifradgasdtter om inte den sérskilda
avgiften bor reserveras for mer allvarliga forsummelser och att det darfor
bor Overvidgas om inte beloppsgrinsen kan hdojas. Det kan d& vara
lampligt att uttryckligen ange att sérskild avgift inte skall tas ut vid
overtradelser som framstar som ringa. Ldnsrdtten i Stockholms Ilédn anser
att det bor 6vervigas om sirskilda bestimmelser om eftergift bor inforas
for att ge domstolarna bidttre mojligheter att goéra en nyanserad
bedomning av de sdrskilda avgifterna. Finansinspektionen anser att
utredningens forslag till bestdmmelse &r otydligt formulerad. Enligt
inspektionen vore det béttre att ange att en forutséttning for sérskild
avgift dr att det dr en prospektskyldig person som har dvertritt reglerna,
dvs. ndgon ur kategorierna emittent, erbjudare eller den som ansdker om
upptagande till handel. Inspektionen anser &ven att den foreslagna
miniminivdn pd 50 000 kr dr for hog med tanke pd de sma emissioner
som enligt utredningens forslag triffas av prospektskyldighet. Den
sdrskilda avgiften bor kunna bestimmas till lagre belopp om det dr fraga
om en mindre emission. Om nivan for prospektskyldighet hojs kan dock
en lagsta avgift pa 50 000 kr anses motiverad.

Skiélen for regeringens forslag: I artikel 25.1 1 prospektdirektivet
anges att medlemsstaterna skall se till att ldmpliga administrativa
atgirder kan vidtas eller administrativa sanktioner utdémas mot de
ansvariga, nédr bestimmelser som antagits enligt direktivet inte har foljts.
Medlemsstaterna skall se till att sddana A&tgdrder é&r effektiva,
proportionerliga och avskriackande.

I avsnitt 10.2.2 har bedomningen gjorts att Finansinspektionen bor ges
mojlighet att aldgga den som bryter mot bestimmelserna i lagen om
handel med finansiella instrument en sanktion i form av en sérskild
avgift. Sddana Gvertrddelser som nér nigon trots att prospektskyldighet
foreligger inte ansoker om godkdnnande av ett prospekt, eller 1
forekommande fall, ett tilldgg till ett prospekt eller inte offentliggor ett
prospekt, eller ett tillagg till ett prospekt, bor anses vél lampade att
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provas inom ramen for en ordning for administrativa sanktioner som
avses 1 artikel 25.1 1 prospektdirektivet. Vid en sddan Gvertrddelse bor
presumtionen vara att det &tminstone normalt foreligger oaktsamhet. Den
krets som berdrs av bestimmelserna om prospekt borde nidmligen ha
kdnnedom om att det finns krav pd att ett prospekt skall uppréttas och ges
in till Finansinspektionen vid exempelvis emissioner och andra
erbjudanden. Enligt géllande ritt fir Finansinspektionen t.ex. meddela
beslut om administrativa sanktioner i form av sérskild avgift enligt lagen
(2000:1087) om anmilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument och i form av straffavgift enligt lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse. For en redogorelse av tidigare uttalanden i
forarbeten om  administrativa  sanktionsavgifter  hédnvisas  till
Marknadsmissbruksutredningens betdnkande (SOU 2004:69 s. 62—65).

Nar ett system med sanktionsavgifter infors bor reglerna vara tydliga,
bade for beroérda enskilda och myndigheter. Om exempelvis ndgon som
ar skyldig att uppritta prospekt har 6vertritt bestimmelserna i lagen om
handel med finansiella instrument genom att inte ge in en ansékan om
godkédnnande av ett prospekt eller inte offentliggéra ett prospekt, torde
det i de flesta fall vara tdmligen enkelt att konstatera detta. I likhet med
Finansinspektionen anser vi dock att det finns anledning att fortydliga
bestimmelsen sa att det klart anges att séarskild avgift i s fall skall tas ut
av den som gjort Overtrddelsen. Enligt utredningens forslag fér
Finansinspektionen besluta att ta ut en sidrskild avgift vid dvertrddelse.
Enligt var uppfattning uppndr man en okad tydlighet om bestimmelsen i
stdllet utformas sa att sérskild avgift skall tas ut vid overtrdadelse. Foljden
av en Overtradelse bor ddarmed std klar for den enskilde, dvs. att sdrskild
avgift skall tas ut. I ett sanktionssystem som bygger pa ett mer eller
mindre strikt ansvar for den enskilde bor det emellertid finnas mojlighet
till eftergift. Om en Overtrddelse i ett enskilt fall bedoms som ringa eller
ursdktlig, bor avgiften saledes kunna efterges. Det bor ocksd finnas en
mdjlighet att helt eller delvis efterge avgiften i1 andra situationer (jfr
rittsfallen RA 2000 ref. 66 och RA 2004 ref. 17). Sidana regler finns
t.ex. 1 frdga om sérskild avgift som tas ut enligt lagen om
anmailningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument (se 20—
24 §9).

De administrativa atgérder eller administrativa sanktioner som
medlemsstaterna infor skall enligt artikel 25.1 1 prospektdirektivet vara
effektiva, proportionerliga och avskrdckande. Vi anser att det mot den
bakgrunden bor bestdmmas ett forhdllandevis stort intervall for den
sdrskilda avgiften. Finansinspektionen far dd mojlighet att goéra en
nyanserad beddmning av arten och omfattningen av en Overtradelse nér
avgiftens storlek skall bestimmas. Aven forhallandena hos den som har
gjort overtrddelsen bor naturligtvis beaktas. Exempelvis kan vad som
upplevs som en avskrdckande avgift av en fysisk person med mattliga
ekonomiska resurser framstd som i det ndrmaste obetydlig for en juridisk
person med stora resurser. Enligt var uppfattning framstar det av
utredningen foreslagna intervallet som vil avvégt for att uppfylla
kriterierna i artikel 25.1 i prospektdirektivet. Har bor erinras om forslaget
om undantag frdn prospektskyldighet for erbjudanden dir den
sammanlagda erséttningen uppgar till hogst motsvarande 1 000 000 euro
(se avsnitt 5.4.2). Mot den bakgrunden framstar en ldgsta avgift pa
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50 000 kr inte som for hog. Detta géller &ven om det skulle vara frdga om
en forhallandevis liten 6vertrddelse som inte bedoms som ringa och som
inte heller efterges av annat skil. Det forekommer dock erbjudanden som
uppgar till mycket hoga belopp. For att en sdrskild avgift i sédana fall
skall anses som effektiv, proportionerlig och avskrickande framstar en
hogsta avgift pa tio miljoner kronor som motiverad. For att en s& hog
avgift skall tas ut bor naturligtvis Overtrddelsen i sig dessutom vara
allvarlig.

Det torde folja av 17§ forvaltningslagen (1986:223) att
Finansinspektionen skall ge den som inspektionen avser att ta ut en
sarskild avgift av tillfélle att yttra sig i drendet innan beslut meddelas.
Enligt 22 § lagen om anmilningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument far beslut om att ta ut en sirskild avgift enligt den
lagen inte meddelas, om den som har gjort en 6vertrddelse inte senast
inom tva r fran det att Gvertrddelsen dgde rum har delgetts upplysning
om att frdgan om sarskild avgift har tagits upp av inspektionen. P&
samma sitt bor en tidsfrist bestimmas dven i frdga om beslut om sérskild
avgift vid Overtrddelse av bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument. Enligt var uppfattning framstdr den av
utredningen foreslagna tiden pa sex ménader som vél avvdgd. Beslut att
ta ut en sdrskild avgift vid overtrddelse av bestimmelse 1 lagen om
handel med finansiella instrument bor saledes inte fa meddelas, om den
som inspektionen avser att ta ut en sdrskild avgift av inte inom sex
ménader frin det att overtrddelsen dgde rum har delgetts upplysning om
att fragan om sérskild avgift har tagits upp av inspektionen.

Betriffande verkstillighet av sérskild avgift bor motsvarande regler
gilla som i fraga om verkstillighet av straffavgift och forseningsavgift
enligt 15 kap. 11-14 §§ lagen om bank- och finansieringsrorelse (se
prop. 2002/03:139 s. 553 f.). Sarskild avgift skall saledes betalas till
Finansinspektionen inom trettio dagar efter det att beslutet om den vunnit
laga kraft eller den ldngre tid som anges i beslutet. Finansinspektionens
beslut att pafora sdrskild avgift far da verkstillas utan foregdende dom
eller utslag om avgiften inte har betalts inom denna tid. Om sérskild
avgift inte betalas inom denna tid, skall Finansinspektionen l&dmna den
obetalda avgiften for indrivning. Sérskild avgift som paforts faller bort i
den utstrackning verkstdllighet inte har skett inom fem ar fran det att
beslutet vann laga kratft.

10.4 Overklagande och handliggning i domstol

Regeringens bedomning: Ytterligare bestimmelser om Overklagande
och handldggning i domstol bor inte inforas.

Utredningens forslag:  Utredningen  foreslar att  “allmén
forvaltningsdomstol” ersédtts med “lansrdtten” 1 7 kap. 1 § samt att nya
bestimmelser infors om o6verklagande av kronofogdemyndighetens
beslut enligt lagen om handel med finansiella instrument, majlighet till
drojsmalstalan, skyndsam handldggning, rétt till muntlig férhandling och
omedelbart ikrafttrddande av domstols beslut.
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Remissinstanserna: Domstolsverket invinder mot utredningens
forslag att 1 7kap. 1§ ersdtta “allmén forvaltningsdomstol” med
”lansrdtten” och menar att detta skulle kunna ge upphov till svarigheter i
rittstillimpningen. Vidare efterfrdgar Domstolsverket dels en nérmare
utredning av rittsverkan av en dréjsmalstalan enligt 7 kap. 2 §, dels att
bestimmelserna om drdjsmalstalan ges en enhetlig utformning i den
finansiella lagstiftningen. Finansinspektionen ifrégasitter det praktiska
behovet av att infora en bestimmelse om mojligheten att fora talan om
handldaggningstiden, eftersom de frister som  géller enligt
prospektbestimmelserna dr sd korta. Enligt Tredje AP-fonden #r det
oklart om utredningens forslag innebdr att ett beslut av
Finansinspektionen att begidra uppgifter m.m. skall kunna Overklagas
sdrskilt eller enbart som en prelimindr frdga 1 samband med talan om
utddmande av ett forelagt vite.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt artikel 26 i prospektdirektivet
skall medlemsstaterna se till att beslut som fattas pa grundval av
forfattningar som antagits i enlighet med direktivet skall kunna
overklagas till domstol.

I lagen om handel med finansiella instrument stadgas att
Finansinspektionens beslut enligt den lagen far 6verklagas hos allmén
forvaltningsdomstol.  Utredningen har  foreslagit att  “allmén
forvaltningsdomstol” skall ersédttas med ”ldnsrdtten”. Av 14 § lagen
(1971:289) om allminna forvaltningsdomstolar framgéar dock att
lansrédtten &r forsta instans. Det finns dérfor inte skdl att 4ndra
bestammelsen.

Utredningen har foreslagit att det skall inforas en sdrskild bestimmelse
i lagen om handel med finansiella instrument om o6verklagande av
kronofogdens beslut i vissa fall. Eftersom vi inte foreslar nagon
bestimmelse om handriackning av kronofogdemyndigheten — se avsnitt
10.1 — behovs inte heller ndgon bestimmelse om Overklagande av
kronofogdemyndighetens beslut.

Utredningen har foreslagit att det infors en ny bestimmelse om s.k.
drojsmalstalan, som skulle ge sokanden 1 ett &rende om godkidnnande av
ett prospekt eller en erbjudandehandling patryckningsmedel for det fall
Finansinspektionen inte meddelar nagot beslut inom de i lagen angivna
tidsfristerna. Bestammelser om drojsmélstalan finns i1 t.ex. lagen om
investeringsfonder (12kap. 2§) och lagen om Dbank- och
finansieringsrorelse (17 kap. 2 §). Dessa bestdammelser grundar sig pa
uttryckliga regler 1 EG-direktiv om mojligheten till dr6jsmalstalan 1
samband med tillstdndsdrenden. Tidsfristerna &r i dessa fall ldngre — sex
manader — dn vad som &r fallet ndr det géller godkédnnande av prospekt
(10 respektive 20 dagar). Prospektdirektivet saknar en motsvarande regel
om mojligheten att fora talan om ett forsenat eller uteblivet beslut av den
behoriga myndigheten. Bestdmmelserna om dréjsmalstalan i lagen om
investeringsfonder och lagen om bank- och finansieringsrorelse ror
beslut om tillstdnd att bedriva viss verksamhet. Sddana beslut dr centrala
for sokandenas verksamhet pa ett sdtt som inte kan anses vara fallet nér
det giller godkdnnande av prospekt. Vi anser darfor att det inte bor
inforas nagon sérskild bestimmelse om dr6jsmaélstalan ndr det giller
bestdmmelserna om prospekt.
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Utredningen har vidare foreslagit en ny bestimmelse om att
handldggningen av vissa mal skall ske skyndsamt. De situationer som
avses dr overklaganden av beslut om platsundersékningar, utdémande av
vite och beslut om sérskild avgift i enlighet med de av utredningen
foreslagna bestimmelserna. Vi kan dock inte se att ndgra sérskilda regler
for handldaggningen av denna typ av drenden dr nodvdndiga. Nagon
sdrskild bestimmelse om skyndsam handlédggning bor dérfor inte inforas.

Avseende de drendetyper som ndmns 1 foregédende stycke har
utredningen dven foreslagit att det inférs en ny bestimmelse om rétten
till muntlig férhandling i lansrétt. Att enskild som for talan i ett mal har
ritt till muntlig forhandling framgar av 9 § forvaltningsprocesslagen
(1971:291). Vi ser darfor inte ndgra skidl att infora en sérskild
bestimmelse 1 lagen om handel med finansiella instrument.

Slutligen har utredningen foreslagit att det inférs en ny bestimmelse
om att domstols beslut enligt lagen om handel med finansiella instrument
skall gilla omedelbart. Den forslagna bestdmmelsen strider mot vért
forslag att sdrskild avgift som beslutas enligt lagen om handel med
finansiella instrument skall betalas inom trettio dagar fran det att beslutet
vunnit laga kraft eller den ldngre tid som anges i beslutet. Vi ser inte
heller 1 6vrigt négra skél att inféra en sddan bestimmelse.

10.5 Finansiering av Finansinspektionens tillsyn

Regeringens bedomning: Det bor 6vervidgas ndrmare om dven sadana
emittenter och andra prospektskyldiga som inte stdr under
Finansinspektionens tillsyn, bor vara med och bekosta inspektionens
overvakning enligt lagen om handel med finansiella instrument.

Utredningen tar inte upp denna fraga.

Skilen for regeringens bedomning: Finansinspektionen kommer att
f4 ett utdkat ansvar med anledning av de nya bestimmelser som nu
foreslds 1 lagen om handel med finansiella instrument. Foérutom att
Finansinspektionen skall granska och godkénna prospekt kommer
inspektionen ocksé att fa ett utvidgat tillsynsansvar. Detta har sin grund i
prospektdirektivets krav pa bl.a. tillsyn over reklam och utdkade
sanktionsmgjligheter for de behoriga myndigheterna. Sammantaget torde
det nya regelverkets omfattning och tkade krav pé& prospektens innehall
saledes innebdra att Finansinspektionen far ett utokat ansvar for
prospektgranskning och uppfoljning av regelverket samt tillsyn.

Finansinspektionens verksamhet avseende tillsyn finansieras via
myndighetens ramanslag pé statsbudgeten. I praktiken ar det emellertid
de foretag — och i vissa fall myndigheter eller fysiska personer — som stér
under tillsyn som finansierar inspektionens tillsynsverksamhet genom att
dessa betalar in arliga avgifter till inspektionen som skall motsvara
inspektionens  kostnader. Detta foljer av bestdmmelser 1 de
ndringsréttsliga lagar som reglerar finansiell verksamhet. Exempelvis
anges 1 6 kap. 4 § lagen om handel med finansiella instrument att de
institut som stdr under Finansinspektionens tillsyn skall betala arliga
avgifter for att bekosta inspektionens dvervakning enligt den lagen enligt
de ndrmare foreskrifter som regeringen meddelar. Med institut avses hér
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fraimst vérdepappersinstitut, dvs. vérdepappersbolag och kreditinstitut
som har tillstdind att driva virdepappersrorelse (se &dven prop.
1990/91:142 s. 150 f.). Foreskrifter om sddana avgifter finns i
forordningen (2002:1042) om é&rliga avgifter for finansiering av
Finansinspektionens verksamhet.

Enligt var uppfattning finns det anledning att ndrmare 6vervdga om
dven emittenter och andra prospektskyldiga som inte stdr under
Finansinspektionens tillsyn bor vara med och bekosta inspektionens
overvakning enligt lagen om handel med finansiella instrument. Denna
frdga har emellertid inte behandlats av utredningen. Det finns dessutom
motsvarande fragestdllningar ockséd pd andra omraden dir bade foretag
som star under inspektionens tillsyn och foretag som inte gor det &r
berérda av Finansinspektionens tillsynsverksamhet. Vi anser mot denna
bakgrund att fragan inte bor behandlas 1 detta drende utan i1 ett annat
sammanhang.

Finansinspektionens verksamhet avseende provning av drenden
finansieras fr.o.m. ar 2004 helt med avgifter. Bestimmelser om siddana
avgifter finns i forordningen (2001:911) om avgifter fér prévning av
drenden hos Finansinspektionen. Enligt 1 § skall de avgifter som tas ut
enligt forordningen técka Finansinspektionens kostnader f6r prévning av
ansokningar och anmilningar inom inspektionens ansvarsomrdde. Detta
géller bl.a. granskning och registrering av prospekt enligt lagen om
handel med finansiella instrument (se bilagan till forordningen). De
principer som giller i dag for avgifter for Finansinspektionens prévning
av drenden om granskning och registrering av prospekt bor gélla ocksa i
frdga om drenden enligt de nya bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument.
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11 Uppkopserbjudanden och vissa fusioner

11.1 Allmiant om uppkoépserbjudanden

I avsnitten 5.2 och 5.4.1 har redogjorts for vissa konsekvenser av
reglerna i prospektdirektivet nir det giller uppkopserbjudanden. Som dar
ndmnts &r direktivets tillimpningsomrade for erbjudanden snivare dn vad
som foljer av gillande svenska bestimmelser om prospekt, eftersom den
svenska lagstiftningen omfattar dven erbjudanden till allmédnheten om
forséljning av finansiella instrument. Ett exempel pa ett sidant
erbjudande dr da ndgon erbjuder innehavare av finansiella instrument att
overléta instrumenten till budgivaren och som vederlag erbjuder antingen
finansiella instrument eller kontant betalning.

Om betalningen utgors av fondpapper som emitteras i samband med
uppkdpserbjudandet, omfattas emissionen i dag av bestdmmelserna i
2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument samt 17 och
18 kap. i Finansinspektionens foreskrifter om prospekt (FFFS 1995:21).
Ar emittenten ett aktiebolag giller #ven bestimmelserna om prospekt i
aktiebolagslagen (1975:1385). Reglerna om prospekt i den foreslagna
nya aktiebolagslagen dr i sak oforidndrade 1 forhdllande till den nuvarande
aktiebolagslagen (se prop. 2004/05:85 s. 359 f. och 664 f.). Om enbart
kontant betalning erbjuds, omfattas erbjudandet av bestimmelsen i 2 kap.
3 § lagen om handel med finansiella instrument. I det fallet finns inga
bestimmelser i lag eller foreskrifter avseende den information som ett
sadant prospekt skall innehalla.

Naringslivets Borskommitté har utfirdat regler om offentliga
erbjudanden, som bl.a. innehdller bestimmelser om vilken information
som det prospekt som skall uppréttas 1 anledning av erbjudandet skall
innehélla. Reglerna avser sévil det fall da vederlaget utgors av finansiella
instrument som det fall d& det utgdrs av kontant betalning (se
Néringslivets Borskommittés regler rorande offentliga erbjudanden om
aktieforvarv [2003-09-01], avsnitt V, Bestimmelser om utformning av
prospekt m.m., samt bilagan). Reglerna &r tillimpliga vid offentliga
erbjudanden som riktas till innehavare av finansiella instrument i svenska
aktiebolag som é&r noterade vid svensk bors eller auktoriserad
marknadsplats. Syftet dr att reglerna skall foljas och tilldmpas av
samtliga aktorer pa den svenska vdrdepappersmarknaden. Reglerna ar
dock formellt bindande bara for de bolag som #&r noterade vid
Stockholmsborsen, Nordic Growth Market eller Aktietorget, eftersom de
utgor en del av de bestimmelser som ett noterat bolag har att folja enligt
villkoren 1 noteringsavtalet. Aktiemarknadsnimnden har i nagra
uttalanden berort inneborden av begreppet offentligt erbjudande (se
AMN 1998:7 och 2001:17).

Europaparlamentet och rédet antog i april 2004 ett direktiv om
uppkdpserbjudanden, det sk. takeover-direktivet®. Regeringen har i
beslut den 25 mars 2004 tillsatt en sérskild utredare som skall ldmna
forslag till hur takeover-direktivet skall genomf6ras 1 svensk ratt (dir.
2004:38). Uppdraget vintas bli redovisat kring halvarsskiftet 2005.

¥ Europaparlamentets och radets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om
uppkopserbjudanden (EUT L 142, 30.4.2004, s. 12, Celex 32004L0025).
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Takeover-direktivet skall vara genomfort av medlemsstaterna senast den
20 maj 2006.

Niar en budgivare som vederlag erbjuder nyemitterade finansiella
instrument, vanligtvis aktier, innefattar en sidan situation sivél ett
erbjudande att forvérva finansiella instrument som ett erbjudande att sédlja
finansiella instrument. En nyemission av finansiella instrument som
riktar sig till allmidnheten faller som huvudregel in under
prospektdirektivets tillimpningsomrade. Emellertid framgar av artiklarna
4.1b och 4.2 c i prospektdirektivet att skyldigheten att uppritta ett
prospekt inte skall gilla nér ett erbjudande av finansiella instrument gors
for att dessa instrument skall utgora vederlag vid ett uppkdp. Ett villkor
ar dock att det finns ett dokument, som den behoriga myndigheten anser
innehélla information som &r likvédrdig med den i ett prospekt.

11.2 Offentliga uppkopserbjudanden

Regeringens forslag: Vid ett offentligt uppkopserbjudande dir det
vederlag som erbjuds utgérs av kontant betalning, skall den som ldmnar
erbjudandet (budgivaren) uppritta ett prospekt om summan av de belopp
som till f6ljd av erbjudandet kan komma att betalas motsvarar minst
100 000 euro.

Skadestdndsbestimmelserna i 29 kap. 1§ i den foreslagna nya
aktiebolagslagen och 16 kap. 1§ forsdkringsrorelselagen skall dven
omfatta Overtrddelser av bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument om s&dana prospekt.

Vid ett offentligt uppkdpserbjudande déar det vederlag som erbjuds
utgdrs av finansiella instrument som &r avsedda for allmén omséttning,
ges en mojlighet for budgivaren att uppritta ett dokument som innehaller
information som é&r likviardig med den som skall finnas i ett prospekt och
ge in det till Finansinspektionen for granskning. Granskningen skall avse
en bedomning av om dokumentet &r likvérdigt med ett prospekt enligt
lagen om handel med finansiella instrument och prospektforordningen.
Dokumentet skall uppréttas pa svenska, om inte Finansinspektionen i ett
enskilt fall beslutar att det far upprittas pa ett annat sprak.

Om Finansinspektionen finner att dokumentet inte ar likvardigt med ett
prospekt, skall inspektionen meddela beslut om att ett prospekt skall
upprittas.

Utredningens forslag: Utredningen har forslagit att den som ldmnar
ett uppkopserbjudande (budgivaren) skall uppritta en sdrskild
erbjudandehandling och att bestimmelserna om godkdnnande,
offentliggérande, tilligg och ansvar for prospekt skall gilla i tillampliga
delar.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.
Sveriges advokatsamfund anser dock att om vederlaget utgors av enbart
kontanter bor det inte stdllas négot krav pa budgivaren att i
erbjudandehandlingen redovisa sina planer for den framtida
verksamheten 1 malbolaget.

Skélen for regeringens forslag: Prospektdirektivet omfattar dver
huvud taget inte erbjudanden dér vederlaget utgérs av kontanter.
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Betrédffande kontanterbjudanden finns det saledes inte ndgra hinder mot
att behdlla de svenska regler som giller i dag enligt vilka ett prospekt
skall uppréttas dven 1 sddana situationer. Dessa regler kommer dock att
behdva ses dver 1 samband med att takeover-direktivet genomfors. I friga
om uppkopserbjudanden dir vederlaget utgors av finansiella instrument
behover, enligt prospektdirektivet, inte ndgot prospekt uppréttas, om det
finns ett dokument som den behoriga myndigheten anser innehaller
information som &r likviardig med den som skall finnas i ett prospekt.

Enligt utredningen bor det redan nu inféras enhetliga regler om
uppkopserbjudanden som anger vissa minimikrav  avseende
erbjudandehandlingens innehall oavsett om vederlaget utgérs av
finansiella instrument eller kontant betalning. Erbjudandehandlingen kan
1 s fall utgora det dokument som den behoriga myndigheten skall gora
en bedomning av enligt artiklarna 4.1 b och 4.2 ¢ 1 prospektdirektivet.
Eftersom reglerna i artikel 4.1 b i prospektdirektivet innebdr att en
likvardig handling maste upprittas — for att undantaget fran skyldigheten
att uppritta prospekt skall gélla — vid alla former av 6vertaganden genom
ett erbjudande om utbyte av vérdepapper, bor bestimmelserna om
uppkopserbjudanden enligt utredningen omfatta alla offentliga
erbjudanden.

Det framstar emellertid enligt var uppfattning som problematiskt att
foregripa genomforandet av takeover-direktivet genom att 1 det hér
sammanhanget foresld sdrskilda regler om uppkopserbjudanden.
Anledningen till detta dr framst de lagvalsregler som finns i artikel 4 i
takeover-direktivet. Huvudregeln enligt artikel 4.2 a i det direktivet dr att
det dr den behoriga myndigheten i den stat dér det bolag som &r foremaél
for ett uppkopserbjudande (malbolaget) har sitt sédte, dvs. emittenten av
de finansiella instrument som den som ldmnar erbjudandet avser att
forvarva, som dr behorig myndighet for att utdva tillsyn Over ett
uppkopserbjudande. I artikel 4.2 b—4.2 e anges emellertid flera undantag
frén denna regel. Frdgan om vilken myndighet som skall vara behorig
myndighet 1 frdga om ett uppkopserbjudande dr siledes inte helt
okomplicerad. Hur dessa regler bor genomforas 1 Sverige dr en av de
fragor den sidrskilde utredare som nédmnts i avsnitt 11.1 har att overviga
och ta stdllning till.

Det maste ockséd beaktas att medlemsstaterna inte behover genomfora
takeover-direktivet fore den 20 maj 2006 (se artikel 21.1). Aven om det
infors sdrskilda regler om uppkdpserbjudanden i Sverige samtidigt som
de hdr behandlade nya bestimmelserna om prospekt trader i kraft &r det
saledes inte troligt att dvriga stater inom EES redan vid den tidpunkten
har genomfort regler om uppkopserbjudanden. Det skulle ddrmed kunna
uppkomma problem med tillimpning av bl.a. lagvalsreglerna vid
uppkdpserbjudanden diar den som ldmnar erbjudandet eller mélbolaget
har anknytning till flera stater.

Vi anser att det mot denna bakgrund inte bor inforas nigra regler om
offentliga uppkopserbjudanden som skall gélla i avvaktan pd att
takeover-direktivet inforlivas med svensk rétt.

Den som ldmnar ett erbjudande om att forvérva finansiella instrument
enligt 2 kap. 3 § lagen om handel med finansiella instrument dr skyldig
att uppritta prospekt, om kontant betalning erbjuds som vederlag. Den
bestammelsen foreslas dock éndras (se avsnitt 5.2). Enligt de foreslagna
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nya bestimmelserna om prospekt i ndmnda lag skall ett prospekt
upprittas ndr finansiella instrument som &r avsedda for allmén
omsittning erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pé en reglerad
marknad, om inte ndgot av undantagen fran skyldigheten att uppritta
prospekt dr tilldmpligt (2kap. 1§). Den som Ildmnar ett
kontanterbjudande skulle i sa fall inte langre omfattas av skyldigheten att
uppratta prospekt. Vi anser dock att nagon dndring i sak av vad som
géller i frdga om sddana erbjudanden inte bor goras i detta sammanhang.
Det bor darfor alltjamt gélla att den som ldmnar ett offentligt
uppkopserbjudande diar det vederlag som erbjuds utgors av kontant
betalning, skall uppritta ett prospekt. Enligt var uppfattning bor
beloppsgrdansen for prospektskyldighet hdojas fran 300 000 kr  till
motsvarande 100 000 euro pad samma sdtt som 1 frdga om
prospektskyldighet vid erbjudanden av finansiella instrument till
allménheten (se avsnitt 5.4.2). De undantag frdn prospektskyldighet som
giller i dag enligt 2 kap. 1 § forsta stycket I och 3 bor gilla dven vid
offentliga uppkopserbjudanden dar vederlaget utgors av kontant
betalning. Vid ett sddant erbjudande bor det stidllas motsvarande krav pa
ett prospekt som dem som géller i dag enligt 2 kap. 4 § forsta stycket och
6 § lagen om handel med finansiella instrument. Prospektet skall sdledes
ges in till Finansinspektionen for registrering, men nagot krav pa att det
skall ~godkédnnas av inspektionen stélls inte upp. Sedan
Finansinspektionen har registrerat prospektet, skall det offentliggoras. 1
avsnitt 9.2 foreslds att skadestdndsbestémmelserna i 29 kap. 1 § i den
foreslagna nya aktiebolagslagen och 16 kap. 1 § forsékringsrorelselagen
skall omfatta 6vertradelser av bestimmelserna om prospekt i 2 kap. lagen
om handel med finansiella instrument. Detsamma bor gilla 1 fraga
overtradelser av bestdmmelserna i1 sistndmnda lag om prospekt vid
offentliga uppkdpserbjudanden dir vederlaget utgérs av kontant
betalning.

Undantaget frdn  skyldigheten att upprdtta prospekt vid
uppkopserbjudanden dér vederlaget utgors av finansiella instrument som
ar avsedda for allmédn omséttning géller bara om det finns ett dokument
som Finansinspektionen anser innehdlla information som &r likvirdig
med den som skall finnas i ett prospekt. Enligt var uppfattning bor det
darfor inforas en mojlighet for den som lamnar ett sddant erbjudande att
ge in ett dokument till Finansinspektionen for bedémning av om det
uppfyller detta krav.

En definition av vad som avses med ett offentligt uppkodpserbjudande
bor dven tas in 1 lagen om handel med finansiella instrument. Med
offentligt uppkopserbjudande bor hér avses ett offentligt erbjudande till
innehavare av finansiella instrument utgivna av en juridisk person att pa
generellt angivna villkor Overlata samtliga eller en del av dessa
instrument till budgivaren.

Reglerna i artiklarna 4.1 b och 4.2 ¢ i prospektdirektivet ger utrymme
for olika tolkningar av hur detta undantag skall tillampas. Det rader dock
inte ndgon tvekan om att den behoriga myndigheten inte skall godkénna
och registrera dokumentet pa motsvarande sitt som ett prospekt. Enligt
artikel 4.3 1 prospektdirektivet ~ skall =~ kommissionen  anta
genomforandedtgirder i friga om dessa regler, frimst om innebdrden av
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begreppet likvardigt. Kommissionen har emellertid inte dnnu antagit
nigra genomforandedtgirder.

En utgidngspunkt dr enligt var uppfattning att kravet pa likvérdig
information inte bor uppfattas som att det skall vara friga om exakt
samma information som 1 ett prospekt. Om det ocksd i frdga om det
dokument som avses i artiklarna4.1b och 4.2 ¢ stills krav pa att
innehallet skall vara detsamma som i ett prospekt skulle det saledes
innebdra en skédrpning i forhallande till reglerna i prospektdirektivet.
Nagon sddan skérpning av kraven bor enligt var uppfattning inte inforas i
det svenska regelverket. Enligt vad som anges i artiklarna 4.1 b och 4.2 ¢
1 prospektdirektivet skall den behoriga myndigheten emellertid gora en
bedomning om huruvida dokumentet innehéller information som kan
anses som likvéardig med den 1 ett prospekt. En sddan bestimmelse bor
darfor tas in 1 lagen om handel med finansiella instrument.

Om den behoriga myndigheten anser att informationen i ett dokument
inte &r likvdardig med den i ett prospekt, giller naturligtvis inte
undantaget i artiklarna 4.1 b och 4.2 ¢ i prospektdirektivet och i sa fall
skall ~ett prospekt upprdttas. Enligt véar uppfattning bor
Finansinspektionen i sddana fall meddela ett beslut med den inneborden.
En bestimmelse med detta innehéll bor tas in 1 lagen om handel med
finansiella instrument. Ett beslut som mynnar ut i att informationen i det
ingivna dokumentet inte dr likvirdig med den i ett prospekt bor meddelas
s snart Finansinspektionen har gjort sin beddémning. Motsvarande
tidsfrister och mojlighet att komplettera dokumentet bor gélla som i
drenden som avser godkidnnande av prospekt (2kap. 24§). Av
prospektdirektivet foljer att det inte fir stdllas upp ndgot krav pd att
Finansinspektionen skall meddela beslut om godkdnnande av ett
dokument som getts in fér granskning. Undantaget fran skyldigheten att
uppritta prospekt bor darfor gélla om inte Finansinspektionen inom
denna tidsfrist meddelat beslut om att ett prospekt skall upprittas.
Inspektionens skall sdledes inte meddela ndgot beslut om att ett prospekt
inte behdver upprittas. Emellertid kan inspektionen 1 ett sddant fall redan
innan tidsfristen har 16pt ut besluta att skriva av drendet och meddela
detta till budgivaren.

11.3 Vissa fusioner

Enligt artiklarna 4.1 ¢ och 4.2 d i1 prospektdirektivet skall ett prospekt
inte upprittas vid ett erbjudande till allménheten eller ett upptagande till
handel pd en reglerad marknad, ndr finansiella instrument erbjuds,
tilldelas eller skall tilldelas i samband med en fusion. Detta giller dock
under forutsdttning att det foreligger ett dokument som den behoriga
myndigheten anser innehalla information som é&r likvdrdig med den 1 ett
prospekt.

Bestimmelser om fusion finns i 14 kap. aktiebolagslagen (1975:1385)
och 15akap. forsdkringsrorelselagen. I den foreslagna nya
aktiebolagslagen finns bestimmelser om fusion i 23 kap. som i huvudsak
motsvarar bestimmelserna i 14 kap. i den nuvarande aktiebolagslagen.
Av bestdmmelserna framgar att vid en fusion kan betalningen utgoras av
aktier 1 det Overtagande bolaget eller pengar. Nagra bestimmelser om
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skyldighet att uppritta ett prospekt vid en fusion finns inte. Ddremot
finns det bestimmelser om att en fusionsplan skall upprittas vid en
fusion och vilken information den skall innehalla. Kraven avseende
information dr dock inte s& omfattande som de krav som uppstills 1
prospektforordningen.

11.4 Upprittande av ett sérskilt dokument vid vissa
fusioner

Regeringens forslag: Sirskilda bestimmelser om wundantag fran
skyldigheten att upprétta prospekt vid vissa fusioner skall tas in i lagen
om handel med finansiella instrument.

Undantaget skall gilla vid fusioner enligt 23 kap. i den foreslagna nya
aktiebolagslagen eller 15 a kap. forsdkringsrorelselagen, om vederlaget
till aktiedgarna 1 det Overladtande bolaget utgdérs av aktier 1 det
overtagande bolaget och minst ett av bolagen &r ett publikt aktiebolag
eller ett publikt forsdkringsaktiebolag.

Styrelserna for dverlatande bolag och, vid absorption, det dvertagande
bolaget skall uppritta ett dokument som innehaller information som &r
likvdrdig med den som skall finnas i1 ett prospekt och ge in det till
Finansinspektionen for granskning. Granskningen skall avse en
bedomning av om dokumentet &r likvédrdigt med ett prospekt som
upprittas vid en emission av aktier. Dokumentet skall uppréittas pé
svenska, om inte Finansinspektionen 1 ett enskilt fall beslutar att det far
uppréttas pé ett annat sprak.

Om Finansinspektionen finner att dokumentet inte ar likvérdigt med ett
prospekt, skall inspektionen meddela beslut om att ett prospekt skall
uppréttas.

Skadestdndsbestimmelserna i 29 kap. 1§ 1 den foreslagna nya
aktiebolagslagen och 16 kap. 1§ forsdkringsrorelselagen skall dven
omfatta overtrddelser av bestimmelserna om att upprétta ett dokument
vid vissa fusioner.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens.
Utredningen har dock foreslagit att bestimmelser om skyldighet att
uppritta ett sdrskilt dokument vid vissa former av fusioner fors in i1
aktiebolagslagen (1975:1385) och forsakringsrorelselagen (1982:713).

Remissinstanserna: Juridiska fakultetsnamnden vid  Stockholms
universitet anser att en kontantfusion uppvisar sddan likhet med ett
uppkopserbjudande dédr det vederlag som erbjuds dr kontanter att
styrelsen dven da det dr frdga om en kontantfusion skall vara skyldig att
uppritta ett sdrskilt dokument. Svenska Fondhandlareforeningen,
Svenska Bankforeningen och Fondbolagens Forening pekar pa att det i
de av utredningen forslagna bestimmelserna 1 14 kap. 1ag§
aktiebolagslagen och 1 15 a kap. 1 a § forsékringsrorelselagen inte anges
nagot om vad som hidnder med konvertibla skuldebrev, obligationer,
teckningsoptioner och andra i forslaget inte ndmnda finansiella
instrument vid en fusion. Noteras bor dock enligt foreningarna att
options- och konvertibelvillkor regelmassig innehaller regler om vad som
skall gélla vid en fusion. Sveriges advokatsamfund anser att de av
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utredningen forslagna bestdmmelserna i 14 kap. 1 a § aktiebolagslagen
och i 15 akap. 1 a § forsdkringsrorelselagen bor utgd och ersittas av en
bestimmelse 1 de nya prospektreglerna av innebord att vid fusioner
behover prospekt inte upprittas, om Finansinspektionen finner att den
enligt aktiebolagslagen eller forsdkringsrorelselagen upprittade
fusionsplanen — eller annat offentliggjort dokument — har ett innehall
som &r likvédrdigt med den information som skall finnas i ett prospekt. De
foreslagna bestdmmelserna lider enligt Advokatsamfundet dessutom av
vissa oklarheter och sakliga brister. Sveriges Aktiesparares Riksforbund
(Aktiespararna) anser att styrelsen bor vara skyldig att uppritta ett
séarskilt dokument dven da det &r frdga om en kontantfusion.

Skilen for regeringens forslag: De regler som finns i artiklarna 4.1 ¢
och 4.2 d i prospektdirektivet om undantag fran skyldigheten att uppritta
prospekt vid vissa fusioner, nédr det finns ett dokument som innehéller
likvdrdig information, har inte ndgon motsvarighet i gédllande svensk ritt.
Ett sddant undantag maste séaledes inforas nédr prospektdirektivet

genomfors.
Utredningen har foreslagit att en ny bestimmelse tas in i 14 kap.
aktiebolagslagen (nu gillande) respektive 15 a kap.

forsdkringsrorelselagen, diar andra bestimmelser om fusion finns
samlade, for att detta undantag skall bli mojligt att tillimpa. Enligt
utredningens beddmning har bestdimmelsen inte heller nigot naturligt
samband med Ovriga nya regler som foreslds 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument.

Négra remissinstanser har pekat pd att det i de av utredningen
forslagna bestdmmelserna i 14 kap. 1 a § aktiebolagslagen och i 15 a kap.
1 a § forsdkringsrorelselagen inte anges nagot om vad som hidnder med
konvertibla skuldebrev, obligationer, teckningsoptioner och andra
finansiella instrument vid en fusion. Detta dr emellertid ndgot som inte
berdrs av det nu aktuella forslaget utan regleras i bestdmmelserna i
aktiebolagslagen och 1 forsdkringsrorelselagen (14 kap. 3 § respektive
15 akap. 3 §). Motsvarande bestimmelser finns &ven i1 den foreslagna
nya aktiebolagslagen (23 kap. 5 §).

Bestimmelser om fusion finns — som utredningen har konstaterat —
samlade i aktiebolagslagen och forsdkringsrorelselagen. Detta &r en
omstdndighet som talar for att dven sddana bestimmelser som har
anknytning till fusion tas in i dessa lagar. De nu aktuella bestimmelserna
har emellertid enligt var uppfattning ocksd ndra anknytning till
bestimmelserna om prospekt, vilka foreslds samlas i lagen om handel
med finansiella instrument. Huvudregeln enligt prospektdirektivet &r att
prospekt skall uppréttas vid en fusion dédr vederlaget till aktiedgarna 1 det
overlatande bolaget betalas i form av aktier i det 6vertagande bolaget.
Om det finns ett dokument som den behdriga myndigheten anser
innehalla information som &r likviardig med den i ett prospekt skall
skyldigheten att uppritta prospekt dock inte gilla (artiklarna 4.1 ¢ och
4.2 d). Séledes har undantaget fran skyldigheten att upprétta prospekt vid
vissa fusioner ocksé stora likheter med det undantag som giller i fraga
om vissa uppkdpserbjudanden (se avsnitt 11.2). Mot denna bakgrund
anser vi att dven de bestdmmelser som gor det mgjligt att anvénda dessa
undantagsmdgjligheter bor tas in 1 lagen om handel med finansiella
instrument.
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Ansvaret att upprétta ett dokument och ge in det till
Finansinspektionen &ligger styrelserna for overlatande bolag, och vid
absorption, det dvertagande bolaget. Dokumentet kan upprittas sarskilt
for detta &ndamal eller utgoras av fusionsplanen, om planen innehéller all
den information som krdvs for att den skall anses likvédrdig med ett
prospekt. Skadestdndsansvaret enligt 29 kap. 1 § i den foreslagna nya
aktiebolagslagen, som Gverensstimmer med 15 kap. 1 § i den nuvarande
aktiebolagslagen, och 16 kap. 1§ forsdkringsrorelselagen bor dven
omfatta Overtrddelser av bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument vid upprittande av ett sddant dokument (se
avsnitt 9.2).

Det bor noteras att skyldigheten enligt artiklarna 4.1 ¢ och 4.2d i
prospektdirektivet att upprétta ett dokument aldrig blir aktuell vid sddana
fusioner dér ett heldgt dotterbolag skall ga upp 1 moderbolaget, eftersom
det vid en sddan fusion inte emitteras ndgra finansiella instrument.
Moderbolaget far dessutom anses ha full insyn i dotterbolaget. Enligt var
uppfattning bor skyldigheten att upprétta ett dokument inte heller bli
aktuell vid fusioner ddr samtliga deltagande bolag dr privata aktiebolag
eller privata forsdkringsaktiebolag. Forklaringen r att det i ett sddant fall
inte dr frdga om att finansiella instrument som &r avsedda for allmén
omséttning erbjuds till allmédnheten.

Sdsom redogjorts for ovan géller undantaget frin skyldigheten att
upprdtta prospekt bara om det finns ett dokument som
Finansinspektionen anser innehdlla information som &r likviardig med
den i ett prospekt. Reglerna i artiklarna4.1c¢ och 4.2d i
prospektdirektivet ger pd samma sétt som reglerna i artiklarna 4.1b och
4.2 c utrymme for olika tolkningar hur detta undantag skall tillimpas (se
avsnitt 11.2).

Av prospektdirektivet foljer att det inte far stillas upp négot krav pa att
Finansinspektionen skall meddela beslut om godkidnnande av ett
dokument som getts in for granskning. Undantaget fran skyldigheten att
upprétta prospekt bor darfor gélla om inte Finansinspektionen meddelat
beslut om att ett prospekt skall upprittas. En sddan bestimmelse bor
dérfor tas in i lagen om handel med finansiella instrument.

P& motsvarande sétt som vid granskning och godkédnnande av prospekt
bor det anges en tidsfrist inom vilken Finansinspektionen, om
inspektionen finner att ett prospekt maste uppréttas, skall meddela beslut.
Den granskning som inspektionen skall gora av huruvida ett dokument
innehéller information som &r likvdrdig med den i ett prospekt torde inte
bli av samma omfattning som den granskning som inspektionen skall
gora 1 samband med en ansdkan om godk#dnnande av prospekt. Det &r
dock svért att nu géra ndgon bedomning av hur mycket kortare tid som
inspektionen kommer att behova for sin granskning av ett sadant
dokument. Samma tidsfrister som foreslagits betrdffande granskning av
prospekt bor darfor gélla ocksd for den nu aktuella granskningen (se
avsnitt 8.1.1).

Utredningen har foreslagit att dokumentet bor hallas tillgdngligt under
minst en vecka fore den bolagsstimma som skall fatta beslut om
godkdnnande av fusionsplanen. Svenska Fondhandlareforeningen,
Svenska Bankforeningen och Fondbolagens Forening har pdpekat att 1
savil lagradsremissen Ny aktiebolagslag, som regeringen Overldmnade
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till Lagradet i maj 2004, som koden for bolagsstyrning anges en kortaste
tidsperiod pa tvd veckor. Detta 6verensstimmer ocksd med vad som
foljer av bestimmelserna i1 den foreslagna nya aktiebolagslagen. Enligt
var uppfattning framstdr det ddrfér som motiverat att bestimma
tidsperioden dven 1 detta fall till minst tva veckor. Fall dir vederlaget vid
en fusion utgdrs av kontant betalning omfattas inte av reglerna i
prospektdirektivet. Det finns sdledes inte ndgra motsvarande krav pa att
ett sdrskilt dokument skall upprittas eller att den behoriga myndigheten
skall granska detta dokument. Sddana fusioner dédr vederlaget utgors av
kontant  betalning  uppvisar  dock  likheter med  sédana
uppkopserbjudanden dér det vederlag som erbjuds &r kontanter. Juridiska
fakultetsndmnden vid Stockholms universitet och Sveriges Aktiesparares
Riksforbund anser att styrelsen darfor bor vara skyldig att uppritta ett
sdrskilt dokument &ven did det 4r frdga om en fusion didr kontant
betalning ldmnas. Aktiemarknadsndmnden har diskuterat om huruvida ett
prospektkrav bor uppstillas ndr kontant betalning ldmnas vid fusioner,
men  funnit att ndgot sddant krav inte  bor  stiéllas
(Aktiemarknadsndmndens uttalande 2004:2). Namnden uttalade dock att
fusionsplanen maste utformas s& att den ger samma information som i
tillimpliga delar skall ldmnas vid kontanterbjudanden enligt
Néringslivets borskommittés regler om offentliga erbjudanden om
aktieforvarv ("Takeover-reglerna”). Vi anser 1 likhet med utredningen att
ndgon sérskild lagreglering avseende skyldighet att uppritta prospekt inte
bor inforas nér kontant betalning ldmnas vid en fusion. Fragan far séledes
anses vil omhindertagen genom sjélvreglering.
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12 Anmilningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument

Regeringen har nyligen ldmnat forslag till en ny lag om straff for
marknadsmissbruk vid handel med finansiella instrument (prop.
2004/05:142 Marknadsmissbruk). Den nya lagen innehdller bl.a.
bestimmelser som behdvs for att genomfora Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk)’ (marknadsmissbruks-
direktivet). Aven betriffande lagen (2000:1087) om anmilningsskyldig-
het for vissa innehav av finansiella instrument (anmilningsskyldighets-
lagen) har vissa dndringar foreslagits till foljd av ndmnda direktiv.
Anmélningsskyldigheten utvidgas t.ex. till att omfatta ocksé innehav av
aktier i svenska aktiebolag som inte dr aktiemarknadsbolag, om bolagets
aktier dr foremal for handel pé en reglerad marknad i en annan stat inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES). Lagstiftningen
foreslas trdada i kraft den 1 juli 2005.

Med anledning av att Prospektutredningens delbetéinkande var foremal
for beredning i Regeringskansliet limnade regeringen inte nigot forslag i
det drendet om hur regeln i sista meningen 1 artikel 6.1 1 direktiv
2004/72/EG" (tredje genomforandedirektivet) bor inforlivas med svensk
ritt. Den regeln géller anmilningsskyldighet for innehav av aktier som
getts ut av bolag som inte har sitt sdte inom EES. Om ett sddant bolag har
gett ut aktier som &r noterade vid en reglerad marknad i en medlemsstat,
skall anmélan goras till den behoériga myndigheten i den medlemsstat dér
bolaget ar skyldigt att arligen registrera dokument avseende aktierna
enligt artikel 10 i prospektdirektivet.

12.1 Gillande ritt

Bestimmelserna i anmailningsskyldighetslagen géller for nédrvarande i
friga om  aktiemarknadsbolag. Enligt definitionen 1 1§35
anmilningsskyldighetslagen avses med aktiemarknadsbolag ett svenskt
aktiebolag som gett ut aktier som &r noterade vid en bors eller en
auktoriserad marknadsplats. Med bors och auktoriserad marknadsplats
avses enligt definitionen 1 1 § 4 samma lag vad som anges i 1 kap. 4 § 1
och 3 lagen om bors- och clearingverksamhet, dvs. bolag som har fatt
auktorisation enligt sistndmnda lag. Detta innebédr saledes att
anmilningsskyldighetslagen i dag inte omfattar svenska aktiebolag som
har gett ut aktier som &r foremal for handel pa en reglerad marknad i en
annan stat inom EES, om aktierna inte ocksd &r noterade i Sverige.
Anmélningsskyldighetslagen omfattar inte heller utlindska aktiebolag

’ EUT L 96, 12.4.2003, s. 16, Celex 32003L0006.

1% Kommissionens direktiv 2004/72/EG av den 29 april 2004 om genomfdrande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG nér det giller godtagen marknadspraxis,
definition av insiderinformation rérande ravaruderivat, uppréttande av forteckningar ver
personer som har tillgéng till insiderinformation, anmélan av transaktioner som utférs av
personer i ledande stédllning och rapportering av misstinkta transaktioner (EUT L 162,
30.4.2004, s. 70, Celex 32004L0072).

154



som gett ut aktier som &r noterade hir i landet vid en bors eller en
auktoriserad marknadsplats.

I 3 § anmilningsskyldighetslagen anges vilka fysiska personer som
anses ha insynsstillning i ett aktiemarknadsbolag. Denna grupp utgors
bl.a. av ledamdter 1 bolagets eller dess moderbolags styrelse,
verkstillande direktor eller revisor i bolaget eller dess moderbolag,
innehavare av annan ledande befattning i eller annat kvalificerat uppdrag
av stadigvarande natur for bolaget eller dess moderbolag och personer
som har storre innehav av aktier i bolaget ensamt eller tillsammans med
vissa fysiska eller juridiska personer som &r aktiedgaren nirstaende.

Den som har insynsstéllning 1 ett aktiemarknadsbolag skall enligt 4 §
anmélningsskyldighetslagen skriftligen anmila innehav av aktier i
bolaget och dndring i innehavet till Finansinspektionen.

Enligt 5§ anmélningsskyldighetslagen skall aktier 1 ett
aktiemarknadsbolag likstéllas med den anmélningsskyldiges egna om de
dgs av make eller sambo, omyndiga barn under den anmilningsskyldiges
vérdnad eller en juridisk person som den anméilningsskyldige har ett
vasentligt inflytande dver och sjélv eller tillsammans med narstdende har
en viss andel av. Det innebdr att den nidrstdende inte sjdlv &r
anméilningsskyldig for sina innehav, wutan insynspersonen &r
anmilningsskyldig for den nérstdendes innehav.

12.2 Forslagen om utvidgning av anmélningsskyldigheten
1 prop. 2004/05:142 Marknadsmissbruk

Reglerna i marknadsmissbruksdirektivet och det tredje genomférande-
direktivet innebdr att bestimmelserna i1 anmdilningsskyldighetslagen
maste dndras pa s& sdtt att anmilningsskyldigheten utokas i nagra
avseenden.

[ prop. 2004/05:142 Marknadsmissbruk foreslds darfor att svenska
aktiebolag som har gett ut aktier som &r féremal for handel pé en reglerad
marknad i en annan stat inom EES skall jimstéllas med aktiemarknads-
bolag och att bestimmelserna i anmélningsskyldighetslagen skall
tillimpas ocksd pd fysiska personer som har insynsstéllning i sddana
bolag som skall jamstidllas med aktiemarknadsbolag (se prop.
2004/05:142 s. 136 ff.). Dér foreslas ocksé att aktier som dgs av samtliga
narstdende till den anmélningsskyldige som har gemensamt hushéll med
honom eller henne sedan atminstone ett ar, skall likstdllas med den
anmilningsskyldiges egna aktier (se prop. 2004/05:142 s. 138 {f.).

Aven vissa andra fordndringar av bestimmelserna om anmilnings-
skyldighet foreslds, bl.a. att undantaget frdn anméilningsskyldighet vid
vissa mindre innehav och &ndringar i innehavet tas bort.

12.3 Bolag som inte hor hemma inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet

Regeringens forslag: Det som foreskrivs om aktiemarknadsbolag i lagen
om anmdélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument
skall ockséa tillampas pa utldndska aktiebolag som gett ut aktier som &r
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noterade hér i landet vid en bors eller en auktoriserad marknadsplats och
som inte har sitt sdte inom EES.

Det som foreskrivs om fysiska personer som har insynsstédllning 1
aktiemarknadsbolag skall ocksd tillampas pa fysiska personer som har
insynsstdllning 1 sddana bolag som skall jdmstdllas med
aktiemarknadsbolag.

Utredningens forslag innehéller inte nagon utvidgning av
anmalningsskyldighetslagens tillimpningsomradde motsvarande den som
regeringen foreslar.

Remissinstanserna: Finansinspektionen har i yttrande med anledning
av  remiss av  Marknadsmissbruksutredningens  betidnkande
Marknadsmissbruk (SOU 2004:69) framfort att inspektionen anser att
enligt artikel 6.4 1 marknadsmissbruksdirektivet och artikel 6 i tredje
genomforandedirektivet skall anmilningsskyldigheten till insynsregistret
omfatta utldindska bolag som dr noterade hér i landet.

Skiilen for regeringens forslag: Sasom redogjorts for i avsnitt 12.1.
giller bestdmmelserna i anmaélningsskyldighetslagen i dag for vissa
innehav av aktier i aktiemarknadsbolag, dvs. svenska aktiebolag som gett
ut aktier som dr noterade hdr i landet vid en bors eller en auktoriserad
marknadsplats. I prop. 2004/05:142 Marknadsmissbruk foreslas att
svenska aktiebolag som har gett ut aktier som dr féremal for handel pa en
reglerad marknad i en annan stat inom EES skall jdmstédllas med
aktiemarknadsbolag och att bestimmelserna 1
anmilningsskyldighetslagen skall tillimpas ocksd pé fysiska personer
som har insynsstdllning 1 sddana bolag som skall jdmstdllas med
aktiemarknadsbolag (se avsnitt 12.2).

De nya reglerna 1 marknadsmissbruksdirektivet och tredje
genomforandedirektivet innebdr emellertid att bestimmelserna om
anmélningsskyldighet for innehav av finansiella instrument och dndring i
innehavet ocksé skall omfatta aktier som getts ut av utldndska aktiebolag
som inte har sitt sdte inom EES, om bolaget har gett ut aktier som é&r
noterade hdr i1 landet vid en bors eller en auktoriserad marknadsplats.
Detta foljer av den regel som finns 1 sista meningen i artikel 6.1 1 tredje
genomforandedirektivet som avser bolag som inte hér hemma inom EES.
Enligt den regeln géller ndmligen att om det bolag som har gett ut
aktierna inte dr registrerat i en medlemsstat skall anmilan goras till den
behoriga myndigheten i den medlemsstat dédr bolaget enligt artikel 10 i
prospektdirektivet dr skyldigt att arligen registrera ett dokument
avseende aktierna.

Bolag fran tredje land som har gett ut finansiella instrument som &r
foremél for handel pd en reglerad marknad inom EES skall enligt
artikel 10 1 prospektdirektivet varje ar ge in ett dokument till den
behoriga myndigheten 1 hemmedlemsstaten. Definitionen av begreppet
hemmedlemsstat i artikel 2.1 m i prospektdirektivet innebar emellertid att
det kan uppsta situationer diar det kan vara mer dn en myndighet som
enligt reglerna i direktivet skall anses som behorig myndighet for ett
bolag. I dessa situationer skall den &rliga informationen ldmnas till
samtliga behoriga myndigheter. 1 avsnitt 7.8 foreslds att regeln i
artikel 10 1 prospektdirektivet om &rlig information inforlivas genom en
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sdrskild bestdammelse i lagen om handel med finansiella instrument
(6 kap. 1 b §).

P& samma sitt som géller 1 dag enligt anmélningsskyldighetslagen bor
sadledes den krets personer som anses ha insynsstillning 1 ett
aktiemarknadsbolag anses ha insynsstillning 1 ett utlindskt aktiebolag
som inte har sitt site inom EES, om bolaget har gett ut aktier som é&r
noterade hir i landet vid en bors eller en auktoriserad marknadsplats. Vi
anser darfor att bestimmelserna 1 anmilningsskyldighetslagen om
aktiemarknadsbolag ~ och  personer = med  insynsstidllning i
aktiemarknadsbolag, skall tillimpas p& motsvarande sétt i frdga om
sddana aktiebolag frin tredje land.
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13 Overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagindringarna skall trdda i kraft den 1 januari
2006.

Utredningens forslag: Utredningen foreslar att lagéndringarna skall
trdda 1 kraft den 1 juli 2005 och att édldre bestimmelser skall gélla for
ansokningar om godkdnnande och registrering av prospekt som kommit
in fore det datumet.

Remissinstanserna tillstyrker utredningens forslag eller lamnar det
utan erinran. Finansinspektionen papekar risken for en anstormning av
prospekt for godkdnnande och registrering i samband med att de nya
reglerna trader 1 kraft och att inspektionen saknar resurser for att hantera
detta. Svenmskt Ndringsliv, Svenska Bankforeningen, Fondbolagens
Forening  och  Svenska  Fondhandlareforeningen  anser  att
overgangsbestimmelser 4r av stor vikt framfor allt betrdffande
emissioner som gors under program som loper under en langre tid.

Skilen for regeringens forslag: Prospektdirektivet skall vara
genomfort i medlemsstaterna senast den 1 juli 2005 (artikel 29). De nya
bestdmmelser som foreslds 1 denna remiss och som innebdr att
prospektdirektivet genomfors i den svenska lagstiftningen kan — efter
proposition och riksdagsbehandling — trdda 1 kraft som tidigast den
1 januari 2006. Eftersom en forsening med genomforandet dr ett faktum
ar det viktigt att bestimmelserna trader i kraft s& snart det d&r mojligt,
vilket bor vara det nyss nimnda datumet. Fram till dess giller givetvis
nuvarande svenska bestimmelser om prospekt.

Utredningen har foreslagit att de nya prospektbestimmelserna skall
triada i kraft den 1 juli 2005, vilket alltsa inte d4r mojligt att astadkomma.
Nér det giller 6vergdngsbestimmelser har utredningen 1 frdga om lagen
om handel med finansiella instrument foreslagit att for ansékningar om
godkdnnande och registrering av prospekt som kommit in till
Finansinspektionen fore ikrafttrddandet skall dldre bestimmelser, dvs. de
nuvarande, gélla. En motsvarande dvergangsbestimmelse har forslagits 1
frdga om lagen om bors- och clearingverksamhet fast i det fallet skall en
ansokan om godkénnande av ett borsprospekt ha kommit in till borsen
fore det nimnda datumet.

Det kan konstateras att prospektdirektivet bara innehaller vissa
begriansade overgangsregler (artikel 30), som dessutom inte dr aktuella
att tillampa for svenskt vidkommande. Prospektdirektivet synes siledes
inte ldmna nagot utrymme for overgangsbestimmelser av de slag som
utredningen har foreslagit, 1 vart fall om syftet dr att ett prospekt som
behandlas enligt de nuvarande bestimmelserna skall kunna betraktas som
ett prospekt som uppfyller direktivets krav och ddrmed bl.a. far anvéndas
vid erbjudanden och upptaganden till handel i andra stater inom EES
(europapasset). Samtidigt tillater inte direktivet att nationella
prospektbestimmelser, som inte dr forenliga med direktivet, tillampas for
erbjudanden och upptagande till handel som dr begridnsade till det egna
landet. Det spelar med andra ord ingen roll om dessa atgirder vidtas i en
eller flera stater inom EES. Direktivets krav skall vara uppfyllda i bagge
fallen. Slutsatsen blir darfor att inga 6vergangsbestammelser dr mojliga.
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Att de nya bestimmelserna trader i kraft forst den 1 januari 2006
hindrar inte att Finansinspektionen innan dess vidtar atgirder for att
prospekt skall kunna godkénnas enligt det nya regelverket s& snart som
mojligt efter det datumet.
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14 Konsekvenser av forslagen

14.1 Ekonomiska konsekvenser

14.1.1 Utokade krav pa innehallet i ett prospekt

De nya reglerna om prospekt dr mer omfattande dn de tidigare. Det stills
1 allménhet storre krav pa information som skall ldmnas i prospekten &n
vad som for ndrvarande dr fallet. Detta giller sérskilt vid erbjudanden
avseende olika former av derivatinstrument som warranter. Storre krav
pa information innebdr sammantaget mer arbete och ddrmed hogre
kostnader for att uppriétta ett prospekt.

Fordelen med de nya reglerna dr att det kommer att bli enklare att
genomfora ett erbjudande eller upptagande till handel 1 flera EES-lénder
samtidigt. Foretagen och instituten far genom ett forenklat forfarande
tillgang till stora delar av den europeiska kapitalmarknaden. I takt med
att marknaderna integreras kommer bestimmelserna att fa storre
betydelse for aktorerna pé& omrddet. Detta torde pa sikt f4 positiva
konsekvenser for kapitalforsorjningen.

Skyddet for investerarna stdrks genom att de far mer utforlig, béttre
strukturerad och mer lattillgdnglig information att grunda sina beslut pa.

14.1.2 Konsekvenser for sma foretag

Nar det giller smé foretag och andra foretag som dr onoterade kommer
dessa med stor sannolikhet att drabbas av ©kade kostnader for att
uppritta ett prospekt. De nya kraven pa ett prospekts innehall fér dessa
bolag dr ndmligen 1 allt vdsentligt desamma som f6r noterade bolag.

De undantag frn skyldigheten att uppritta prospekt som erbjuds blir
dock mer genertésa genom de nya bestimmelserna (se avsnitt 5).

14.2 Finansinspektionens arbete

14.2.1 Utokat ansvar

Finansinspektionen kommer att fa ett utokat ansvar med anledning av de
nya bestdammelserna. Inspektionen skall granska och godkédnna
prospekten i enlighet med de regler som finns i direktivet. De framsta
skilen till att de nya bestimmelserna stéller storre krav pa inspektionen
ar att

—den granskning som 1 dag sker av borsprospekt hos framfor allt
Stockholmsbdrsen fors dver till Finansinspektionen,

—s.k. erbjudandeprospekt (inklusive warrantprospekt) blir betydligt
mer omfattande och behover granskas mer ingaende,

— ett mer omfattande innehdll i samtliga kategorier av prospekt medfor
en mer omfattande granskning,

— ambitionsnivan vid prospektgranskningen hojs.

Vidare kommer Finansinspektionen fi ett utvidgat tillsynsansvar,
frimst med anledning av de nya bestimmelserna om reklam.
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Samtidigt bor det beaktas att ett antal prospekt som i dag granskas av
Finansinspektionen kommer att falla bort nédr foretagen kan rikta
erbjudanden till kvalificerade investerare och till en krets av hogst 99
personer utan att behdva uppritta ett prospekt. Det dr svart att bedoma
hur ménga prospekt som faller bort, men det bor innebéra vissa lattnader
eftersom mindre erbjudanden for niarvarande tar relativt stora resurser i
ansprdk hos Finansinspektionen. Mindre erbjudanden brukar enligt
uppgift fran inspektionen vara forhallandevis arbetskrdvande, eftersom
de ofta &r ofullstédndiga och krédver en storre méngd kompletteringar.

Sammantaget kommer de nya bestdmmelsernas omfattning och de
okade kraven pa prospektens innehall att innebéra att Finansinspektionen
far ett utokat ansvar for prospektgranskning samt uppfoljning av
regelverket samt tillsyn.

14.2.2 Finansiering av Finansinspektionens verksamhet

I finansieringshdnseende bor man skilja mellan granskning av prospekt
och en allmidn tillsyn som {6ljer av prospektbestimmelserna.
Granskningen av prospekt finansieras via direkta avgifter frdn dem som
lamnar in ett prospekt for godkénnande. Tillsynen finansieras via
myndighetens ramanslag pa statsbudgeten. Foretagen under tillsyn
betalar drligen in avgifter som skall motsvara inspektionens kostnader.
Bestimmelser om detta finns i forordningen (2002:1042) om éarliga
avgifter for finansiering av Finansinspektionens verksamhet.

Finansinspektionens verksamhet for granskning av prospekt skall
finansieras i enlighet med bestimmelserna i férordningen (2001:911) om
avgifter for provning av drenden hos Finansinspektionen. Avgifterna for
provning kommer att behdva anpassas i enlighet med de nya foreslagna
bestammelserna.

Verksamheten med regeluppfoljning och tillsyn berdknas medfora ett
okat resursbehov for Finansinspektionen. Finansieringen for den okade
tillsynen skall hanteras inom befintliga ramar.

14.3 Allmén dversyn av 6kad reglering

Ett antal remissinstanser menar att en djupare analys av regelverkets
konsekvenser och motiv borde goras. Till marknadsmissbruks-
utredningen var bifogat ett sérskilt yttrande, dér kritik framférdes mot att
utredningen inte 1 tillrdcklig grad analyserat motivet till och
konsekvenserna av sina forslag. I Prospektutredningens betdnkande finns
inte heller ndgon analys av det slag som efterfragas i yttrandet.

Vi delar Prospektutredningens bedomning att det inte dr lampligt att
gora en sddan analys inom ramen for ett enskilt lagstiftningsarbete, som
har som huvudsakligt syfte att genomfora ett redan antaget EG-direktiv.
Nya prospektregler dr dessutom bara ett av flera nya lagstiftningsinitiativ
som tagits pa vardepappersmarknadsomradet under senare ar. Det pagar
for nérvarande ytterligare en utredning for genomforande av ett direktiv
med samma &vergripande syfte som prospektdirektivet, dvs. att skapa en
integrerad marknad for finansiella tjdnster och kapital inom EU
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(Utredningen om vidrdepappersmarknadsfragor [Fi 2004:11]). Ytterligare
direktiv skall genomfoéras under de ndrmaste &ren. Om négon
overgripande analys skall goras, bor den i1 sa fall utforas av en sérskild
utredning med uppgift att géra en Gvergripande dversyn av regelverket
for vardepappersmarknaden.

14.4 Ovriga konsekvenser

Forslaget innebér att Finansinspektionen skall ta ut en sérskild avgift om
t.ex. en emittent Overtrdder bestimmelserna i lagen om handel med
finansiella instrument om godkdnnande eller offentliggorande av
prospekt eller tillagg till prospekt (se avsnitt 10.3). Om Overtrddelsen ar
ringa eller ursdktlig eller det annars finns sérskilda skil, far avgiften
efterges helt eller delvis. Finansinspektionens beslut far enligt 7 kap. 1 §
lagen om handel med finansiella instrument 6verklagas hos allmén
forvaltningsdomstol. Vi kan for nirvarande inte se att forslaget skulle
medfora nédgra storre kostnadsokningar for forvaltningsdomstolarna.
Dessa skall darfor hanteras inom befintliga ramar.
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15 Forfattningskommentar

15.1 Forslaget till lag om @ndring i
forsdkringsrorelselagen (1982:713)

6 a kap.
21§

Hénvisningen 1 punkten 2 till bestimmelserna om emissionsprospekt 1
4 kap. 20 och 22-26 §§ har tagits bort, eftersom de upphor att gélla i och
med att samtliga bestimmelser om prospekt har tagits in i lagen om
handel med finansiella instrument. [ punkten 4, som &r ny, har det darfor
tagits in en hinvisning till vad som géller om prospekt vid erbjudanden
av finansiella instrument till allmidnheten enligt den lagen. Detta innebér
att bestimmelserna 1 den lagen skall tillimpas om ett publikt
forsdkringsaktiebolag overlater egna aktier pa annat sétt 4n som anges i
18 §.

16 kap.
1§

I paragrafen har inforts ett nytt andra stycke som avser situationer nér ett
bolag upprittar ett prospekt eller ett sddant dokument som avses i
2akap. 1§ eller 2bkap. 2§ lagen om handel med finansiella
instrument.  Skadestdndsansvaret omfattar d& Overtrddelser av
bestdmmelserna i 2, 2 a och 2 b kap. lagen om handel med finansiella
instrument eller kommissionens forordning (EG) nr 809/2004
(prospektforordningen).

Anledningen till detta &dr att bestimmelserna om emissionsprospekt i
forsdkringsrorelselagen har upphédvts och ersatts av bestdmmelser om
prospekt i1 2 kap. lagen om handel med finansiella instrument. Utdver vad
som fOljer av bestdmmelserna i sistndmnda lag skall ett prospekt
innehélla den detaljerade information som f6ljer av reglerna i
prospektforordningen.

Bestdammelserna i nya 2a kap. 1 och 2 §§ lagen om handel med
finansiella instrument &r tillimpliga vid offentliga uppkdpserbjudanden
dar vederlaget utgors av finansiella instrument som &r avsedda for allmén
omsittning.  Sddana  erbjudanden  omfattas av  reglerna i1
prospektdirektivet. En budgivare som ldmnar in ett sddant dokument som
avses 1 2 a kap. 1 § nimnda lag till Finansinspektionen kan emellertid fa
tillimpa nagot av undantagen fran prospektskyldighet 1 2 kap. 5 § 2 eller
6§3 samma lag. En fOrutsdttning for detta dr dock att
Finansinspektionen gér bedomningen att dokumentet &r likvardigt med
ett prospekt.

Bestdmmelserna i 2 a kap. 3-5 §§ lagen om handel med finansiella
instrument dr tillimpliga vid offentliga uppkopserbjudanden dér
vederlaget utgors av kontant betalning. Sddana erbjudanden omfattas inte
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av reglerna 1 prospektdirektivet. Bestimmelserna motsvarar emellertid i
sak vad som enligt nuvarande lydelser av 2 kap. 1 § forsta stycket och
3 § ndmnda lag géller i frdga om skyldighet att uppritta prospekt vid
erbjudanden om forsédljning av finansiella instrument. Enligt 2 a kap.
3 § forsta stycket lagen om handel med finansiella instrument &r det
budgivaren som skall uppritta prospektet. Om budgivaren ett
forsakringsaktiebolag, bor det vara styrelsen i bolaget som har det
overgripande ansvaret for att tillse att ett prospekt uppréttas, niar sadan
skyldighet foreligger vid ett offentligt uppkopserbjudande.

I nya 2b kap. lagen om handel med finansiella instrument finns
bestimmelser om mdjligheten att undantas fran skyldigheten att uppritta
prospekt vid vissa fusioner, om det finns ett dokument med likvardig
information som den 1 ett prospekt.

Av den nya bestdmmelsen 1 2 kap. 8 § lagen om handel med finansiella
instrument foljer att prospekt i vissa fall skall upprittas av ett
forsakringsaktiebolag. Det bor d& vara styrelsen i bolaget som har det
overgripande ansvaret for att ett prospekt upprittas.

Skadestandsansvar ~ for  styrelseledamot  gdller dven  ren
formogenhetsskada som han eller hon vallar genom att Overtrdda
bestdmmelserna i 2, 2 a eller 2 b kap. lagen om handel med finansiella
instrument eller prospektférordningen. Genom hénvisningen i 16 kap. 2 §
omfattas dven revisor som medverkar nér ett prospekt upprittas enligt de
nya reglerna i 2 eller 2 a kap. lagen om handel med finansiella instrument
av skadestdndsansvar. Detsamma giller i friga om ett dokument vid
vissa fusioner enligt 2 b kap. samma lag.

Av 2 kap. 14 § lagen om handel med finansiella instrument framgar att
en person far goras ansvarig for uppgifter som ingér i eller saknas i den
sammanfattning som skall ingd i ett prospekt eller en dversittning av den
bara om sammanfattningen eller dversittningen &r vilseledande, felaktig
eller oférenlig med de andra delarna av prospektet.

Bestdimmelsen behandlas dven 1 avsnitt 9.5.

15.2 Forslaget till lag om @ndring 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

1 kap.
1§

I paragrafen har inforts ett antal nya definitioner. Dessa har 1 huvudsak
hamtats fran artikel 2 i1 prospektdirektivet.

Definitionen av emittent motsvarar den i 1 kap. 3 § lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella instrument. Definitionen av aktierelaterat
finansiellt instrument har sin utgdngspunkt i definitionen i artikel 2.1 b i
prospektdirektivet och fortydligandet i1 stycke 12 1 ingressen till
direktivet. Definitionen 4r Oppen och exempel ldmnas pé sadana
finansiella instrument som avses. Om nya finansiella instrument
uppfyller forutsdttningarna i bestdmmelsen, bor sadledes dven dessa
omfattas.
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Med icke aktierelaterat finansiellt instrument avses, pd motsvarande
sdtt som 1 definitionen 1 artikel 2.1 c 1 prospektdirektivet, alla finansiella
instrument som inte &r aktierelaterade finansiella instrument.

Definitionerna av aktierelaterat finansiellt instrument och icke
aktierelaterat finansiellt instrument behandlas ndrmare i avsnitt 5.3.3.

Definitionen av kvalificerade investerare motsvarar den i artikel 2.1 e i
prospektdirektivet och har kommenterats narmare i avsnitt 5.5.

Definitionen av emissionsprogram motsvarar den i artikel 2.1k i
prospektdirektivet och fortydligandet i stycke 13 i ingressen i direktivet.
Emissionsprogram kommenteras i1 samband med grundprospekt i
avsnitt 7.2. Enligt definitionen skall de finansiella instrumenten ges ut
fortlopande eller vid upprepade tillfdllen. Med detta menas enligt artikel
2.1 1 1 prospektdirektivet emissioner i omgéngar eller minst tvé separata
emissioner under en tolvmanadersperiod.

Definitionen av hemstat motsvarar den av hemmedlemsstat i
artikel 2.1 m i direktivet. Begreppet har kommenterats i avsnitt 8.1.

Definitionen av offentligt uppkopserbjudande é&r utformad med
definitionen i direktivet om uppkdpserbjudanden 2004/25/EG (takeover-
direktivet) som forebild. Med ett offentligt uppkopserbjudande avses
sddana erbjudanden som normalt inte har foregétts av en direktkontakt
mellan budgivaren och innehavarna av finansiella instrument 1
malbolaget, exempelvis ett erbjudande som Idmnas genom ett
pressmeddelande eller en annons 1 en tidning. Nagon
forhandlingssituation foreligger saledes inte, utan de personer som
omfattas av erbjudandet har att pd basis av den information som ldmnats
av den som ldmnar erbjudandet antingen acceptera eller forkasta
erbjudandet.

Offentliga uppkopserbjudanden behandlas nédrmare 1 avsnitt 11.2.

2 kap.
Prospektskyldighet

1§

Paragrafen innehdller det grundlidggande kravet att ett prospekt skall
upprittas ndr finansiella instrument som 4r avsedda for allmidn
omséttning erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel pé en reglerad
marknad. Begreppen erbjudande till allménheten och reglerad marknad
behandlas ndrmare i avsnitt 5.2.

Skyldigheten att uppritta prospekt giller sidledes bara i friga om
finansiella instrument som &dr avsedda for allmidn omséttning. Ett
finansiellt instrument bor anses vara avsett for allmidn omséttning om det
ar konstruerat pa ett sddant sétt att det enkelt och smidigt kan dverlatas
pa véardepappersmarknaden (jfr prop. 1990/91:142 s. 87 f.). Detta innebdr
att finansiella instrument som t.ex. aktier i privata bolag och siddana
derivatinstrument som inte dr Overldtbara inte omfattas av
bestdimmelserna om prospekt. Begreppet allmdn omséttning behandlas
ndrmare i avsnitt 5.3.3.
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Undantag fran prospektskyldighet

Allmdint

28

Paragrafen innehdller undantag fran skyldigheten att uppritta prospekt
och motsvarar artikel 1.2a och till viss del artikel2.1a 1
prospektdirektivet. Bestdammelserna behandlas nidrmare i avsnitt 5.4.2.
Sadana finansiella instrument som avses i paragrafen dr helt uteslutna
frin  prospektdirektivets tillimpningsomrade, vilket framgér av
artikel 1.3.

Betraffande undantagen i forsta punkten motiveras dessa av att det i
lagen om investeringsfonder stélls upp liknande informationskrav 1 fraga
om investeringsfonder och fondforetag. Enligt bestimmelserna i den
lagen skall det for wvarje investeringsfond finnas en aktuell
informationsbroschyr och ett aktuellt faktablad (4 kap. 15 och 16 §9).
Dessa handlingar skall bl.a. innehélla den information som kravs for att
man skall kunna bedéma fonden och den risk som é&r férenad med att
investera 1 den. Informationsbroschyren och faktabladet tillgodoser
saledes samma behov som ett prospekt. Samtliga fondforetag som har
tillstdnd att driva verksamhet i enlighet med reglerna i UCITS-direktivet
ar skyldiga att uppritta en informationsbroschyr och ett faktablad. I
1 kap. 7 § lagen om investeringsfonder anges de krav som maste vara
uppfyllda for att ett sddant fondforetag skall f& marknadsfora och silja
andelar 1 foretaget hér 1 landet. For att ett fondforetag som inte omfattas
av UCITS-direktivet skall f4 marknadsfora och sdlja andelar i foretaget
hir i landet krévs tillstdnd enligt 1 kap. 9 § lagen om investeringsfonder.
Finansinspektionen far ge ett saddant tillstdnd bara om foretaget vidtar
nodvindiga atgdrder for att hédr i landet kunna ldmna den information
som foretaget enligt reglerna i hemlandet dr skyldigt att tillhandahalla
och det finns skil att anta att verksamheten hér i landet kommer att
drivas pd ett sdtt som &r forenligt med bestimmelserna i lagen om
investeringsfonder och andra forfattningar som reglerar foretagets
verksamhet. Det bor ddrmed vara sékerstéllt att det ocksd i1 frdga om
sddana fondforetag ldmnas information motsvarande den som skall
finnas i en informationsbroschyr och ett faktablad.

Undantaget i andra punkten motsvarar undantaget i nu géllande 2 kap.
1 § andra stycket 3 lagen om handel med finansiella instrument.

38

Paragrafen innehaller undantag fran prospektskyldighet som é&r
dispositiva for den som ldmnar ett erbjudande till allmé&nheten eller
ansoker om att finansiella instrument skall tas upp till handel pa en
reglerad marknad. Undantagen motsvarar artikel 1.2b och d i
prospektdirektivet. De behandlas ndrmare i avsnitt 5.4.2. Kommuner och
landsting omfattas av begreppen regionala och lokala myndigheter och
omfattas séledes av undantagen.
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Undantagen i denna paragraf omfattas av artikel 1.3 i direktivet. En
emittent, den som ldmnar ett erbjudande eller den som ansoker om
upptagande till handel kan darfor vélja att uppritta ett prospekt. I sa fall
blir 6vriga bestdmmelser 1 lagen om handel med finansiella instrument
tillampliga, exempelvis bestimmelserna om prospektets innehall samt
godkinnande och offentliggorande av ett prospekt.

Erbjudande till allmdnheten

438

Undantagen i denna paragraf motsvarar artikel 3.2 forsta stycket samt
artikel 1.2 h 1 prospektdirektivet och &r endast tillampliga nér finansiella
instrument erbjuds till allménheten. Undantagen har berérts i1 avsnitt 5.4.

I forsta punkten forsta stycket undantas erbjudanden som riktas bara
till kvalificerade investerare. Begreppet kvalificerade investerare
definieras i 1 kap. 1 § och omfattar i huvudsak professionella aktorer pa
de finansiella marknaderna samt stora foretag. Dessa investerare har
bedomts vidl skickade att kunna bedoma om de skall delta i ett
erbjudande utan att ha tillgdng till den information som skall finnas i ett
prospekt. Som framgar av avsnitt 5.5 finns det en mojlighet for
medlemsstaterna att tillata att dven vissa fysiska personer och mindre
foretag registreras som kvalificerade investerare. Aven om denna
mojlighet inte infors i Sverige kommer det vara mojligt for svenska
emittenter att rikta erbjudanden till sddana kvalificerade investerare i
andra medlemsstater. For en emittent som avser att rikta ett erbjudande
till andra ldnder inom EES men endast vill vdnda sig till kvalificerade
investerare, kan det alltsd vara av intresse att 1 respektive land kontrollera
vilka personer som dér skall betraktas som kvalificerade investerare,
eftersom denna krets kan vara vidare &n i Sverige.

I den andra punkten undantas erbjudanden som endast riktas till ett
begrdnsat antal personer frdn prospektskyldighet. Det dr viktigt att den
som vill anvidnda sig av denna mojlighet noga dokumenterar vilka
personer som har kontaktats for att se till att grdnsen om firre &n hundra
personer inte Overskrids. Nér information ldmnas till potentiella
investerare, foljer av 31 § att all information om erbjudandet skall 1dmnas
till samtliga investerare som erbjudandet riktas till. Om ndgon i1 en
annons i en dagstidning eller pd en elektronisk hemsida ldmnar ett
erbjudande, kan detta aldrig anses ldmnat till firre d&n hundra personer.
Det finns inte heller ndgon mgjlighet att vid ett sddant offentliggérande
soka undgé prospektskyldighet genom att t.ex. skriva att maximalt 99
personer kommer att tilldelas finansiella instrument i erbjudandet.
Griansen avser det antal personer som den som ldmnar erbjudandet
vinder sig till, inte det slutliga antalet personer som koper finansiella
instrument genom erbjudandet. For att undgéd prospektskyldighet méste
sadledes den som ldmnar erbjudandet soka individuell kontakt med
potentiella investerare, exempelvis genom brev, e-post eller personliga
sammantriffanden. Det bor noteras att detta undantag kan kombineras
med undantaget enligt t.ex. forsta punkten, och att begransningen om
farre d4n hundra personer géller varje enskild stat inom EES.

I tredje och fidrde punkterna undantas erbjudanden som stéller krav pa
en minsta investering motsvarande 50 000 euro.
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Femte punkten undantar erbjudanden dar det sammanlagda belopp som
skall betalas motsvarar mindre @n 100 000 euro.

I paragrafens andra stycke undantas erbjudanden dér det sammanlagda
belopp som skall betalas under en tid av tolv mdnader motsvarar minst
100 000 euro och hogst 1 miljon euro. Till skillnad mot undantagen i
forsta stycket omfattas inte undantaget i andra stycket av
prospektdirektivets tillimpningsomrade. Effekterna av detta har
beskrivits i avsnitt 5.4.1.

I andra stycket i artikel 3.2 1 prospektdirektivet klargors att
vidareforséljningar efter ett erbjudande av det nu aktuella slaget skall
betraktas som separata erbjudanden. Detta innebdr att man vid
aterforsdljningen ater maste bedoma om det foreligger ndgot undantag
frén prospektskyldigheten eller inte. Det sagda innebir exempelvis att ett
virdepappersinstitut som 1 egenskap av kvalificerad investerare kdper en
storre post nyemitterade aktier av ett bolag och ddrefter riktar ett
erbjudande till minst hundra personer, som inte &r kvalificerade
investerare, maste uppritta ett prospekt avseende detta erbjudande.
Vidare klargors 1 andra stycket i artikel 3.2 att om en placering av
finansiella  instrument sker via  mellanhdnder, t.ex. ett
viardepappersinstitut, skall ett prospekt upprittas om inte villkoren i
forsta stycket uppfylls vid den slutliga placeringen. Detta innebér att om
bolaget 1 det ovanstdende exemplet anlitar ett virdepappersinstitut som
tecknar hela erbjudandet for vidare spridning till minst hundra personer
foreligger ingen undantagsmgjlighet fran prospektskyldighet enligt den
nu aktuella bestimmelsen. I ett sddant fall kan inte erbjudandet anses
riktat till den kvalificerade investeraren, dvs. virdepappersinstitutet.

5§

Liksom 4 § innehdller denna paragraf undantag fran prospektskyldighet
ndr finansiella instrument erbjuds till allménheten. Undantagen
motsvarar artikel 4.1 1 prospektdirektivet och har berdrts 1 avsnitt 5.4.

[ den forsta punkten gors undantag for vissa aktiebolagsrittsliga
atgédrder, exempelvis en split eller en omvénd split, dvs. en uppdelning
eller ssmmanldggning av aktier.

I andra punkten finns ett undantag fran skyldighet att upprétta prospekt
vid offentliga uppkopserbjudanden déar vederlaget utgors av finansiella
instrument. En forutséttning for att ett prospekt inte behéver upprittas 1
ett sddant fall &r dels att det finns ett dokument som har getts in till
Finansinspektionen 1 enlighet med bestimmelserna i1 2 a kap. 1 §, dels att
inspektionen inte meddelat beslut enligt 2 a kap. 2 § om att ett prospekt
skall uppréttas. Finansinspektionen skall enligt bestimmelserna i 2 a kap.
1 § gora en bedomning av om dokumentet innehéller information som &r
likvédrdig med den som skall finnas i ett prospekt. Finner inspektionen att
dokumentet inte uppfyller detta villkor skall inspektionen enligt 2 a kap.
2 § meddela beslut om att ett prospekt skall upprittas i enlighet med
bestdimmelserna 1 detta kapitel. Offentliga uppkdpserbjudanden
behandlas i avsnitt 11.2.

I tredje punkten undantas erbjudanden av aktier till allménheten i
samband med en fusion dir vederlaget till aktiedgarna 1 Overlitande
bolag betalas 1 form av aktier i1 det overtagande bolaget. En forutséttning

168



for att ett prospekt inte behover upprittas i ett sddant fall dr dels att ett
dokument getts in till Finansinspektionen for granskning, dels att
inspektionen inte meddelat beslut enligt 2 b kap. 3 § om att ett prospekt
skall upprittas. Det dokument som ges in kan vara ett dokument som
uppréttats sérskilt for att detta undantag skall fa tilldmpas, men det kan
ocksd vara en fusionsplan som upprittats enligt bestimmelserna i
aktiebolagslagen — eller forsékringsrorelselagen — eller ett dokument som
styrelsen i bolaget uppréttat i ndgot annat sammanhang. Det &r siledes
innehallet i dokumentet som dr avgorande for om undantaget skall fa
tillampas. Finansinspektionen skall enligt bestimmelserna i 2 b kap. géra
en beddmning av om dokumentets innehdll dr likviardigt med den
information som skall finnas i ett prospekt. Finner inspektionen att
dokumentet inte uppfyller detta villkor skall inspektionen meddela beslut
om att ett prospekt skall uppréttas 1 enlighet med bestimmelserna i detta
kapitel. Fusioner behandlas i avsnitt 11.4.

[ den fidgrde punkten undantas Overlatelser av aktier dir nagon
ersdttning inte utgar, t.ex. om utdelning av vinst sker i form av aktier,
fran prospektskyldighet. Betriffande det dokument som skall finnas
tillgdngligt torde i allmédnhet den information som i sddana fall tillstélls
eller finns tillgdnglig for aktiedgarna enligt bestammelserna 1
aktiebolagslagen vara tillracklig.

I den femte punkten finns ett undantag fran prospektskyldighet nér ett
erbjudande riktas till nuvarande eller tidigare anstdllda eller
styrelseledaméter i ett foretag av foretaget sjdlvt eller av ett nédrstdende
foretag. Med nédrstdende foretag avses sdvdl dotterforetag och
moderforetag som andra intresseforetag. Bestimmelsen har formulerats
pd motsvarande sdtt som den 1 6 § 6 (jfr artiklarna 4.1.e och 4.2 f i
prospektdirektivet). Det bor noteras att undantaget endast géller under de
forutsdttningar som anges i den aktuella punkten. Det faktum att
undantaget forts in &r inte avsett att {4 till foljd att de som kan komma att
omfattas av ett séddant erbjudande inte fir tillgdng till vésentlig
information om erbjudandet. Det bor darfor dligga foretaget att se till att
det dokument som skall tillhandahdllas innehdller den information som é&r
nodvéndig for att investeraren skall kunna gora en vilgrundad
bedomning av foretagets erbjudande. Foretaget bor vid erbjudandet dven
beakta andra regler av betydelse, exempelvis bestimmelserna i
aktiebolagslagen. Aven uttalanden frin Aktiemarknadsnimnden och
innehdllet i olika riktlinjer utgivna av aktorer pa finansmarknaden kan
vara av betydelse (se t.ex. Aktiemarknadsndmndens uttalande 2002:1 och
avsnitt 7 i Aktiespararnas Agarstyrningspolicy, december 2003).

Upptagande till handel
6§

I paragrafen, som har berorts 1 avsnitt 5.4, finns undantag fran skyldighet
att upprétta prospekt nér finansiella instrument skall tas upp till handel pa
en reglerad marknad. Paragrafen motsvarar artikel4.2a-g i
prospektdirektivet.

I forsta punkten undantas de fall dir endast ett mindre antal nya aktier
tas upp till handel. Nir exempelvis antalet aktier som emitteras motsvarar
fem procent av det antal aktier av samma slag som redan 4r noterade pa
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en reglerad marknad, behdver ndgot prospekt inte uppréttas. Ett prospekt
kan dock behdva upprittas i ndmnda situation, om det inom den senaste
tolvmanadersperioden har genomfors en annan emission och det inte
heller vid detta tillfille upprittades nigot prospekt men antalet aktier
som sammanlagt emitterats under tolvménadersperioden nu Overstiger
den grins som anges i punkten. Prospekt kan dven behdva upprittas om
upptagandet till handel kombineras med ett erbjudande till allmdnheten,
och négot undantag avseende erbjudandet inte dr tillampligt.

Andra punkten motsvarar 1 sak undantaget i 5§ 1, och avser
exempelvis aktier som emitteras vid en split.

Undantaget i tredje punkten fran skyldigheten att uppritta prospekt vid
offentliga uppkdpserbjudanden motsvarar i sak det som giller enligt
5 § 2 vid erbjudande av finansiella instrument till allménheten.

Undantaget 1 fidgrde punkten for erbjudanden av aktier 1 samband med
en fusion motsvarar i sak det som giller enligt 5 § 3 vid erbjudande av
finansiella instrument till allménheten.

Den femte punkten motsvarar undantageti5 § 4.

Betréffande den sjdtte punkten hdnvisas till kommentaren till 5 § 5.

I sjunde punkten undantas aktier som emitteras vid konvertering,
utbyte och utnyttjande av andra finansiella instrument. Som exempel kan
ndmnas aktier som emitteras vid konvertering av konvertibla skuldebrev
eller vid utnyttjande av teckningsoptioner.

7§

Paragrafen innehdller undantag frdn prospektskyldighet nédr finansiella
instrument av samma kategori redan dr upptagna till handel pa en annan
reglerad marknad inom EES. Paragrafen motsvarar artikel 4.2 h i
prospektdirektivet.

Den forsta punkten i forsta stycket avser dels de fall dar de finansiella
instrumenten togs upp till handel for forsta gangen efter det att
prospektdirektivet tradde 1 kraft, dvs. efter den 31 december 2003, dels
de fall ddr de finansiella instrumenten togs upp till handel fére den 1
januari 2004 med stod av ett prospektet som godkints enligt tidigare
gillande direktiv. om prospekt (se artikel4.2hii och iii i
prospektdirektivet).

I andra stycket anges bl.a. att det sammanfattande dokumentet skall
innehélla information motsvarande den som enligt 13 § skall ingd i en
sammanfattning. Hir fir en anpassning ske till vad som féar anses vara
rimligt med tanke pd att prospektet 1 vissa fall kan vara férhallandevis
gammalt.

Det bor noteras att undantaget frdn prospektskyldighet enligt
paragrafen forutsétter att samtliga krav som anges i forsta stycket 3 ar
uppfyllda.
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Ansvar for upprdttande av prospekt

Erbjudande till allmdnheten

8§

I paragrafen anges vem som &r ansvarig for att uppritta ett prospekt vid
erbjudanden till allménheten.

Enligt forsta stycket skall emittenten uppritta prospekt vid erbjudanden
till allménheten som innefattar emission av finansiella instrument.

Bestdammelserna 1 andra stycket motsvarar i huvudsak 11 kap. 12 och
13 §§ 1 den foreslagna nya aktiebolagslagen. Upprikningen av finansiella
instrument 1 bestdmmelsen &r uttdmmande. Skyldigheten for ett
aktiebolag att uppritta prospekt i en sddan situation som avses giller
saledes bara i frdga om finansiella instrument som anges i bestimmelsen.

Bestdimmelsen 1 fjdrde stycket motsvarar 1 sak 11 kap. 20 § 1 den
foreslagna nya aktiebolagslagen. Om ett aktiebolag har upprittat ett
prospekt efter underrittelse enlig andra stycket far bolaget ta ut
ersittning for sina kostnaderna for att uppritta prospektet. Om det &r
flera personer som ldmnat erbjudandet far kostnaderna fordelas dem
emellan.

Bestdimmelserna behandlas dven i avsnitt 9.2.

Upptagande till handel
93§

I paragrafen anges vem som é&r ansvarig for att upprétta prospekt vid en
ansdkan om att finansiella instrument skall tas upp till handel pé en
reglerad marknad. Av bestimmelsen foljer att det &r den som gor en
ansokan som skall uppritta prospektet.

Bestdammelsen behandlas dven i avsnitt 9.2.

Prospektets innehall
10§

I paragrafen anges i forsta stycket de grundliggande kraven avseende
innehéllet i ett prospekt. Motsvarande bestimmelse finns i artikel 5.1 1
prospektdirektivet. 1 styckena 18-20 1 ingressen till prospektdirektivet
framhalls bl.a. att investeringar i finansiella instrument liksom andra
investeringar innebér en risktagning. Innehallet i ett prospekt skall ge en
potentiell investerare mojlighet att gora en vélgrundad bedomning av de
risker som dr forknippade med en investering.

Med garant avses en person som har atagit sig att sidkerstélla att alla
skyldigheter i samband med en emission utfors enligt givna regler. Detta
kan ske i form av en garanti, en sdkerhet, ett s.k. "keep well-avtal”, ett
forsdkringsavtal eller ett motsvarande atagande. Med garant avses t.ex.
inte sddana virdepappersinstitut som sysslar med s.k. placeringsgarantier
(underwriting).
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Av andra stycket framgar att ytterligare bestimmelser om ett prospekts
innehall finns i prospektforordningen. Reglerna i forordningen behandlas
1 avsnitt 7.4. Vid upprittandet av ett prospekt blir en eller flera bilagor till
forordningen tillimpliga. 1 dessa bilagor anges vilka uppgifter ett
prospekt skall innehélla. I 18 § ges Finansinspektionen mojlighet att 1
vissa fall medge att uppgifter som enligt forordningen skall ingé i ett
prospekt uteldmnas.

11§

I prospektforordningen uppstills ett krav pa att uppgifter om personer i
ledande befattning som har domts 1 bedrdgerirelaterade mal under de
senaste fem dren skall finnas med i prospektet, som bl.a. skall goras
tillgédngligt péd en elektronisk hemsida. Enligt 21 § forsta stycket
personuppgiftslagen (1998:204), som bl.a. omfattar helt eller delvis
automatiserad behandling av personuppgifter, far sddana personuppgifter
endast behandlas av en myndighet. Med hdnsyn hirtill har inforts ett
undantag fran 21§ personuppgiftslagen vid behandling av
personuppgifter i syfte att uppritta och offentliggora ett prospekt, se dven
avsnitt 7.4.2. Det dr bara infor upprittandet av prospektet, och vid
offentliggdrandet av det, som undantaget géller. Bestimmelsen ger alltsa
inte stod for en fortlopande registrering av ledande personers brottslighet,
utan det dr bara ndr det har blivit aktuellt att upprétta ett prospekt som de
uppgifter som prospektet skall innehélla f4r samlas in och behandlas i
ovrigt i syfte att upprétta och offentliggdra prospektet. Vidare har inforts
en bestimmelse om att personuppgifter i ett prospekt far foras over till en
stat utanfor EES 1 den utstrackning som krévs enligt 2628 §§.

Prospektets utformning
12§

Paragrafen motsvarar artiklarna 5.3 och 12 i prospektdirektivet och har
behandlats 1 avsnitt 7.2.1.

Av forsta stycket framgar att ett prospekt kan bestd av ett eller tre
separata dokument eller, 1 vissa fall, av ett grundprospekt. Oavsett vilken
av dessa former som viljs dr det vésentliga att de uppgifter som krévs
enligt direktivet och prospektférordningen finns med i prospektet.

Enligt tredje stycket har en emittent som tidigare fatt ett
registreringsdokument godként och registrerat av Finansinspektionen
mojlighet att endast upprétta en virdepappersnot och en sammanfattning
vid ett nytt erbjudande av finansiella instrument till allminheten eller
upptagande av finansiella instrument till handel pa en reglerad marknad.
En forutsittning dr dock att registreringsdokumentet fortfarande dr giltigt
enligt vad som anges 1 23§. Registreringsdokumentet kan 1
forekommande fall uppdateras genom att ny information infors i
virdepappersnoten. Av artikel 12.3 framgar att om en emittent har gett in
ett registreringsdokument utan att detta har godkdnts skall hela
dokumentationen, inklusive uppdaterad information, bli foremal for
godkdnnande. Detta far anses framga av bestimmelsen om godkdnnande
124 §.
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13§

Paragrafen motsvarar artikel 5.2 1 prospektdirektivet och har
kommenterats 1 avsnitt 7.2.1 och 9.2.

I bestimmelsen uppstélls i forsta stycket ett krav pa att ett prospekt
skall innehalla en sammanfattning. Genom denna skall en investerare
kunna ta del av vésentliga uppgifter om emittenten och de risker som é&r
forknippade med en investering i de finansiella instrumenten. En
sammanfattning skall ingd oavsett om prospekt upprittas som ett eller tre
separata dokument. I det senare fallet skall ett av dokumenten utgora
sammanfattningen. Med garant avses detsamma som i 10 §.

I andra stycket uppstills krav pa att sammanfattningen skall innehélla
vissa ndrmare angivna uppgifter.

Av tredje stycket framgér att ett prospekt inte behdver innehélla en
sammanfattning, nédr prospektet avser upptagande till handel av icke
aktierelaterade finansiella instrument som vart och ett har ett nominellt
viarde som motsvarar minst 50 000 euro. Det kan i sammanhanget noteras
att erbjudanden till allmidnheten avseende sadana instrument &r
undantagna fran prospektskyldighet enligt 4 § 4.

14§

Av paragrafen framgér att en person fir goras ansvarig for uppgifter som
ingdr i eller saknas i sammanfattningen endast om denna dr vilseledande,
felaktig eller oforenlig med de andra delarna av prospektet. Detsamma
giller betrdffande en dversittning av sammanfattningen.

15§

Paragrafen ger en emittent mojlighet att 1 vissa fall upprétta ett
grundprospekt. Paragrafen motsvarar artikel 5.4 forsta stycket 1
prospektdirektivet och behandlas i avsnitt 7.2.2.

Av forsta punkten framgér att ett grundprospekt kan upprittas nér icke
aktierelaterade finansiella instrument emitteras inom ramen for ett
emissionsprogram. Begreppet emissionsprogram definieras i 1 kap. 1 §.
Av stycke 13 i ingressen till prospektdirektivet framgar att finansiella
instrument som ges ut inom ramen for ett emissionsprogram inte behdver
vara identiska utan att det rdcker med att de “rent allmént tillhor en viss
kategori”. Inom ramen f6r samma program kan saledes olika instrument
ges ut, sdsom skuldforbindelser, certifikat och warranter. Instrumenten
kan ha olika egenskaper nér det géller exempelvis underliggande tillgang
eller grunden for att bestimma inlésenbelopp eller kupongbetalning.

I andra punkten behandlas mojligheten att uppritta ett grundprospekt,
ndr sdkerstédllda obligationer emitteras fortlopande eller vid upprepade
tillfdllen. Av artikel 2.1 1 1 prospektdirektivet framgéar att emissionerna
skall ske 1 omgangar eller vid minst tvd separata emissioner under en
tolvmanadersperiod. Till skillnad frdn andra prospekt kan ett
grundprospekt som upprittats och godkénts enligt denna punkt vara
giltigt under en ldngre period &n tolv ménader. Detta framgar av 23 §
andra stycket.

173



Tredje punkten innehéller en mojlighet for hypoteksinstitut att under
vissa forutsdttningar uppritta ett grundprospekt avseende emission av
bostadsobligationer. Bestimmelsen kommenteras ndrmare i avsnitt 5.4.2
och 7.2.2.

16 §

Paragrafen motsvarar artikel 5.4 tredje stycket i prospektdirektivet och
behandlas i avsnitt 7.2.2.

Det bor noteras att kraven pé ett grundprospekts innehdll framgér av
10 §. Vidare stadgas i 17 § vad som géller betrdffande uteldamnande av
viss information. I 32 § finns bestimmelser om att tilldgg till prospekt
maste uppréttas 1 vissa situationer. Dessa géller dven grundprospekt.

[ 16 § klargors att om ett grundprospekt eller ett tilldgg till detta inte
innehéller de slutliga villkoren, skall dessa ges in till Finansinspektionen
och offentliggoras, se &ven kommentaren till 17 §. Om ett grundprospekt
ligger till grund for flera erbjudanden till allménheten, skall de slutliga
villkoren ges in till Finansinspektionen varje gang ett sddant erbjudande
lamnas inom ramen f6r grundprospektet.

Uteldmnande av information

17 §

Paragrafen motsvarar artikel 8.1 1 prospektdirektivet och kommenteras 1
avsnitt 7.5. Av forsta stycket framgar att om det slutliga priset eller
antalet finansiella instrument som ett erbjudande omfattar inte kan anges
i prospektet, skall prospektet i stéllet innehalla uppgifter om de kriterier
eller villkor som skall tillimpas for att faststdlla priset eller antalet
finansiella instrument eller, nér det géller priset, det hogsta priset. Vidare
framgér att en investerare har rétt att aterkalla sin anmilan om ko6p eller
teckning av de finansiella instrumenten om prospektet inte innehéller de
uppgifter som rdknas upp i forsta stycket.

Av andra stycket framgir att nir priset eller antalet finansiella
instrument har faststéllts slutligt skall dessa uppgifter ges in till
Finansinspektionen och offentliggéras enligt 27 §.

Som stadgas i tredje stycket skall en aterkallelse goras inom fem
arbetsdagar fran det att de slutligt faststdllda uppgifterna har
offentliggjorts.

18 §

Bestdimmelsen ger Finansinspektionen mdgjlighet att under vissa
forutséttningar besluta att uppgifter som skall ingd i1 ett prospekt far
uteldmnas. Bestdimmelsen motsvarar artikel 8.2 och 83 1
prospektdirektivet och har kommenterats i avsnitt 7.5.

Om den som har upprittat prospektet anser att viss information bor
kunna uteldmnas fran prospektet, skall upplysning om detta ldmnas néar
prospektet ges in till Finansinspektionen for granskning. Vidare bor
skidlen for detta stdllningstagande noga redovisas, for att ge
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Finansinspektionen ett underlag vid sin prévning av om informationen
kan uteldmnas.

Hdnvisning till andra dokument

19 §

Paragrafen motsvarar artikel 11 1 prospektdirektivet och har behandlats 1
avsnitt 7.6. Bestimmelsen ger den person som uppréttar ett prospekt
mojlighet att i prospektet hianvisa till andra offentliggjorda dokument,
som tidigare har godkidnts av eller getts in till Finansinspektionen.
Informationen i dessa dokument skall tillsammans med prospektets
ovriga uppgifter uppfylla de krav som uppstills i prospektforordningen.
Exempelvis kan ett registreringsdokument avseende vissa av de uppgifter
som krivs innehdlla en hianvisning till en arsredovisning. Av artikel 11.1
framgar att informationen skall vara den senaste som emittenten har
tillgénglig.

Sprakbestimmelser

20-22 §§

Paragraferna reglerar vilket sprak som ett prospekt skall upprittas pa.
Genom dessa bestammelser genomfors artikel 19 i1 prospektdirektivet.
Bestdammelserna har kommenterats i avsnitt 7.7.

Av 20 § forsta stycket framgér att nédr finansiella instrument erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad i Sverige
skall prospektet upprittas pa svenska. Finansinspektionen kan dock 1 ett
enskilt fall besluta att prospektet upprittas pa ett annat sprék, t.ex. om en
mindre del av prospektet upprittats pd norska eller den krets av
investerare som erbjudandet omfattar bedoms ha goda mojligheter att ta
del av information pa ett annat sprak.

I 20§ andra stycket anges ett undantag fran denna regel for icke
aktierelaterade finansiella instrument med ett nominellt virde som
motsvarar minst 50 000 euro. Prospekt avseende sddana finansiella
instrument far upprittas pa ett sprdk som anvédnds allmidnt pa de
internationella finansiella marknaderna. I dag torde det vara uppenbart att
det dr engelska som avses med det begreppet.

21 § avser situationen nir ett erbjudande eller ett upptagande till
handel inte beror den svenska marknaden. Finansinspektionen kan trots
det vara den behoriga myndighet som skall granska prospektet, se
kommentaren till 24 § forsta stycket. Ett sddant prospekt maéste inte
uppréttas pa svenska, utan far ocksd upprittas pd antingen ett sprak som
anvinds allmént pd de internationella finansiella marknaderna eller pa ett
annat sprdk som Finansinspektionen i ett enskilt fall beslutar.

Om ett prospekt har godkints av en annan behorig myndighet inom
EES och prospektet avser ett erbjudande av finansiella instrument som
riktar sig till allmé&nheten 1 Sverige eller en ansdkan om att finansiella
instrument skall tas upp till handel pd en reglerad marknad i Sverige,
framgar av 22 § att Finansinspektionen inte kan stélla krav pé att ett
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prospekt i dess helhet skall upprittas pa svenska om prospektet dr
upprittat pa ett sprdk som anvidnds allmidnt pd de internationella
finansiella marknaderna. Finansinspektionen kan dock besluta att en
sammanfattning av prospektet skall dversittas till svenska. Detta giller
dven 1 de fall en sammanfattning inte behover upprittas enligt artikel 5.2
andra stycket i prospektdirektivet (jfr 13 § tredje stycket).

Prospektets giltighetstid
233§

Genom paragrafen, som behandlas i avsnitt 7.3, genomfors artikel 9 i
prospektdirektivet.

Av forsta stycket framgar att ett prospekt under angivna forutsittningar
ar giltigt under hogst tolv manader. Detta géller oavsett om prospektet
bestar av ett eller tre separata dokument eller av ett grundprospekt. De
separata dokumenten har samma giltighetstid, vilket innebér att ett
registreringsdokument som har godkéints som en del av ett prospekt,
under tolv ménader dérefter kan anviandas som ett separat dokument dven
i andra prospekt. I en sddan situation behdver en emittent, enligt vad som
foljer av 12 § tredje stycket, endast uppritta en virdepappersnot och en
sammanfattning. 1 vissa ndrmare angivna fall behover dock
kompletterande information ldmnas.

Andra stycket Klarldgger att giltighetstiden for ett grundprospekt i vissa
fall kan vara ldngre &n tolv ménader. Se &ven kommentaren till 15 §.

Av tredje stycket framgéar att giltigheten enligt forsta och andra
styckena endast géller under forutséttning att eventuella tilligg gors
enligt 32 §.

Godkdnnande av prospekt
24§

Paragrafen innehéller bestimmelser om godkénnande av prospekt och
motsvarar artiklarna 13.1-13.4 1 prospektdirektivet. Bestimmelserna har
kommenterats i avsnitten 8.1 och 8.1.1. Finansinspektionen skall granska
alla typer av prospekt som avser ett erbjudande av finansiella instrument
till allménheten eller ett upptagande av finansiella instrument till handel
pé en reglerad marknad. Granskningen skall leda fram till en beddmning
av om prospektet skall godkdnnas eller inte.

Att Finansinspektionen skall vara behorig myndighet enligt
prospektdirektivet behandlas ndrmare i avsnitt 6.3. Om Sverige inte dr
hemstat for prospektet dr dock inspektionen inte behdrig att uppta en
ansOkan om godkédnnande av ett prospekt till provning. Av definitionen
av hemstat framgar att inspektionen dr behdrig att prova ansokningar nér
emittenten har sitt sdte 1 Sverige. Dérutdover framgér av definitionen att
emittenten, den som ldmnar erbjudandet eller den som ansdker om att de
finansiella instrumenten skall tas upp till handel pé en reglerad marknad 1
vissa fall kan vilja Sverige som hemstat. Aven vid dessa fall, som bl.a.
avser emissioner av icke aktierelaterade finansiella instrument som vart
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och ett har ett nominellt virde som motsvarar minst 1 000 euro, ir
inspektionen behorig att prova ansokan.

I avsnitt 8.1 redogérs for omfattningen av Finansinspektionens
granskning. Godkédnnande av prospekt far ske efter en granskning av att
prospektet dr fullstindigt, sammanhé&ngande och begripligt samt 1 dvrigt
uppfyller de krav som stills i lagen om handel med finansiella instrument
och prospektforordningen. Finansinspektionen skall vid sin granskning
av ett prospekt reagera mot felaktigheter och se till att prospektet inte &r
otydligt eller ofullstdndigt. Finansinspektionen har normalt inte nidgon
skyldighet att verifiera uppgifterna i ett prospekt. Endast om det framstar
som mer eller mindre uppenbart att uppgifter i ett prospekt ar oriktiga bor
Finansinspektionen vidta atgédrder for att f4 dem korrigerade av den som
gett in prospektet. Ett godkdnnande av Finansinspektionen innebér inte
ndgon garanti for att sakuppgifterna i1 prospektet &r riktiga eller
fullstéandiga.

[ forsta stycket finns den grundldggande bestimmelsen om granskning.
Finansinspektionen skall, som framgér av andra stycket, meddela beslut
om prospektet godkdnns eller inte inom tio, eller i vissa angivna fall,
tjugo arbetsdagar. Om prospektet behover kompletteras skall
inspektionen begdra kompletterande information. Detta framgér av tredje
stycket. Det bor dock noteras att Finansinspektionen inte kan kridva att ett
prospekt innehdller information som inte anges 1 bilagorna I-XVII 1
prospektforordningen. Kompletteringarna skall siledes avse sddan
information som skall vara med i det aktuella prospektet enligt vad som
anges i1 de bilagor som &r aktuella avseende prospektet. Inspektionen kan
dock exempelvis stilla krav pé att informationen skall ldmnas pa ett mer
utforligt sétt. 1 det fall inspektionen begér in kompletteringar, borjar de
tidsfrister som framgér av andra stycket att I6pa forst ndr den
kompletterande informationen har kommit in till inspektionen.

Av fidgrde stycket framgér att Finansinspektionen skall registrera ett
prospekt nér det har godkénts.

25 §

Paragrafen innehéller bestimmelser om att Finansinspektionen i vissa
fall har mojlighet att lamna Over en ansdkan om godkdnnande av
prospekt till en behorig myndighet i en annan stat inom EES.
Bestdimmelserna har kommenterats i avsnitt 8.1.1. Genom paragrafen
genomfors artikel 13.5 1 prospektdirektivet.

Det kan antas att denna mgjlighet kommer att utnyttjas endast i mycket
speciella situationer. En sddan situation skulle kunna vara att det dr fraga
om ett erbjudande till allménheten 1 ett annat land &n Sverige, utan att
erbjudandet har ndgon som helst eller endast mycket ringa anknytning till
Sverige. Vid sadant forhdllande framstar det som #ndamalsenligt att
inspektionen ldmnar Over ansokan till den behoriga myndigheten i det
land dar erbjudandet skall [dmnas.
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Offentliggorande av prospekt
26§

Paragrafen innehaller bestimmelser om offentliggdrande av ett prospekt
och har behandlats nidrmare i avsnitt 8.2. Genom paragrafen genomfors
artikel 14.1 i prospektdirektivet.

Ett offentliggorande skall, som framgar av forsta stycket, ske forst efter
det att prospektet har godkints och registrerats av Finansinspektionen.

I andra stycket anges nar prospekt skall offentliggéras. Det &r viktigt
att prospektet offentliggérs 1 sd god tid som mojligt innan
anmilningstiden 1 ett erbjudande borjar 16pa eller de berdrda finansiella
instrumenten tas upp till handel, for att allménheten skall hinna ta del av
innehéllet i prospektet. Mgjligheten att vénta tills dagen innan
anméilningstiden borjar 16pa bor endast utnyttjas i undantagsfall.

Nér prospektet offentliggors far enligt artikel 14.6 i prospektdirektivet
dess innehall eller utformning inte ha dndrats, jamfort med den version
som godkénts av Finansinspektionen. Detta far dock anses vara sjdlvklart
och behdver inte uttryckligen anges i lagtext.

27§

I paragrafen anges i forsta stycket pé vilka olika sitt ett prospekt kan
offentliggoras. Stycket motsvarar artiklarna 14.2 a—d i prospektdirektivet.

I andra stycket foreskrivs att om ett prospekt har offentliggjorts av en
emittent maste denne 1 vissa fall dven offentliggdra prospektet i
elektronisk form pé& sin elektroniska hemsida. Stycket motsvarar
artikel 14.2 andra stycket i prospektdirektivet. Bestimmelsen leder till att
investerarna pa ett enkelt sdtt kan ta del av information om ett
erbjudande. Det dr dock ingenting som hindrar en emittent fran att vidta
atgérder for att forhindra eller forsvéra atkomst till prospektet om detta &r
befogat, exempelvis i de situationer emittenten vill forhindra att
investerare i lander som inte omfattas av ett erbjudande kan ta del av
prospektet. Tviartom framgar av artikel 29.2 i prospektforordningen att i
det fall ett prospekt avseende ett erbjudande till allmanheten
offentliggdérs pad emittentens elektroniska hemsida eller pa ett
viardepappersinstituts eller en reglerad marknads elektroniska hemsida
skall atgirder vidtas for att undvika att erbjudandet riktas till personer
som dr bosatta 1 medlemsstater eller tredje ldnder dér erbjudandet inte
géller.

28 §

I forsta stycket slas fast att en investerare alltid kostnadsfritt skall kunna
f4 en papperskopia av prospektet, om investeraren begir detta. Stycket
motsvarar artikel 14.7 1 prospektdirektivet.

Av andra stycket framgar hur offentliggérandet far ske i det fall
prospektet bestér av flera dokument eller innehaller information som har
gjorts till en del av prospektet genom hdnvisning. Stycket motsvarar
artikel 14.5 1 prospektdirektivet.
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Som framgéar av tredje stycket finns kompletterande bestammelser
avseende offentliggérandet 1 prospektforordningen. Dessa har berorts i
avsnitt 8.2.

29 §

Genom paragrafen genomfors artikel 14.4 i1 prospektdirektivet. Syftet
med paragrafen dr att allmdnheten skall kunna besoka
Finansinspektionens elektroniska hemsida och dér fa information om de
prospekt och eventuella tilldgg som har offentliggjorts under &tminstone
de senaste tolv manaderna.

Reklam och annan information

30§

Paragrafen innehdller bestdmmelser om reklam. Bestimmelserna har
kommenterats i avsnitt 8.4.

I forsta stycket uppstélls ett krav pad att reklam skall innehélla
information om att ett prospekt har offentliggjorts och var det finns att
tillgd. Didrigenom far den som observerar reklamen kdnnedom om var
kompletterande information finns att tillgd. Stycket motsvarar
artikel 15.2 1 prospektdirektivet.

Andra stycket uppstiller krav pa reklamen. Om ndgon inte foljer dessa
krav bor 4tgdrder 1 de flesta fall kunna vidtas med stod av
bestdmmelserna 1 marknadsforingslagen. Vidare foreskrivs en plikt for
den som ldmnar information till allménheten att se till att den information
som ldmnas stimmer dverens med den som ldmnas i prospektet. Stycket
motsvarar artikel 15.3 i prospektdirektivet.

I prospektforordningen finns i artikel 34 en exemplifiering av pa vilka
sdtt reklam kan goras. Tredje stycket innehdller darfor en erinran om att
det finns ytterligare bestimmelser om reklam i férordningen.

31§

Paragrafen motsvarar artiklarna 15.4 och 15.5 1 prospektdirektivet.
Bestdmmelsen har kommenterats i avsnitt 8.4. Sveriges advokatsamfund
efterfrdgar i sitt remissyttrande ett klargérande av vilka avsidndare av
information som triffas av bestimmelsen. Med anledning dirav anges i
forsta stycket att information som ldmnas av emittenten, den som lamnar
erbjudandet eller den som ansdker om att finansiella instrument skall tas
upp till handel skall 6verensstimma med den information som ldmnas i
prospektet.

Tillcigg till prospekt
32 §

Paragrafen, som har behandlats i avsnitt 8.5, innebér att ett tillagg till
prospektet maste upprittas i vissa situationer. Paragrafen motsvarar
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artikel 16 i prospektdirektivet. Om en situation som beskrivs i paragrafen
intrdder forst efter det att ett erbjudande till allmanheten har 16pt ut, dvs.
ndr den 1 prospektet angivna sista dagen att anmala intresse att kopa eller
teckna finansiella instrument har passerats, eller efter det att de
finansiella instrumenten har tagits upp till handel blir bestimmelsen inte
tillaimplig. Daremot kan det finnas en skyldighet for emittenten att limna
information till allménheten, exempelvis genom ataganden som gjorts i
ett noteringsavtal.

Det bor noteras att det inte finns ndgon skyldighet att uppritta ett
tillagg till prospektet sd snart en ny omstidndighet eller sakfel har
framkommit eller ett forbiseende uppmirksammas. Som framgar av
forsta stycket foreligger denna skyldighet endast 1 det fall
omsténdigheten, sakfelet, eller férbiseendet kan paverka bedomningen av
de finansiella instrument som omfattas av prospektet. Det kan sédkert
uppstd situationer ddr det rent objektivt kan vara svért att avgdra om
omstdndigheten eller sakfelet &r av den digniteten att den kan paverka
bedomningen av de finansiella instrumenten. I en séddan situation torde
det vara en fordel om den som uppréttat prospektet ocksa upprittar ett
tillagg till detta, for att ge investerarna sa fullstindig information som
mojligt och for att undgd risken att det i efterhand vid en rittslig
provning slas fast att ett tilligg borde ha upprittats. Ritten att dterkalla
en anmilan eller ett samtycke enligt tredje stycket kan inte anses gilla
tidigare tecknade erbjudanden inom ramen for ett grundprospekt.

Erbjudanden till allmdnheten och upptagande till handel i annan stat inom
EES

33§

Bestdmmelsen motsvarar artikel 18 i prospektdirektivet och behandlas i
avsnitt 8.6. 1  forsta stycket foreskrivs en  skyldighet for
Finansinspektionen att pd begiran upprétta ett intyg om att ett prospekt
har upprittats i enlighet med prospektdirektivet. Genom detta forfarande
behover exempelvis en svensk emittent som avser att rikta ett erbjudande
till allminheten 1 flera stater inom EES endast fa prospektet godkint av
Finansinspektionen. 1 andra stycket ségs att det av intyget bl.a. skall
framgd om prospektet har upprittats i1 enlighet med prospektdirektivet.
Ett intyg med denna innebdrd kan inte utfirdas nédr det géller
grundprospekt avseende svenska bostadsobligationer, som uppréttats
med stod av 15 § 3, eftersom ndmnda bestimmelse inte har ndgon
motsvarighet 1 prospektdirektivet.

Som framgér av tredje stycket kan dock en utlandsk behorig myndighet
krdva att prospektet Oversdtts till ett sprdk som godkdnns av den
myndigheten. Om prospektet uppréttats pa ett sprak som anvénds allmént
pd de internationella finansiella marknaderna kan myndigheten dock
endast begira att prospektets sammanfattning 6versitts till den eller de
officiella spraken 1 staten. Den som avser att begéra ett intyg enligt forsta
stycket bor dérfor ta reda pd vilka krav den behoriga myndigheten har
avseende  Oversittningar, och i forekommande fall bifoga
oversittningarna till den begdran om intyg som ges in till
Finansinspektionen.
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Den behoriga myndigheten i den andra staten har inte ndgon mojlighet
att uppstédlla nagra andra krav avseende prospektets utformning och
innehall, utdver kravet pa oversittning. Detta dr en betydande forenkling
for emittenter och andra som riktar ett erbjudande till allménheten eller
genomfor ett upptagande till handel 1 flera stater, jaimfort med vad som
hittills varit fallet. Detta har ocksé varit ett huvudsyfte med reglerna i det
nya prospektdirektivet.

Prospekt godkdnda i annan stat inom EES
34§

Bestdimmelsen, som saknar motsvarighet i utredningens forslag, anger att
ett prospekt som har godkints av en behorig myndighet 1 en annan stat
inom EES under vissa forutsittningar ar giltigt i Sverige.

Emittenter med sdite i en stat utanfor EES

35§

Bestdmmelsen ger en emittent med séte i en stat utanfor EES mojlighet
att till Finansinspektionen ge in ett prospekt som har upprittas i
emittentens hemland, och fa detta godkint enligt vad som anges i 24 §.
Inspektionen kan godkédnna prospektet, om det uppfyller de krav som
stdlls avseende ett prospekt som upprittas av en emittent med site i en
stat inom EES. Om prospektet godkdnns och s6kanden dnskar genomfora
ett erbjudande till allménheten eller ett upptagande till handel 1 flera
stater inom EES, kan detta ske i enlighet med vad som anges 1 33 §.

Bestdmmelsen motsvarar artikel 20 1 prospektdirektivet och har
behandlats i avsnitt 8.7.

2 a kap.

I lagen har inforts ett nytt kapitel, 2 a kap., som innehéller bestimmelser
om offentliga uppkopserbjudanden. Begreppet offentligt
uppkopserbjudande definieras 1 1kap. 1§. Endast offentliga
uppkdpserbjudanden dér vederlaget utgors av finansiella instrument som
ar avsedda for allmdn omsidttning omfattas av reglerna i
prospektdirektivet.

Om vederlaget utgors av finansiella instrument som dr avsedda for allmdn
omsditining

1§

Genom bestdmmelsen i forsta stycket infors en mdojlighet for den som gor
ett offentligt uppkopserbjudande dir vederlaget utgérs av finansiella
instrument som &r avsedda for allmén omsittning att ge in ett dokument
till Finansinspektionen for granskning. 1 ett sddant fall erbjuder
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budgivaren &dven finansiella instrument till allmdnheten och
prospektskyldighet foreligger diarfér om inte denna mgjlighet utnyttjas.
Vad som avses med ett offentligt uppkopserbjudande framgar av
definitionen i 1 kap. 1 §.

Om Finansinspektionen inte meddelar ett beslut, inom de tidsfrister
som anges i 2 §, om att ett prospekt skall uppritts behdver den som gor
erbjudandet inte upprétta ndgot prospekt, vilket foljer av bestimmelserna
12 kap.5§2och6 § 3.

Finansinspektionens granskning skall avse en bedémning av om
dokumentet innehaller information som &r likvardig med den som skall
finnas 1 ett prospekt enligt bestimmelserna i 2 kap. och reglerna i1
prospektforordningen. Kravet pé likvirdig information bor inte uppfattas
som att det skall vara frdga om exakt samma information som 1 ett
prospekt.

I linje med vad som enligt 2 kap. 20 eller 21 § géller i friga om ett
prospekt skall ett dokument enligt andra stycket uppréttas pa svenska,
om inte Finansinspektionen i ett enskilt fall beslutar att det far uppréttas
pa ett annat sprak.

Bestdmmelserna behandlas dven i avsnitt 11.2.

2§

Tidsfristerna 1 bestimmelsen motsvarar dem som géller enligt 2 kap. 24 §
vid provning en ansdkan om godkénnande av prospekt.

Om Finansinspektionen finner att ett dokument har ett innehall som &r
likvardigt med det i ett prospekt, skall inspektionen inte fatta ndgot beslut
med den innebdrden. Finansinspektionen skall fatta beslut bara om ett
prospekt skall uppréttas. Om inspektionen inte meddelar ett sddant beslut
inom angivna tidsfrister foljer av 2 kap. 5 § 2 och 6 § 3 att ett prospekt
inte behover uppréttas. Om inspektionen finner att det inte finns skél att
meddela ett sddant beslut 1 ett drende kan inspektionen naturligtvis innan
tidsfristen har 16pt ut besluta att skriva av drendet och meddela detta till
den som har ldmnat in dokumentet.

Bestimmelserna behandlas dven i avsnitt 11.2.

Om vederlaget utgors av kontant betalning
38

Bestdammelserna motsvarar i sak vad som enligt nuvarande lydelser av
2 kap. 1 § forsta stycket och 3 § giller 1 fraga om skyldighet att uppritta
prospekt vid erbjudanden om f6rsdljning av finansiella instrument.
Griansen for prospektskyldighet har dock hdgjts. Om summan av de
belopp som kan komma att betalas med anledning av
uppkopserbjudandet uppgér till mindre dn motsvarande 100 000 euro
behover budgivaren inte upprétta ndgot prospekt.
Bestdmmelserna behandlas i avsnitt 11.2.
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43§

Bestimmelserna motsvarar undantagen frdn prospektskyldighet 1
nuvarande lydelser av 2 kap. 1§ andra stycket 1 och 3. Undantaget &r
tillampligt bade vid uppkopserbjudanden dér bara en av forutsédttningarna
ar uppfylld och vid uppkopserbjudanden déar béada forutsdttningarna
samtidigt dr uppfyllda.

Bestammelserna behandlas i avsnitt 11.2.

5§

Bestammelserna motsvarar 1 sak vad som enligt nuvarande lydelser av
2 kap. 4 § forsta stycket och 6 § géller vid erbjudanden om forsiljning av
finansiella instrument i frdga om skyldighet att l&mna in prospekt till
Finansinspektionen och att offentliggdra prospektet efter det att
inspektionen registrerat det.

Bestimmelserna behandlas i avsnitt 11.2.

2 b kap.

I lagen har inforts ett nytt kapitel, 2 b kap., som innehéller bestimmelser
om vissa fusioner dir vederlaget till aktiedgarna utgors av aktier i det
overtagande bolaget. Genom bestimmelserna i kapitlet kommer saddana
fusioner att kunna genomforas utan att prospekt behdver upprittas, vilket
foljer av 2kap. 5§3 och 6§4. 1 prospektdirektivet finns 1
artiklarna 4.1 ¢ och 4.2 d motsvarande undantag fran skyldighet att
uppritta prospekt.

1§

Av paragrafen foljer att bestimmelserna i kapitlet giller vid fusioner
enligt aktiebolagslagen eller forsakringsrorelselagen dar
fusionsvederlaget utgors av aktier i det dvertagande bolaget och minst ett
av de deltagande bolagen &r ett publikt aktiebolag eller ett publikt
forsdakringsaktiebolag.

Bestdammelsen behandlas dven 1 avsnitt 11.4.

28

Vid en saddan fusion som avses i 1 § skall styrelserna for 6verlatande
bolag och, vid absorption, det Gvertagande bolaget uppritta ett dokument
som enligt forsta stycket skall ges in till Finansinspektionen for
granskning. Det dokument som ges in kan vara ett dokument som
uppréttats sdrskilt for att undantaget i 2kap. 5§ 3 eller 6 §4 fran
skyldigheten att uppritta ett prospekt skall fa tillimpas. Det kan
emellertid ocksd vara den fusionsplan som upprittats enligt
bestammelserna i aktiebolagslagen — eller forsdkringsrorelselagen — eller
ett dokument som upprittats av styrelsen i bolaget i négot annat
sammanhang. | de sistndmnda fallen torde det dock bli nédvandigt att ha
bestimmelserna om prospekt i atanke ndr dokumentet utformas. Detta
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har sin forklaring i att undantaget fran skyldigheten att upprétta prospekt
far tillimpas bara om Finansinspektionen vid sin granskning finner att ett
dokument innehaller information som é&r likvdrdig med den som skall
finnas 1 ett prospekt enligt 2 kap. och prospektforordningen. Kravet pa
likvardig information bor emellertid inte uppfattas som att det skall vara
frdga om exakt samma information som i ett prospekt.

P& motsvarande sétt som enligt 2 kap. 20 eller 21 § giller i fraga om ett
prospekt skall ett dokument enligt andra stycket upprittas pa svenska,
om inte Finansinspektionen i ett enskilt fall beslutar att det far uppréttas
pa ett annat sprak.

Bestdimmelserna behandlas dven 1 avsnitt 11.4.

38

Tidsfristerna i bestimmelsen motsvarar dem som géller enligt 2 kap. 24 §
vid provning av en ans6kan om godkidnnande av prospekt.

Om Finansinspektionen finner att ett dokument har ett innehall som &r
likvérdigt med det i ett prospekt, skall inspektionen inte fatta nagot beslut
med den innebdrden. Finansinspektionen skall fatta beslut bara om ett
prospekt skall uppréttas. Om inspektionen inte meddelar ett sddant beslut
inom angivna tidsfrister, foljer av 2 kap. 5 § 3 och 6 § 4 att ett prospekt
inte behdver uppréttas. Om inspektionen finner att det inte finns skal att
meddela ett sddant beslut 1 ett drende kan inspektionen naturligtvis innan
tidsfristen har 16pt ut besluta att skriva av drendet och meddela detta till
det bolag som har ldmnat in dokumentet.

Bestdmmelserna behandlas dven i avsnitt 11.4.

43§

I forsta stycket anges den minsta tid under vilket dokumentet maste
hallas tillgdngligt for aktieigarna 1 6verladtande bolag fore bolagsstimma
da beslut om godkénnande av fusionsplanen skall fattas. P4 begiran av
aktiedgare som uppger sin postadress, skall bolaget genast och utan
kostnad skicka dokumentet till honom eller henne.

Av bestimmelsen i andra stycket foljer att dokumentet dven skall
hallas tillgdngligt for, eller pd begiran kostnadsfritt skickas till,
aktiedgare 1 det Overtagande bolaget om dgare av minst fem procent av
samtliga aktier i det Overtagande bolaget begért att fusionsplanen skall
understillas bolagsstimman i det bolaget.

Bestdammelserna behandlas dven i avsnitt 11.4.

6 kap.
lag§

I prop. 2004/05:142 foreslas att paragrafen skall fa en ny lydelse. Genom
ett nytt tredje stycke klargors att rdtten att kalla ndgon till forhor inte
skall gélla vid tillimpningen av bestimmelserna om prospekt och vissa
fusioner. Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 10.2.1.
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Arlig information

1b§

Paragrafen 4r ny och har kommenterats i avsnitt 7.8. Genom
bestimmelsen genomfors artikel 10 i prospektdirektivet i svensk ritt.
Bestammelsen giller for samtliga emittenter vars finansiella instrument
tagits upp till handel pa en reglerad marknad, dvs. i Sverige pa en bors
eller auktoriserad marknadsplats.

Av artikel 27 1 prospektforordningen framgér att dokumentet skall
goras tillgdngligt pad ndgot av de sdtt som kan anvédndas vid
offentliggdrande av ett prospekt och att dokumentet skall ges in till
Finansinspektionen senast 20 dagar efter det att &arsredovisningen
offentliggjorts i emittentens hemstat.

Om dokumentet inte ges in till Finansinspektionen inom angiven tid,
far inspektionen foreldgga emittenten att gora detta. Foreldggandet far
forenas med vite enligt 3 §.

Skyldighet att uppritta ett dokument géller dock inte séavitt avser icke
aktierelaterade finansiella instrument med ett nominellt virde
motsvarande minst 50 000 euro.

Forbud
lc§

Bestimmelsen & ny och bygger pa artikel 21.3d och f i
prospektdirektivet. Den har kommenterats i avsnitt 10.2.2.

Genom bestdmmelsen ges Finansinspektionen mojlighet att agera pa
ett effektivt séitt nir bestimmelserna i lagen om handel med finansiella
instrument eller prospektforordningen har overtrétts. Av forsta stycket
framgar att Finansinspektionen kan meddela ett tidsbegrdnsat beslut nér
det finns skilig anledning anta att bestdmmelserna har Gvertritts. Ett
exempel pd en situation dd ett sddant beslut kan bli aktuellt dr nir det
framkommer omstédndigheter som bor foranleda ett tillagg till prospektet,
men utgivaren underlater att uppritta ett sddant tilligg. Av andra stycket
framgar att inspektionen permanent far forbjuda ett erbjudande nir den
finner att bestdimmelserna har overtritts. Detta géller dock endast vid
erbjudanden till allménheten. En sddan situation kan exempelvis vara nér
ndgon har offentliggjort ett prospekt utan att detta har godkénts av
Finansinspektionen. Forbudet hindrar inte att den som har upprittat
prospektet anpassar sig till bestimmelserna och darefter gar vidare med
erbjudandet.

Om tiden for ett erbjudande redan har 16pt ut eller de finansiella
instrumenten redan har tagits upp till handel p& en reglerad marknad,
saknas anledning for Finansinspektionen att agera enligt denna
bestimmelse. Vid sddant forhallande kvarstdr dock mojligheten att i
vissa fall besluta att en sdrskild avgift skall utga enligt 3 a §.

Regler om handelsstopp for finansiella instrument som har upptagits
till handel pé en reglerad marknad aterfinns 1 10 kap. lagen om bors- och
clearingverksamhet.
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1d§

Paragrafen ger Finansinspektionen mojlighet att i vissa fall forbjuda
reklam i1 samband med ett erbjudande av finansiella instrument till
allménheten, ett upptagande av finansiella instrument till handel eller ett
uppkdpserbjudande. Bestammelsen har kommenterats i avsnitt 8.4.2. En
sadan atgédrd kan exempelvis vidtas nédr reklamen innehaller information
som presenteras pa ett sitt som framstar som vilseledande mot bakgrund
av innehillet i ett prospekt. Aven Konsumentverket har mojlighet att
agera mot vilseledande eller felaktig reklam med stod av bestimmelserna
1 marknadsfoéringslagen. Mot denna bakgrund bor myndigheterna
samrdda med varandra innan en atgird vidtas.

For Finansinspektionen kan ett alternativ till att férbjuda reklam vara
att tillfilligt stoppa ett erbjudande enligt 1 ¢ §. Dédrigenom kan den som
har upprittat prospektet fA mojlighet att till inspektionen ldmna en
forklaring till det intrdffade, offentliggéra en rittelse eller uppritta ett
tillagg till prospektet.

Erbjudanden till allmdnheten eller upptagande till handel hdr i landet ndr
Finansinspektionen inte dr behorig myndighet

le§

Paragrafen &r ny.

Bestdmmelsen motsvarar artikel 23 1 prospektdirektivet och har
behandlats i avsnitt 10.2.3. Med utldndskt vardepappersforetag avses ett
sadant utlindskt foretag som i det land dér det har sitt sdte har tillstind
att driva virdepappersrorelse.

Det sista stycket innehdller ett bemyndigande for regeringen att
meddela foreskrifter om vilken ekonomisk brottslighet som avses i forsta
stycket.

Erbjudanden eller upptagande till handel i annan stat inom EES ndr
Finansinspektionen dr behorig myndighet

1£§

Paragrafen &r ny.

Bestdmmelsen motsvarar artikel 23 1 prospektdirektivet och har
behandlats 1 avsnitt 10.2.3. Med vérdepappersinstitut avses detsamma
som 1 lkap. 2§ forsta stycket4 lagen (1991:981) om
virdepappersrorelse.

38

I prop. 2004/05:142 foreslas att paragrafen skall fa en ny lydelse. Genom
en ny femte punkt ges Finansinspektionen mojlighet att vid vite
foreldgga en emittent att sammanstilla och till inspektionen ge in ett
dokument enligt 1 b §.
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Sdrskild avgift
3ag

Paragrafen &r ny.

Finansinspektionen skall enligt forsta stycket besluta att en sirskild
avgift skall tas ut av den som é&r prospektskyldig och som trots detta inte
ansoker om godkédnnande av ett prospekt enligt 2 kap. 24 § eller
registrering av ett prospekt enligt 2 a kap. 5 § eller, i forekommande fall,
inte ansoker om godkénnande av ett tilldgg till ett prospekt enligt 2 kap.
32 §. En sarskild avgift skall ocksa tas ut av den som inte fullgér sina
skyldigheter enligt tillimpliga bestimmelser om offentliggérande av
prospekt eller tilligg till prospekt. Bestammelser om eftergift av en
sarskild avgift finnsi3 ¢ §.

Den sédrskilda avgiften far enligt andra stycket uppga till lagst
50 000 kronor och hogst tio miljoner kronor. De administrativa atgarder
eller administrativa sanktioner som medlemsstaterna infér skall enligt
artikel 25.1 1 prospektdirektivet vara effektiva, proportionerliga och
avskridckande. Finansinspektionen skall mot denna bakgrund goéra en
bedomning av arten och omfattningen av en Gvertrddelse nér avgiftens
storlek skall bestimmas. Var avgiften skall hamna inom intervallet bor
saledes framst avgoras av hur allvarlig overtrddelsen &r 1 det enskilda
fallet. Aven forhillandena hos den som har gjort dvertridelsen méste
dock beaktas. Exempelvis kan vad som upplevs som en avskrdckande
avgift av en fysisk person med mattliga ekonomiska resurser framsta som
1 det ndrmaste obetydlig for en juridisk person med stora resurser. Det
forekommer erbjudanden som uppgér till mycket hoga belopp. For att en
sdrskild avgift i sddana fall skall anses som effektiv, proportionerlig och
avskrickande kan en avgift s& hog som tio miljoner kronor vara
motiverad vid allvarliga 6vertradelser.

Av tredje stycket framgar att avgiften tillfaller staten.

Bestimmelserna behandlas dven i avsnitt 10.3.

3b§

Paragrafen dr ny. Bestimmelsen har sin forebild i 22 § lagen (2000:1087)
om anméilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument (se
prop. 1995/96:215 s. 90 1.).

Ett beslut om att ta ut en sérskild avgift bor enligt bestimmelserna 1
17 § forvaltningslagen (1986:223) inte fi fattas av Finansinspektionen
utan att den som inspektionen avser att ta ut avgiften av har fatt tillfélle
att yttra sig i drendet. Om denne inte inom sex ménader fran tidpunkten
for overtrddelsen delgetts upplysning av Finansinspektionen om att
inspektionen har tagit upp frdgan om sirskild avgift, far beslut om att ta
ut sdrskild avgift inte fattas. Finansinspektionen bor sdledes paborja en
utredning s& snart som mdjligt efter det att inspektionen fétt kinnedom
om att en Overtrddelse har skett. Delgivning skall ske i1 enlighet med
bestimmelserna i delgivningslagen (1970:428).

Bestdimmelsen behandlas dven 1 avsnitt 10.3.
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3c¢§

Paragrafen &dr ny. Bestimmelsen har sin forebild 1 23 § lagen (2000:1087)
om anmilningsskyldighet {or vissa innehav av finansiella instrument.

Bedomningen bor utgd frdn omfattningen av Overtrddelsen 1 det
enskilda fallet. Darvid bor beaktas bade vilken bestimmelse som har
overtritts och i vilken grad si har skett. Avgiften bor dven kunna séittas
ned eller efterges om det ror sig om svarare bedomningar avseende
tillimpningen av t.ex. bestimmelserna om undantag fran skyldigheten att
uppritta prospekt. Det bor ocksd beaktas om den som har gjort en
overtrdadelse har forsokt att vidta réttelse och om detta varit mojligt.
Betriaffande sirskilda skdl bor fraimst formildrande omstédndigheter 1 de
enskilda fallen beaktas. Hér bor 1 forsta hand avses sddana fall dér
avgiften slar hart mot den enskilde.

Bestdammelsen behandlas dven i avsnitt 10.3.

3d§

Paragrafen &r ny. Bestdmmelserna har 15kap. 11-13 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse som forebild (jfr prop.
2002/03:139 s. 553 f.).

Bestdmmelserna behandlas dven i avsnitt 10.3.

3ed

Paragrafen dr ny. Bestdmmelsen har sin forebild i 15 kap. 14 § lagen om
bank- och finansieringsrorelse.
Bestdammelsen behandlas dven i avsnitt 10.3.

15.3 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksamhet

4 kap.
1§

I bestimmelsen har inforts ett nytt andra stycke, for att klarlagga att i det
fall skyldighet foreligger for utgivaren att uppritta ett prospekt, far
handeln vid en bors inte paborjas forrdn utgivaren har fatt prospektet
godkint och registrerat samt offentliggjort detsamma. Borsen skall
sjdlvfallet ge sitt godkénnande till att handeln pdborjas, 1 enlighet med
vad som anges 1 forsta stycket.

Andringen i fidirde stycket ir en foljd av att samtliga bestimmelser om
prospekt har samlats i lagen om handel med finansiella instrument.

Andringen i femte stycket beror pa att ett nytt andra stycke har forst in.
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5 kap.
1§

Bestdimmelsen har dndrats genom att det nuvarande tredje stycket har
upphort att gélla. Detta géller dven de lagrum som stycket hidnvisade till.
Samtliga bestimmelser om prospekt har samlats i lagen om handel med
finansiella instrument. I 4 kap. 1 § andra stycket gors darfor i stillet en
hénvisning till den lagen.

7 kap.
28

Andringen i andra stycket foranleds av en #ndrad styckeindelning i
4 kap. 1 §.

10 kap.
1§

Bestimmelsen har é&ndrats, for att genomfora artikel 21.4.b i
prospektdirektivet. 1 Ovrigt har vissa redaktionella &ndringar gjorts.
Bestdmmelsen har behandlats i avsnitt 10.2.3.

11 kap.
1b§

Genom bestimmelsen infors en mojlighet for Finansinspektionen att
genomfora platsundersokningar. Bestimmelsen motsvarar den i artikel
21.4 d och har behandlats i avsnitt 10.2.1.

15.4 Forslaget till lag om @ndring 1 lagen (2000:1087) om
anmilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument

la§

I prop. 2004/05:142 foreslds att paragrafen tas in i lagen om
anmilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument (se
s. 175). Bestimmelserna har sin grund i artiklarna 6.4, 9 och 10 i
marknadsmissbruksdirektivet samt artikel 6.1 1 genomforandedirektivet
2004/72/EG.

De bolag som avses i forsta stycket punkten 2, som ar ny, ar aktiebolag
frén tredje land som har gett ut aktier som &r noterade vid en bors eller en
auktoriserad marknadsplats. Genom definitionen av bors och
auktoriserad marknadsplats i 1 § 4 lagen om anmilningsskyldighet for
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vissa innehav av finansiella instrument foljer att detta innebdr notering
hér 1 landet.

Fysiska personer som har insynsstéllning i ett bolag som avses i forsta
stycket skall enligt andra stycket jamstéllas med fysiska personer som
har insynsstéillning 1 ett aktiemarknadsbolag. Detta innebér att sédana
personer dr skyldiga att till Finansinspektionen anméla innehav och
andring i innehavet av finansiella instrument som getts ut av det bolaget.

Bestdammelserna behandlas i avsnitten 7.8 och 12.3.

15.5 Forslaget till lag om @ndring 1 lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse

1 kap.
78

Héanvisningarna 1 andra stycket till aktiebolagslagen,
forsdkringsrorelselagen och lagen om bors- och clearingverksamhet har
tagits bort eftersom prospektbestimmelserna i de lagarna upphor att gélla
ndr samtliga bestimmelser om prospekt tagits in i lagen om handel med
finansiella instrument.

15.6 Forslaget till lag om &ndring 1 lagen (2004:299) om
inlaningsverksamhet

1§

Hénvisningarna i andra stycket till aktiebolagslagen,
forsakringsrorelselagen och lagen om bors- och clearingverksamhet har
tagits bort eftersom prospektbestimmelserna i de lagarna upphor att gélla
ndr samtliga bestimmelser om prospekt tagits in i lagen om handel med
finansiella instrument.

15.7 Forslaget till lag om @ndring 1 aktiebolagslagen
(2005:000)

19 kap.
35§

Hénvisningen i punkten 1 till bestimmelserna om emissionsprospekt i
11 kap. 12 och 14-20 §§ har tagits bort, eftersom de upphor att gélla i
och med att samtliga bestimmelser om prospekt har tagits in 1 lagen om
handel med finansiella instrument. | punkten 3, som &r ny, har det darfor
tagits in en hinvisning till vad som géller om prospekt vid erbjudanden
av finansiella instrument till allmédnheten enligt den lagen. Detta innebér
att bestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument skall
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tillampas om ett publikt aktiebolag Overlater egna aktier pa annat sétt dn
som anges i 32 §.

29 kap.
1§

I paragrafen har inforts ett nytt andra stycke som avser situationer nir ett
bolag upprittar ett prospekt eller ett sddant dokument som avses 1
2akap. 1§ eller 2bkap. 2§ lagen om handel med finansiella
instrument.  Skadestdndsansvaret omfattar d& Overtrddelser av
bestimmelserna i 2, 2 a och 2 b kap. lagen om handel med finansiella
instrument eller kommissionens forordning (EG) nr 809/2004
(prospektforordningen).

Anledningen till detta &r att bestimmelserna om emissionsprospekt i
aktiebolagslagen har upphivts och ersatts av bestimmelser om prospekt i
2 kap. lagen om handel med finansiella instrument. Utéver vad som
foljer av bestimmelserna 1 sistnimnda lag skall ett prospekt innehdlla
den detaljerade  information som  foljer av  reglerna 1
prospektforordningen.

Bestimmelserna i nya 2a kap. 1 och 2 §§ lagen om handel med
finansiella instrument é&r tillimpliga vid offentliga uppkdpserbjudanden
dar vederlaget utgors av finansiella instrument som dr avsedda for allmén
omsittning.  Sddana  erbjudanden  omfattas av  reglerna i1
prospektdirektivet. En budgivare som ldmnar in ett sddant dokument som
avses 1 2 a kap. 1 § ndmnda lag till Finansinspektionen kan emellertid fa
tillimpa nagot av undantagen fran prospektskyldighet 1 2 kap. 5 § 2 eller
6§3 samma lag. En f{Orutsidttning for detta & dock att
Finansinspektionen goér bedomningen att dokumentet &r likvardigt med
ett prospekt.

Bestimmelserna i 2 a kap. 3-5 §§ lagen om handel med finansiella
instrument dr tillimpliga vid offentliga uppkopserbjudanden dér
vederlaget utgors av kontant betalning. Sddana erbjudanden omfattas inte
av reglerna 1 prospektdirektivet. Bestimmelserna motsvarar emellertid i
sak vad som enligt nuvarande lydelser av 2 kap. 1 § forsta stycket och
3 § ndmnda lag giller 1 frdga om skyldighet att upprétta prospekt vid
erbjudanden om forsédljning av finansiella instrument. Enligt 2 a kap.
3 § forsta stycket lagen om handel med finansiella instrument 4r det
budgivaren som skall uppritta prospektet. Om budgivaren ett aktiebolag,
bor det vara styrelsen i bolaget som har det 6vergripande ansvaret for att
tillse att ett prospekt upprittas, niar sadan skyldighet foreligger vid ett
offentligt uppkodpserbjudande.

I nya 2b kap. lagen om handel med finansiella instrument finns
bestimmelser om mdjligheten att undantas fran skyldigheten att uppritta
prospekt vid vissa fusioner, om det finns ett dokument med likvérdig
information som den 1 ett prospekt.

Av den nya bestdmmelsen 1 2 kap. 8 § lagen om handel med finansiella
instrument foljer att prospekt i vissa fall skall upprittas av ett aktiebolag.
Det bor da vara styrelsen i bolaget som har det dvergripande ansvaret for
att ett prospekt upprittas.
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Skadestdndsansvar ~ for  styrelseledamot  gdller dven  ren
formogenhetsskada som han eller hon véallar genom att overtrdda
bestéammelserna i 2, 2 a eller 2 b kap. lagen om handel med finansiella
instrument eller prospektférordningen. Genom hénvisningen i 16 kap. 2 §
omfattas dven revisor som medverkar nér ett prospekt upprittas enligt de
nya reglerna i 2 eller 2 a kap. lagen om handel med finansiella instrument
av skadestdndsansvar. Detsamma giller i friga om ett dokument vid
vissa fusioner enligt 2 b kap. samma lag.

Av 2 kap. 14 § lagen om handel med finansiella instrument framgér att
en person far goras ansvarig for uppgifter som ingér i eller saknas i den
sammanfattning som skall inga i ett prospekt eller en 6versittning av den
bara om sammanfattningen eller dversittningen &r vilseledande, felaktig
eller oférenlig med de andra delarna av prospektet.

Bestdimmelsen behandlas dven 1 avsnitt 9.5.
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L 345/64

Europeiska unionens officiella tidning

31.12.2003

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2003/ 7 I/EG
av den 4 november 2003

om de prospekt som skall offentliggoras nir virdepapper erbjuds till allminheten eller tas upp till
handel och om éndring av direktiv 2001/34/EG

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprattandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artiklarna 44 och 95 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag (1),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande (3,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (*),
i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget (%), och
av foljande skal:

(1)  Genom radets direktiv 80/390/EEG av den 17 mars
1980 om samordning av kraven pd upprittande, gransk-
ning och spridning av prospekt som skall offentliggoras
vid upptagande av virdepapper till officiell notering vid
fondbors () och 89/298/EEG av den 17 april 1989 om
samordning av kraven pd upprittande, granskning och
spridning av prospekt som skall offentliggoras nir
overldtbara virdepapper erbjuds till allmdnheten (%), som
antogs for flera ar sedan, infordes ett ofullstindigt och
komplicerat system for omsesidigt erkdnnande genom
vilket malet med det hdr direktivet, ett europapass for
emittenter, inte kan uppnds. De direktiven bor forstdrkas,
uppdateras och sammanforas till en enda rittsakt.

(2)  Under tiden har direktiv 80/390/EEG inforlivats med
Europaparlamentets och rddets direktiv 2001/34[EG av
den 28 maj 2001 om upptagande av virdepapper till
officiell notering och om uppgifter som skall offentlig-
goras betriffande sddana virdepapper (’), genom vilket
flera direktiv pa vardepappersomradet kodifieras.

(3)  For enhetlighetens skull dr det dock lampligt att
sammanfora de bestimmelser i direktiv 2001/34[EG
som hirror frin direktiv 80/390/EEG med bestimmel-
serna i direktiv 89/298/EEG och att dndra direktiv 2001/
34[EG i enlighet med detta.

(4)  Detta direktiv dr ett betydelsefullt instrument for fullbor-
dandet av den inre marknaden enligt tidsplanen i
kommissionens meddelanden "Handlingsplanen for risk-
kapital” och "Handlingsplanen for finansiella tjanster”,

(') EGT C 240 E, 28.8.2001, s. 272 och EGT C 20 E, 28.1.2003,
s. 122,

() EGT C 80, 3.4.2002, . 52.

(’) EGT C 344, 6.12.2001, s. 4.

(*) Europaparlamentets yttrande av den 14 mars 2002 (EUT C 47 E,
27.2.2003, s. 417), radets gemensamma standpunkt av den 24 mars
2003 (EUT C 125 E, 27.5.2003, s. 21) och Europaparlamentets
standpunkt av den 2 juli 2003 (dnnu ¢j offentliggjort i EUT). Radets
beslut av den 15 juli 2003.

() EGT L 100, 17.4.1980, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europa-
parlamentets och rddets direktiv 94/18/EG (EGT L 135, 31.5.1994,
s. 1).

() EGT L 124, 5.5.1989, s. 8.

() EGT L 184, 6.7.2001, s. 1.

vilket skulle skapa bittre forutsittningar for att skapa
basta mojliga tillgang till riskkapital inom hela gemen-
skapen, dven for sma, medelstora och nystartade foretag,
genom att ett europapass for emittenter beviljas.

Den 17 juli 2000 inrittade rddet en visemannakommitté
for regleringen av de europeiska virdepappersmarkna-
derna. I dess inledande rapport av den 9 november 2000
understryks problemet med att det inte finns ndgon
gemensam definition av “erbjudande av virdepapper till
allminheten”, vilket for med sig att en och samma trans-
aktion kan betraktas som en privat placering (private
placement) i vissa medlemsstater men inte i andra. Det
nuvarande systemet verkar himmande for foretag som
vill anskaffa kapital dven fran andra delar av gemen-
skapen och begrinsar sdledes tillgdngen till en bred,
likvid och integrerad finansmarknad.

I sin slutrapport av den 15 februari 2001 féreslog vise-
mannakommittén att nya lagstiftningstekniker skulle
inforas, baserade pé fyra nivéer, nimligen Gvergripande
principer, dtgirder for genomférande, samarbete samt
verkstdllighet. Nivd 1, som utgjordes av direktivet, skulle
begrinsas till breda allminna grundprinciper, medan
nivd 2 skulle innehdlla tekniska genomférandedtgirder,
som skall antas av kommissionen med bitride av en
kommitté.

Europeiska rddet i Stockholm den 23 och 24 mars 2001
gav sitt stod till visemannakommitténs slutrapport och
den foreslagna metoden med fyra nivder i syfte att gora
regelgivningen for gemenskapens lagstiftning om vérde-
papper effektivare och att 6ka insynen i den.

Aven Europaparlamentet stillde sig genom sin resolution
av den 5 februari 2002 om genomforandet av lagstift-
ningen om finansiella tjdnster bakom visemannakommit-
téns slutliga rapport pa grundval av den formella
forklaring som kommissionen avgivit infér parlamentet
tidigare samma dag och den skrivelse av den 2 oktober
2001 som kommissionsledamoten med ansvar for inre
marknaden tillstéllt ordforanden for parlamentets utskott
for ekonomi och valutafrdgor betriffande garantierna for
Europaparlamentets roll i forfarandet.
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)

(10)

(1)

12)

(13)

Enligt Europeiska rddet i Stockholm boér genomféran-
dedtgarder pd nivd 2 anvindas oftare, sd att de tekniska
bestimmelserna sakert skall kunna hallas a jour med
utvecklingen pd marknaden och pa tillsynsomradet, och
tidsfrister bor faststéllas for alla etapper av nivé 2.

Syftet med detta direktiv och dess genomférandedtgirder
ar att garantera skydd for investerarna och marknadsef-
fektivitet i enlighet med de stringa regleringsstandarder
som antagits av internationella organisationer inom
omrdadet.

Icke-aktierelaterade virdepapper emitterade av en
medlemsstat eller av en medlemsstats regionala eller
lokala myndigheter, av internationella offentliga organ i
vilka en eller flera av medlemsstaterna ir medlemmar, av
Europeiska centralbanken eller av medlemsstaternas
centralbanker omfattas inte av detta direktiv och
paverkas foljaktligen inte av detta direktiv. Ovanndmnda
emittenter av sddana virdepapper fir dock om de vill
uppritta ett prospekt i Overensstimmelse med detta
direktiv.

For att investerarna skall ges ett fullgott skydd mdste
bestimmelserna dven omfatta alla aktierelaterade och
icke-aktierelaterade virdepapper som erbjuds allmin-
heten eller dr upptagna till handel pd reglerade mark-
nader enligt definitionen i rddets direktiv 93/22/EEG av
den 10 maj 1993 om investeringstjanster inom varde-
pappersomradet (') och inte endast sddana som ar offici-
ellt noterade pd borser. Den breda definition av virde-
papper som anvinds i detta direktiv och som omfattar
langa optioner (warrants) samt tickta ldnga optioner
(covered warrants) och foretagscertifikat ar tillimplig
endast for detta direktiv och paverkar inte pa ndgot sitt
de olika definitioner av finansiella instrument som
anviands i nationell lagstiftning avseende andra fragor,
t.ex. beskattning. Vissa av de viardepapper som definieras
i detta direktiv ger innehavaren ritt att forvirva overlat-
bara virdepapper eller att erhalla ett kontantbelopp som
skall faststillas med hdnsyn till andra instrument,
framfor allt overlatbara virdepapper, valutor, rdntesatser
eller rinteavkastning, rdvaror eller andra index eller matt.
Depébevis och konvertibla skuldebrev, t.ex. virdepapper
som 4r konvertibla nidr investeraren sd onskar, omfattas
av detta direktivs definition av icke-aktierelaterade virde-

papper.

Emission av vdrdepapper av en liknande sort och/eller
kategori ndr det giller icke-aktierelaterade virdepapper
som ges ut inom ramen for ett emissionsprogram, in-
begripet langa optioner (warrants) och certifikat av alla
slag samt ndr det giller virdepapper som ges ut
fortlopande eller vid upprepade tillfillen, bor anses
omfatta inte bara identiska virdepapper utan dven virde-

(') EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom Euro-
paparlamentets och rddets direktiv 2000/64/EG (EGT L 290,
17.11.2000, s. 27).

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

papper som rent allmant tillhor en viss kategori. Dessa
virdepapper kan omfatta olika produkter sisom skuldin-
strument, certifikat och langa optioner (warrants) eller
samma produkt inom ramen fér samma program och
kan ha olika egenskaper nir det giller foretrade, typ av
underliggande tillgdng eller grunden for att bestimma
inlosenbelopp eller kupongbetalning.

For att ett europapass for emittenter som ér giltigt i hela
gemenskapen skall kunna utfirdas och principen om
ursprungsland skall kunna tillimpas, kravs att hemmed-
lemsstaten erkdnns som bast limpad for tillsynen over
emittenterna enligt detta direktiv.

De krav pd offentliggorande som anges i detta direktiv
forhindrar inte att en medlemsstat, en behorig
myndighet eller en bors, genom sina bestimmelser, infor
andra sirskilda krav avseende upptagande till handel av
virdepapper pd en reglerad marknad (i synnerhet av-
seende foretagsstyrning). Sddana krav fir inte direkt eller
indirekt begrdnsa upprittandet, innehdllet och sprid-
ningen av ett prospekt som godkints av en behorig
myndighet.

Detta direktiv syftar bla. till att skydda investerarna. Det
dr darfor lampligt att beakta de olika krav som stills for
skyddet av olika kategorier av investerare med varie-
rande fackkunskaper. Information genom prospekt kravs
inte for erbjudanden som ar begrinsade till kvalificerade
investerare. For vidareforsiljning till allmidnheten eller
allmén handel efter upptagande till handel pa en reglerad
marknad skall det dock krévas att prospekt offentliggors.

Emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om
upptagande till handel pd en reglerad marknad av virde-
papper som dr befriade frn skyldigheten att ge ut ett
prospekt kommer att vara berittigade till europapasset
om de uppfyller bestimmelserna i detta direktiv.

Att fullstindig information om virdepapper och deras
emittenter limnas framjar, tillsammans med uppforande-
regler, skyddet av investerarna. Denna information bidrar
ocksd till att oka fortroendet for viardepapper i allménhet
och gynnar siledes virdepappersmarknadernas utveck-
ling och funktionssitt. Sddan information bor ges genom
offentliggorande av prospekt.

Investeringar i virdepapper innebdr liksom andra in-
vesteringar en risktagning. Alla medlemsstater har infort
bestimmelser vars syfte dr att skydda investerare och
potentiella investerare i den meningen att de fir
mojlighet att gora en vilgrundad bedomning av dessa
risker och fatta sina investeringsbeslut med full
kinnedom om fakta.
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(20)  Informationen, som i friga om emittentens ekonomiska reglerade marknader omfattas av ett lopande krav pa

21)

(22)

(23)

(25)

stillning och de rittigheter som ir forknippade med
virdepapperen mdste vara tillridcklig och s objektiv som
mojligt, bor limnas pd ett uttémmande och littbegripligt
sitt. Genom en harmonisering av informationskraven
for prospekt bor ett likvardigt skydd for investerare
inom hela gemenskapen kunna uppnas.

Information 4r en nyckelfaktor nir det giller investerar-
skydd. En sammanfattning som formedlar visentliga
karakteristika om och risker som ér forenade med emit-
tenten, eventuell garant och virdepapperen bor inforas i
prospektet. For att gora denna information lattillginglig
boér sammanfattningen skrivas pa ett icke-tekniskt sprak
och normalt inte innehédlla fler an 2 500 ord pd det
sprik pé vilket prospektet ursprungligen avfattades.

Den internationella sammanslutningen av tillsynsmyn-
digheter for virdepappersmarknaden, 10SCO, har utar-
betat en bista praxis pd internationell nivd for att
underlitta erbjudanden Over grinserna av aktier pa
grundval av enhetliga informationsstandarder. Genom
att I0SCO:s standarder (') infors kommer den informa-
tion som blir tillginglig f6r marknaden och investerarna
att forbdttras, samtidigt som forfarandena férenklas for
emittenter i gemenskapen som vill anskaffa kapital i
tredje linder. I direktivet krdvs ocksa att sirskilt anpas-
sade informationsstandarder skall antas for andra slag av
virdepapper och emittenter.

For att emittenter pd en reglerad marknad som ofta
soker kapital skall kunna utnyttja snabbare forfaranden
mdste en ny modell inforas pd gemenskapsniva for
prospekt for emissionsprogram och obligationer med
inteckning som sikerhet samt dven ett nytt system for
registreringsdokumenten. Emittenterna kan vilja att inte
utnyttja dessa format utan utforma prospekten som ett
enda dokument.

Ett grundprospekts innehall bor sirskilt beakta behovet
av flexibilitet i friga om den information som skall
ldmnas om virdepapperen.

Det bor tillitas att kinslig information inte infors i
prospekt efter det att undantag under vissa férhéllanden
medgivits av den behoriga myndigheten, sa att det kan
undvikas att emittenter forsitts i skadliga situationer.

En tydlig tidsfrist bor anges for prospektens giltighet sd
att det kan undvikas att inaktuell information lamnas.

Ett gott skydd for investerarna bor garanteras genom att
det sikerstdlls att tillforlitlig information offentliggors.
Emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa

(") International Disclosure Standards for cross-border offering and
initial listings by foreign issuers, del I, utgivna av Internationella
sammanslutningen av tillsynsmyndigheter for virdepappersmark-

naden i septem

er 1998.

(28)

(29)

(30)

offentliggorande, men det krivs inte att de regelbundet
offentliggor uppdaterad information. Utéver detta krav
bor  emittenterna  dtminstone  drligen  gora  en
sammanstillning av all relevant information som offent-
liggjorts eller gjorts tillganglig for allménheten under de
senaste tolv mdnaderna, inbegripet information som
limnats i enlighet med de olika rapporteringskrav som
faststills genom annan gemenskapslagstiftning. Diri-
genom bor det mojliggoras att konsekvent och
lattforstaelig information offentliggors regelbundet. For
att undvika att en alltfor stor arbetsborda liggs pd vissa
emittenter, bor emittenter av icke-aktierelaterade virde-
papper med hoga nominella minimibelopp undantas
fran detta krav.

Det dr nodvindigt att den arliga information som skall
tillhandahallas av emittenter vars vérdepapper dr
upptagna till handel pa en reglerad marknad Gvervakas
pa vederborligt sitt av medlemsstaterna i enlighet med
deras skyldigheter enligt bestimmelserna i gemenskaps-
lagstiftningen och i nationell lagstiftning angdende vérde-
papper, emittenter av virdepapper och virdepappers-
marknader.

Emittenterna bor ges mojlighet att redovisa information
som skall offentliggéras i ett prospekt i form av hanvis-
ningar till andra dokument, forutsatt att dessa redan har
registrerats eller godkints av den behériga myndigheten,
vilket bor gora det enklare och mindre kostsamt for
emittenten att uppritta prospekt, utan att investerar-
skyddet for den skull dventyras.

Skillnader mellan medlemsstaterna i fraga om effekti-
vitet, metoder och tidpunkter nir det géller kontrollen
av uppgifterna i ett prospekt gor det inte bara svdrare
for foretag att anskaffa kapital eller fa sina virdepapper
upptagna till handel pd reglerade marknader i fler 4n en
medlemsstat utan hindrar ocksd investerare som ar
bosatta i en medlemsstat fran att forvdrva virdepapper
fran emittenter som &r etablerade i andra medlemsstater
eller viardepapper som &r upptagna till handel i andra
medlemsstater. Sddana skillnader bor darfor undanrojas
genom att reglerna inom omradet harmoniseras, si att
en tillricklig grad av likvirdighet uppnds mellan de
atgdrder som kravs i varje medlemsstat for att tillforsikra
investerare och personer som Gvervdger att investera
tillracklig och i storsta mojliga grad objektiv informa-
tion.
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(31)  For att underldtta distributionen av de dokument som garanteras och intressekonflikter undviks. Att en behorig

(33)

(34)

(35)

(36)

(37)

prospekten bestdr av bor bruket av elektroniska kommu-
nikationsmedel sdsom Internet uppmuntras. Ett prospekt
bor dock alltid kunna erhdllas i pappersform utan
kostnad om investeraren begir det.

Prospektet bor registreras  hos relevant behorig
myndighet, och emittenten, erbjudaren eller den person
som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad
marknad bor gora det tillgangligt for allmdnheten med
iakttagande av Europeiska unionens bestimmelser om
skydd for den personliga integriteten vid behandling av
personuppgifter.

For att undvika luckor i gemenskapslagstiftningen som
skulle kunna skada allmanhetens fortroende for finans-
marknaderna och ddrmed deras funktionssitt ar det
ockséd nodvandigt att harmonisera annonseringen.

Alla nya omstindigheter som kan péverka bedémningen
av en investering och som framkommer efter det att
prospektet offentliggjorts, men innan erbjudandet 16pt ut
eller virdepapperet borjat handlas pd en reglerad
marknad, bor spridas genom ett tilligg till prospektet
som maste ha godkants.

Kravet pd emittenterna att oversitta hela prospekten till
samtliga berorda linders officiella sprak verkar
himmande pd grinsoverskridande erbjudanden eller
upptagande till handel i flera medlemsstater. For att gora
det lattare att erbjuda vdrdepapper Gver grinserna bor
vard- eller hemmedlemsstaten ha rdtt att kriva en
oversittning till landets officiella sprik endast av
sammanfattningen av prospektet, forutsatt att prospektet
som helhet dr upprittat pd ett sprak som allmint
anvinds i internationella finanskretsar.

Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten bor ha
ratt att fa del av ett intyg frdn den behoriga myndigheten
i hemmedlemsstaten, dir det bekriftas att prospektet
utformats i enlighet med detta direktiv. For att syftena
med detta direktiv skall kunna uppnas fullt ut bor det
dven omfatta virdepapper som ges ut av emittenter som
lyder under lagstiftning i tredje lander.

Ett stort antal behoriga myndigheter i medlemsstaterna
med skilda ansvarsomrdden kan skapa savil onddiga
kostnader som 6verlappning av ansvaret utan att tillféra
ndgot mervirde. [ varje medlemsstat bér en enda behorig
myndighet utses som skall godkidnna prospekt och
ansvara for tillsynen over att genomférandedtgirderna
for detta direktiv iakttas. P& strikta villkor fir en
medlemsstat utse fler dn en behorig myndighet, men
endast en myndighet fir handha det internationella
samarbetet. Myndigheten eller myndigheterna bor
inrdttas som administrativa myndigheter och i en sddan
form att deras oberoende fran ekonomiska aktorer

(38)

(39)

(41)

myndighet for godkdnnandet av prospekt utses bor inte
hindra samarbete mellan myndigheten och andra organ i
syfte att sikerstilla att granskningen och godkinnandet
av prospekten utfors effektivt i emittenternas, investe-
rarnas, marknadsaktorernas och marknadernas gemen-
samma intresse. All delegering av de uppgifter som
anges i detta direktiv och i dess genomférandedtgirder
bor i enlighet med artikel 31 ses 6ver fem ér efter direk-
tivets ikrafttrdidande och bor, med undantag av offent-
liggorandet pd Internet av godkinda prospekt och den
registrering av prospekt som avses i artikel 14, avslutas
atta ar efter detta direktivs ikrafttradande.

En effektiv tillsyn kommer att garanteras genom att
gemensamma miniminivder faststdlls for de behoriga
myndigheternas befogenheter. Den information till
marknaderna som krévs enligt direktiv 2001/34/EG bor
sakerstillas av de behoriga myndigheterna som bor vidta
atgdrder nir bestimmelserna inte iakttas.

Det dr nodviandigt att de behoriga myndigheterna i
medlemsstaterna samarbetar under utférandet av sina
uppgifter.

Frén tid till annan kan teknisk vigledning och genom-
forandedtgirder till reglerna i detta direktiv behovas pa
grund av utvecklingen pé finansmarknaderna. Kommis-
sionen bor darfor ges befogenhet att anta genomforan-
dedtgirder, forutsatt att dessa inte pédverkar visentliga
inslag i detta direktiv och forutsatt att den handlar i
enlighet med de principer som anges i detta efter samrad
med den europeiska virdepapperskommitté som
inrdttats genom kommissionens beslut 2001/528/EG (').

Nér kommissionen utovar sina genomférandebefogen-
heter i enlighet med detta direktiv bor den beakta
foljande principer:

— Behovet av att sdkerstilla fortroendet for finansmark-
naderna hos mindre investerare och de sma och
medelstora foretagen genom frimjande av en hog
grad av oppenhet och insyn pé de finansiella mark-
naderna.

— Behovet av att erbjuda investerarna ett stort urval av
konkurrerande investeringsmojligheter samt informa-
tion och skydd pa en nivd som ar anpassad till deras
forhallanden.

— Behovet av att sikerstilla att oberoende tillsynsmyn-
digheter tillimpar bestimmelserna  konsekvent,
sarskilt vid bekdmpandet av ekonomisk brottslighet.

— Behovet av en hog grad av oppenhet och samrdd
med alla marknadsdeltagare samt med Europaparla-
mentet och radet.

(') EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
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(42)

(43)

(45)

— Behovet av att framja innovationer pd de finansiella
marknaderna s att de utvecklas dynamiskt och effek-
tivt.

— Behovet av att sdkerstilla systemstabilitet i det finan-
siella systemet genom en ndra och reaktionssnabb
overvakning av innovationer pa det finansiella
omradet.

— Betydelsen av att minska kapitalkostnaderna och
skapa okad tillgdng till kapital.

— Behovet av en langsiktig avvigning av kostnaderna
och fordelarna for marknadsaktorerna (dven sma och
medelstora foretag och mindre investerare) nir det
giller genomforandedtgirderna.

— Behovet av att frimja den internationella konkur-
renskraften hos de finansiella marknaderna inom
gemenskapen utan att samtidigt skada det ytterst
viktiga internationella samarbetet.

— Behovet av att skapa jambordiga konkurrensvillkor
for alla marknadsaktorer genom att uppritta gemen-
skapslagstiftning nar s ar lampligt.

— Behovet av att respektera nationella skillnader pa
finansmarknaderna nidr dessa inte ér till skada for
den inre marknadens enhetliga funktion.

— Behovet av att skapa Overensstimmelse med annan
gemenskapslagstiftning pad omradet, eftersom avvi-
kelser i frdga om information och brist pa insyn kan
dventyra marknadernas funktion och framfor allt
skada konsumenter och mindre investerare.

Europaparlamentet bor ha en tid pd tre mdnader till sitt
forfogande for att granska och yttra sig om utkast till
genomforandedtgirder riknat fran det forsta oversin-
dandet. I bradskande och vederborligen berittigade fall
kan dock denna tidsfrist forkortas. Om Europaparla-
mentet antar en resolution inom tidsfristen boér kommis-
sionen se Over sitt utkast till atgarder.

Medlemsstaterna bor faststilla ett sanktionssystem for
overtrddelser av de nationella bestimmelser som antas
enligt detta direktiv samt vidta alla nédvindiga atgarder
for att sikerstilla att sanktionerna tillimpas. Sanktio-
nerna bor vara effektiva, proportionella  och
avskrackande.

Beslut som fattats av de behoriga nationella myndighe-
terna vid tillimpningen av detta direktiv bor kunna
provas i domstol.

I enlighet med proportionalitetsprincipen ar det for att
uppnd det grundliggande madlet att sikerstdlla en inre
marknad for virdepapper nédvindigt och limpligt att
faststilla regler for ett europapass for emittenter. Detta

direktiv gar i enlighet med artikel 5 tredje stycket i
fordraget inte utover vad som idr nddvindigt for att
uppnd dessa mal.

(46) Kommissionens utvirdering av tillimpningen av detta
direktiv bor sirskilt inriktas pd hur medlemsstaternas
behoriga myndigheter skoter godkdnnandeforfarandet
for prospekt och mer generellt pa tillimpningen av
hemlandsprincipen och huruvida tillimpningen av denna
kan ge upphov till problem nir det giller skyddet for
investerare och marknadens effektivitet. Kommissionen
bor dven granska hur artikel 10 fungerar.

(47)  Vid en framtida utveckling av detta direktiv bor det
beaktas vilken mekanism for godkdnnande som bor
antas for att ytterligare forbattra en enhetlig tillimpning
av gemenskapslagstiftningen om prospekt, inklusive ett
eventuellt inrdttande av en Europeisk virdepappersenhet.

(48) I detta direktiv respekteras de grundliggande rattigheter
och principer som faststills framfor allt i Europeiska
unionens stadga om de grundlidggande rattigheterna.

(49)  De dtgdrder som dr nodvindiga for att genomfora detta
direktiv bor antas i enlighet med rddets beslut 1999/
468/EG av den 28 juni 1999 om de forfaranden som
skall tillimpas vid utovandet av kommissionens genom-
forandebefogenheter (!).

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I

ALLMANNA BESTAMMELSER

Atrtikel 1

Syfte och rickvidd

1. Syftet med detta direktiv dr att harmonisera kraven pa
upprittande, godkdnnande och spridning av prospekt som skall
offentliggoras nir virdepapper erbjuds allminheten eller tas
upp till handel pad en reglerad marknad som ir beligen eller
bedriver verksamhet inom en medlemsstat.

2. Detta direktiv skall inte tillimpas pa foljande:

a) Andelar som emitterats av sddana foretag for kollektiva
investeringar som inte ar av sluten typ.

b) Icke-aktierelaterade virdepapper emitterade av en medlems-
stat eller av en medlemsstats regionala eller lokala myndig-
heter, av internationella offentliga organ i vilka en eller flera
av medlemsstaterna dr medlemmar, av Europeiska central-
banken eller av medlemsstaternas centralbanker.

¢) Kapitalandelar i medlemsstaternas centralbanker.

(') EGTL 184, 17.7.1999, s. 23.
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d)

Vardepapper som villkorslost och odterkalleligen garanteras
av en medlemsstat eller av regionala eller lokala myndig-
heter i en medlemsstat.

Vardepapper som emitterats av sammanslutningar vars verk-
samhet ar forfattningsreglerad eller av organ som drivs utan
vinstsyfte, erkinda av en medlemsstat, i syfte att anskaffa
medel som dr nodvindiga for att uppnd sammanslutningens
eller organets icke-vinstgivande dndamal.

Icke-aktierelaterade virdepapper som fortlopande eller vid
upprepade tillfillen emitteras av kreditinstitut, forutsatt att
dessa virdepapper

i) inte dr efterstillda, konvertibla eller utbytbara,

ii) inte ger rétt att teckna eller forvarva andra slag av virde-
papper och att de inte dr kopplade till ett derivatinstru-
ment,

iii) styrker mottagandet av dterbetalningspliktiga insitt-
ningar, och

iv) omfattas av ett system fOr garanti av insdttningar enligt
Europaparlamentets och rddets direktiv 94/19/EG av
den 30 maj 1994 om system for garanti av insitt-
ningar ().

Icke-fungibla kapitalandelar vars huvudsakliga dndamdl ar
att ge innehavaren ritt att disponera hela eller en del av en
lagenhet eller en fastighet och som inte kan siljas utan att
denna rdtt ges upp.

Vardepapper som ingdr i ett erbjudande nir det samman-
lagda vederlaget for erbjudandet understiger 2 500 000
euro, en grans som skall berdknas for en tolvmanaderspe-
riod.

Bostadsobligationer som vid upprepade tillfillen emitteras
av kreditinstitut i Sverige vars syfte frimst dr att bevilja
hypotekslan, forutsatt att

i) de bostadsobligationer som utfirdas ingdr i samma serie,

ii) bostadsobligationerna utfirdas i omgangar under en
specifik emitteringsperiod,

iii) bostadsobligationernas villkor inte dndras under emitte-
ringsperioden, och

iv) de belopp som hirror frdn emitteringen av ndmnda
bostadsobligationer enligt emittentens bolagsordning
placeras i tillgdngar som ger tillricklig tickning for de
dtaganden som dr forenade med virdepapperen.

Icke-aktierelaterade virdepapper som fortlopande eller vid
upprepade tillfillen emitteras av kreditinstitut, nir det
sammanlagda vederlaget understiger 50 000 000 euro, en
grans som skall berdknas for en tolvmdnadersperiod, forut-
satt att dessa virdepapper

i) inte dr efterstillda, konvertibla eller utbytbara,

i) inte ger ratt att teckna eller forvirva andra slag av virde-
papper och att de inte dr kopplade till ett derivatinstru-
ment,

(") EGT L 135, 31.5.1994, 5. 5.

3. Trots vad som sdgs i punkt 2 b, 2.d, 2 h, 2 i och 2 j skall
en emittent, en erbjudare eller en person som ansoker om
upptagande till handel pd en reglerad marknad ha ritt att
uppritta ett prospekt i enlighet med detta direktiv nar virde-
papper erbjuds allmanheten eller tas upp till handel.

Artikel 2

Definitioner

1. I detta direktiv anvinds foljande beteckningar med de
betydelser som hir anges:

a) vardepapper: Gverlatbara virdepapper enligt definitionen i
artikel 1.4 i direktiv 93/22/EEG med undantag av penning-
marknadsinstrument enligt definitionen i artikel 1.5 i
direktiv 93/22/EEG med en loptid pd mindre dn tolv
mdnader. Nir det giller dessa instrument fir nationell
lagstiftning vara tillimplig.

b) aktierelaterade vardepapper: aktier och andra overldtbara
virdepapper motsvarande aktier i bolag samt varje annat
slag av overlatbara virdepapper som ger ritt att forvdrva
ndgot av dessa slag av virdepapper genom konvertering
eller utévande av de rdttigheter de ger, forutsatt att detta
senare slag av virdepapper emitteras av emittenten av de
underliggande aktierna eller av en enhet som tillhor denne
emittents koncern.

c) icke-aktierelaterade vardepapper: alla virdepapper som inte dr
aktierelaterade virdepapper.

d) erbjudande av vardepapper till allmdnheten: ett meddelande till
personer, oavsett form och medium, som innehéller
tillracklig information om villkoren for erbjudandet och de
virdepapper som erbjuds for att en investerare skall ha
forutsittningar att fatta beslut om att teckna eller forvirva
dessa virdepapper. Definitionen skall ocksd vara tillimplig
pa vardepappersplaceringar via finansiella mellanhinder.

e) kvalificerade investerare:

i) juridiska personer med auktorisation eller lagstadgad
behorighet att verka pd finansmarknaderna, bla. kre-
ditinstitut, vardepappersforetag, andra auktoriserade
eller reglerade finansiella institut, forsikringsforetag,
program for kollektiva investeringar och dessas forvalt-
ningsbolag, pensionsfonder och dessas forvaltnings-
bolag, ravaruhandlare samt enheter som inte ar auktori-
serade eller reglerade vilkas verksamhetsféremal uteslu-
tande géller investeringar i virdepapper.

i) nationella och delstatliga regeringar, centralbanker,
internationella och overstatliga institutioner som Inter-
nationella valutafonden, Europeiska centralbanken,
Europeiska investeringsbanken och andra liknande
internationella organisationer.

i) andra juridiska personer som inte uppfyller tvd av de
tre kriterier som anges i punkt 1 f.
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f)

h)

i)

l)

m)

iv) vissa fysiska personer: under forutsittning att omsesi-
digt erkinnande foreligger fir en medlemsstat vilja att
tillita att fysiska personer som dr bosatta i medlems-
staten och som uttryckligen begidr det betraktas som
kvalificerade investerare om dessa personer uppfyller
minst tvd av kriterierna i punkt 2.

v) vissa smd och medelstora foretag: under forutsittning
att Omsesidigt erkdnnande foreligger far en medlemsstat
vélja att tillita att smd och medelstora foretag som har
sitt site i medlemsstaten och som uttryckligen begir
det betraktas som kvalificerade investerare.

smd och medelstora foretag: foretag som enligt sin senaste
arsredovisning eller koncernredovisning uppfyller minst tva
av foljande tre kriterier: ett genomsnittligt antal anstillda
under rdkenskapsdret pad under 250, en balansomslutning
som inte Overstiger 43 000 000 euro och en arlig netto-
omsdttning som inte overstiger 50 000 000 euro.

kreditinstitut: ett foretag enligt definitionen i artikel 1.1 a i
Europaparlamentets och rédets direktiv 2000/12/EG av den
20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut (*).

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

person som erbjuder vardepapper (eller erbjudare): en juridisk
eller fysisk person som erbjuder virdepapper till allmin-
heten.

reglerad marknad: en marknad enligt definitionen i artikel
1.13 i direktiv 93/22/EEG.

emissionsprogram: ett program som mojliggor utgivning av
icke-aktierelaterade  vidrdepapper, bland annat langa
optioner (warrants) av alla slag, av liknande sort och/eller
kategori, fortlopande eller vid upprepade tillfillen under en
sarskilt angiven emissionsperiod.

vardepapper som emitteras fortlipande eller vid upprepade
tillfallen: emissioner i omgdngar eller minst tvd separata
emissioner under en tolvmdnadersperiod av virdepapper av
liknande sort eller kategori.

hemmedlemsstat:

i) ndr det giller alla emittenter i gemenskapen av virde-
papper som inte ndmns i led ii: den medlemsstat dir
emittenten har sitt site.

ii) ndr det giller emissioner av icke-aktierelaterade virde-
papper, vilkas nominella virde per enhet uppgér till
minst 1 000 euro, och alla emissioner av icke-aktierela-
terade virdepapper som ger ritt att genom konver-
tering eller utovande av de med virdepapperet férenade
rittigheterna  forvirva overldtbara virdepapper eller
erhélla ett kontantbelopp, forutsatt att emittenten av de
icke-aktierelaterade virdepapperen inte dr emittent av
de underliggande virdepapperen eller en enhet som
tillh6r denna senare emittents koncern: den medlems-
stat som viljs av emittenten, erbjudaren eller den
person som ansoker om upptagande till handel, allt

(") EGT L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv

2000/28/EG (EGT L 275, 27.10.2000, s. 37).

q) godkannande:

efter omstindigheterna, bland de medlemsstater dir
emittenten har sitt site, ddr virdepapperen tagits eller
skall tas upp till handel pd en reglerad marknad eller
dir de erbjuds till allminheten. Samma regler skall
tillimpas pé icke-aktierelaterade virdepapper i andra
valutor dn euro under forutsittning att det nominella
minimivardet i princip motsvarar 1 000 euro.

iif) ndr det giller samtliga emittenter som ar etablerade i
tredje land och som emitterar virdepapper som inte
nimns i led ii: den medlemsstat som viljs av emit-
tenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel, allt efter omstindigheterna,
bland de medlemsstater dir virdepapperen avses
erbjudas allmidnheten for forsta gangen efter det att
detta direktiv har tritt i kraft eller didr den forsta
ansokan om upptagande till handel pd en reglerad
marknad gors, med forbehall for senare val som gors av
emittenter etablerade i tredje land i fall dd& hemmed-
lemsstaten inte faststallts i enlighet med deras val.

n) virdmedlemsstat: den stat dér ett erbjudande till allménheten

eller en ansokan om upptagande till handel gors i de fall da
denna stat inte 4r hemmedlemsstaten.

o) foretag for kollektiva investeringar som inte dr av sluten typ:

virdepappersfonder och investeringsbolag,

i) som har till syfte att foreta kollektiva investeringar med
kapital frin allminheten och som tillimpar principen
om riskspridning, och

i) vilkas andelar pd innchavarens begidran aterkops eller
inloses, direkt eller indirekt, med medel ur foretagets till-
gangar.

p) andelar i ett foretag for kollektiva investeringar: virdepapper

som emitterats av ett foretag for kollektiva investeringar
och som utgor bevis for andelsritt i ett sddant foretags till-
gangar.

hemmedlemsstatens behoriga myndighets
positiva stallningstagande efter granskningen av prospektets
fullstandighet, ddribland att den information som limnas i
det dr sammanhdngande och begriplig.

1) grundprospekt: ett prospekt som innehéller all relevant infor-

mation som specificeras i artiklarna 5 och 7, och i artikel
16 i de fall det finns ett tilligg, om emittenten och de
virdepapper som skall erbjudas till allméinheten eller upptas
till handel samt, efter emittentens eget val, de slutgiltiga
villkoren for erbjudandet.

Vid tillimpningen av punkt 1 e iv skall foljande kriterier

gilla:

a) Investeraren har genomfort transaktioner av betydande

storlek pd virdepappersmarknaderna i genomsnitt minst tio
gdnger per kvartal under de senaste fyra kvartalen.

b) Virdet av investerarens virdepappersportfolj overstiger 0,5

miljoner euro.
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¢) Investeraren dr verksam sedan minst ett ar, eller har varit
verksam under minst ett ar, inom finanssektorn pa en
yrkesmissig position som kriver kunskaper om invester-
ingar i virdepapper.

3. Nir det giller punkt 1 e iv och 1 e v skall foljande gilla:

Varje behorig myndighet skall se till att limpliga mekanismer
finns pd plats for forandet av ett register over de fysiska
personer och de smd och medelstora foretag som betraktas
som kvalificerade investerare med beaktande av behovet av att
sikerstdlla ett tillfredsstillande skydd av personuppgifter. Re-
gistret skall vara tillgdngligt for alla emittenter. Varje fysisk
person eller varje litet eller medelstort foretag som onskar bli
betraktad som kvalificerad investerare skall registrera sig men
kan ndr som helst efter eget beslut dterkalla registreringen.

4. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa finans-
marknaderna och for att sikerstilla en enhetlig tillimpning av
detta direktiv skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 24.2 anta genomforandedtgirder i friga om definitio-
nerna i punkt 1, inklusive justeringar av beloppen i definitionen
av smd och medelstora foretag, med beaktande av gemenskaps-
lagstiftningen och rekommendationer samt den ekonomiska
utvecklingen samt atgirder for offentliggorande avseende re-
gistrering av enskilda kvalificerade investerare.

Atrtikel 3
Skyldigheten att offentliggora prospekt

1. Medlemsstaterna skall inte tillita erbjudande av virde-
papper till allmidnheten inom deras territorier utan att ett
prospekt dessforinnan har offentliggjorts.

2. Skyldigheten att offentliggora prospekt skall inte gilla
foljande slag av erbjudanden:

a) erbjudanden av virdepapper som endast riktas till kvalifice-
rade investerare, och/eller

b) erbjudanden av virdepapper som riktas till farre an hundra
fysiska eller juridiska personer, som inte 4r kvalificerade
investerare, per medlemsstat, och/eller

¢) erbjudanden av virdepapper som riktas till investerare som
forvirvar virdepapper for ett sammanlagt vederlag pa minst
50 000 euro per investerare for varje separat erbjudande,
och/eller

d) erbjudanden av virdepapper med ett nominellt virde per
enhet pd minst 50 000 euro, och/eller

e) erbjudanden av virdepapper for ett sammanlagt vederlag pa
under 100000 euro, varvid detta troskelvirde skall
beriknas for en tolvménadersperiod.

Varje dirpd foljande aterforsiljning av virdepapper, som tidi-
gare erbjods genom en eller flera av de slag av erbjudanden
som ndmns i denna punkt, skall dock betraktas som ett separat
erbjudande, och den definition som anges i artikel 2.1 d skall
tillimpas for faststillande av huruvida éterforsiljningen ar ett
erbjudande av virdepapper till allminheten. Vid virdepappers-
placeringar via finansiella mellanhidnder skall prospekt offentlig-
goras om inget av villkoren under a—e uppfylls nir det giller
den slutliga placeringen.

3. Medlemsstaterna skall se till att det krdvs att ett prospekt
offentliggors vid varje upptagande av virdepapper till handel
pd en reglerad marknad som dr beligen eller verksam inom
deras territorier.

Artikel 4
Undantag fran skyldigheten att offentliggora prospekt

1. Skyldigheten att offentliggora prospekt skall inte gilla vid
erbjudanden av virdepapper till allminheten av f6ljande slag:

a) Aktier som ges ut i utbyte mot redan emitterade aktier av
samma kategori, om utgivandet av sddana nya aktier inte
innebdr ndgon total 6kning av aktiekapitalet.

b) Virdepapper som erbjuds i samband med ett 6vertagande
genom ett erbjudande om utbyte av virdepapper, under
forutsittning att det foreligger ett dokument som den
behoriga myndigheten anser innehélla information som ar
likvirdig med den i prospektet, med beaktande av kraven i
gemenskapslagstiftningen.

¢) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller skall tilldelas i
samband med en fusion, under forutsittning att det
foreligger ett dokument som den behoriga myndigheten
anser innehdlla information som dar likviardig med den i
prospektet, med beaktande av vad som krivs enligt gemen-
skapslagstiftningen.

d) Aktier som erbjuds, tilldelas eller skall tilldelas utan kostnad
till de befintliga aktiedgarna och utdelning som betalas i
form av aktier av samma kategori som de aktier som utdel-
ningen giller, under forutsittning att ett dokument som
innehdller information om aktiernas antal och art samt om
motiven och de nirmare formerna for erbjudandet gors

tillgangligt.

e) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller skall tilldelas nuva-
rande eller tidigare styrelseledamoter eller anstillda av deras
arbetsgivare som har virdepapper som redan upptagits till
handel pa en reglerad marknad eller av ett anslutet foretag,
under forutsittning att ett dokument som innehdller infor-
mation om virdepapperens antal och art samt om motiven
och de nirmare formerna for erbjudandet gors tillgingligt.

2. Skyldigheten att offentliggéra ett prospekt skall inte gilla
vid upptagande till handel pa en reglerad marknad av foljande
slag av vardepapper:

a) Aktier som, berdknat f6r en tolvmanadersperiod, motsvarar
mindre dn tio procent av det antal aktier av samma kategori
som redan har upptagits till handel pd samma reglerade
marknad.

b) Aktier som ges ut i utbyte mot aktier av samma kategori
som redan upptagits till handel pd samma reglerade
marknad, om utgivandet av sddana nya aktier inte innebar
ndgon total 6kning av aktiekapitalet.

¢) Virdepapper som erbjuds i samband med ett Gvertagande
genom erbjudande om utbyte av virdepapper, under
forutsittning att det foreligger ett dokument som den
behoriga myndigheten anser innehdlla information som ar
likvirdig med den i prospektet med beaktande av kraven i
gemenskapslagstiftningen.
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d) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller skall tilldelas i
samband med en fusion, under forutsittning att det
foreligger ett dokument som den behoriga myndigheten
anser innehdlla information som dr likvirdig med den i
prospektet med beaktande av kraven i gemenskapslagstift-
ningen.

e) Aktier som erbjuds, tilldelas eller skall tilldelas utan kostnad
till de befintliga aktiedgarna och utdelning som betalas i
form av aktier av samma kategori som de aktier som utdel-
ningen giller, under forutsittning av att dessa aktier dr av
samma kategori som de aktier som redan upptagits till
handel pa samma reglerade marknad och att ett dokument
som innehaller information om aktiernas antal och art samt
om motiven och de nirmare formerna for erbjudandet gors
tillgingligt.

f) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller skall tilldelas till
nuvarande eller tidigare styrelseledamoter eller anstillda av
deras arbetsgivare eller av ett anslutet foretag, under
forutsittning att dessa virdepapper dr av samma kategori
som de virdepapper som redan upptagits till handel pd
samma reglerade marknad och att ett dokument som inne-
haller information om virdepapperens antal och art samt
om motiven och de nirmare formerna for erbjudandet gors
tillgangligt.

g) Aktier som uppkommer efter konvertering eller utbyte av
andra virdepapper eller efter utovande av rittigheter som ar
forenade med andra virdepapper, under forutsittning att
dessa aktier dr av samma kategori som de aktier som redan
upptagits till handel pd samma reglerade marknad.

h) Virdepapper som redan upptagits till handel pd en annan
reglerad marknad pa foljande villkor:

i) Att dessa vidrdepapper, eller virdepapper av samma
kategori, har varit upptagna till handel pd den andra
reglerade marknaden under mer dn 18 mdnader.

ii) Ndr det giller virdepapper som for forsta gingen
upptagits till handel pd en reglerad marknad efter det
att detta direktiv tratt i kraft, att upptagandet till handel
pd den andra reglerade marknaden var forenat med ett
godkint prospekt som gjorts tillgingligt for allmin-
heten i enlighet med artikel 14.

i) Nar led ii inte skall tillimpas och det dr friga om virde-
papper som for forsta gingen upptagits till notering
efter den 30 juni 1983, att borsprospekt har godkints
enligt kraven i direktiven 80/390/EEG eller 2001/34/
EG.

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

v) Att den person som ansoker om upptagande av ett
virdepapper till handel pd en reglerad marknad enligt
detta undantag gor ett sammanfattande dokument
tillgangligt for allmédnheten pd ett sprak som godtagits
av den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir
den reglerade marknad for vilken upptagande till handel
soks dr belagen.

vi) Att det sammanfattande dokument som avses i led v
gors tillgangligt for allminheten pd det sitt som
faststills i artikel 14.2 i den medlemsstat dir den regle-
rade marknad dr beldgen for vilken upptagande till
handel soks.

vii) Att det sammanfattande dokumentets innehall star i
overensstimmelse med artikel 5.2. Dessutom skall det i
dokumentet anges var det senaste prospektet kan
erhdllas och var den finansiella information som emit-
tenten offentliggjort enligt det 16pande kravet pé offent-
liggérande finns tillginglig.

3. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa finan-
smarknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel
24.2 anta genomforandedtgirder i fraga om punkterna 1 b, 1
¢, 2 c och 2 d, frimst om inneborden av likvirdighet.

KAPITEL 11

UPPRATTANDE AV PROSPEKT

Artikel 5
Prospektet

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 8.2, skall
prospektet innehdlla all den information som, med hinsyn till
emittentens natur och arten av de virdepapper som erbjuds
allminheten eller upptas till handel pé en reglerad marknad, ar
nodvindig for att investerare skall kunna gora en vilgrundad
bedémning av emittentens och eventuell garants tillgdngar och
skulder, finansiella stillning, vinster och forluster och framtids-
utsikter samt av de rittigheter som ér forenade med virdepap-
peren. Denna information skall presenteras i en form som gor
den latt att forstd och analysera.

2. Prospektet skall innehalla information om emittenten och
om de virdepapper som skall erbjudas allméinheten eller tas
upp till handel pé en reglerad marknad. Det skall dven innehélla
en sammanfattning. Sammanfattningen skall, pa det sprak pa
vilket prospektet ursprungligen upprittades, vara kortfattad och
skriven med ett icke-tekniskt sprdk, och den skall formedla
vasentliga karakteristika och risker forenade med emittenten,
eventuell garant och virdepapperen. Sammanfattningen skall
ocksé innehélla en varning om

a) att sammanfattningen skall ses som en introduktion till
prospektet, och

b) att varje beslut om att investera i virdepapperen skall
baseras pd en bedomning av prospektet i dess helhet fran
investerarens sida, och

¢) att om yrkande hanforligt till uppgifterna i ett prospekt
anfors vid domstol, den investerare som ar karande i
enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning kan
bli tvungen att svara for kostnaderna for Gversittning av
prospektet innan de rattsliga férfarandena inleds, och

d) att civilrittsligt ansvar kan dliggas de personer som lagt
fram sammanfattningen, inbegripet en Oversittning av
denna, och begirt att den skall bli anmild, men enbart om
sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig
med de andra delarna av prospektet.
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Om prospektet giller upptagande till handel pd en reglerad
marknad av icke-aktierelaterade vardepapper med ett nominellt
virde av minst 50 000 euro skall ingen sammanfattning krévas,
utom nir en medlemsstat begir en sidan i enlighet med artikel
19.4.

3. Med forbehdll for punkt 4 kan emittenten, erbjudaren
eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad uppritta prospektet som ett samman-
hingande eller flera separata dokument. I ett prospekt som
bestdr av separata dokument skall den begirda informationen
delas upp i ett registreringsdokument, en virdepappersnot och
en sammanfattning. Registreringsdokumentet skall innehélla
information som ror emittenten. Virdepappersnoten skall inne-
halla informationen om de virdepapper som erbjuds allmin-
heten eller som skall upptas till handel pa en reglerad marknad.

4.  For foljande slag av virdepapper kan prospektet, efter
eget val av emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker
om upptagande till handel pd en reglerad marknad, besta av ett
grundprospekt som innehéller all relevant information om
emittenten och om de virdepapper som skall erbjudas allmin-
heten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad:

a) Icke-aktierelaterade virdepapper, inklusive langa optioner
(warrants) av alla slag, som emitteras inom ett emissionspro-
gram.

b) Icke-aktierelaterade virdepapper som emitteras fortlopande
eller vid upprepade tillfillen av kreditinstitut,

i) om de belopp som emissionen av virdepapperen
inbringar enligt nationell lagstiftning placeras i tillgdngar
som ger tillracklig tickning for de dtaganden som ar
forenade med virdepapperen fram till forfallodagen, och

ii) om dessa belopp i hdndelse av kreditinstitutets insolvens
ar avsedda att anvdndas med prioritet for aterbetalningen
av det kapital och de rintor som forfaller till betalning,
utan att detta skall paverka bestimmelserna i Europapar-
lamentets och radets direktiv 2001/24/EG av den 4 april
2001 om rekonstruktion och likvidation av kredit-
institut ().

Den information som ges i grundprospektet skall, om s
krdvs, i enlighet med artikel 16 kompletteras med uppda-
terad information om emittenten och om de virdepapper
som skall erbjudas allminheten eller tas upp till handel pa
en reglerad marknad.

Om de slutgiltiga villkoren for erbjudandet inte ingér i vare
sig grundprospektet eller ndgot tilligg, skall de meddelas
investerarna och ges in till den behoriga myndigheten varje
gang ett erbjudande till allmdnheten gors sd snart som det
gdr, och om det dr mojligt fore startdatum for erbjudandet.
Bestimmelserna i artikel 8.1 a skall tillimpas i detta fall.

() EGT L 125, 5.5.2001, s. 15.

5. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pd finans-
marknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel
24.2 anta genomférandedtgirder i friga om utformningen av
prospekt eller grundprospekt samt tillagg.

Artikel 6

Ansvaret for prospektet

1. Medlemsstaterna skall sdkerstilla att ansvaret for den
information som ges i ett prospekt atminstone &vilar emit-
tenten eller dess forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan,
erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel
pa en reglerad marknad eller garanten, beroende pd omstindig-
heterna. De personer som dr ansvariga skall klart anges i
prospektet med uppgift om namn och befattning eller,
betriffande juridiska personer, namn och site, tillsammans med
forklaringar avgivna av dem om att enligt deras kinnedom
overensstimmer den information som ges i prospektet med
sakforhdllandena och att ndgon uppgift som skulle kunna
paverka dess innebord inte har utelimnats.

2. Medlemsstaterna skall sikerstilla att deras lagar och andra
forfattningar om civilrdttsligt ansvar dr tillimpliga pd de
personer som dr ansvariga for den information som ges i
prospekt.

Medlemsstaterna skall dock dven sikerstilla att inget civilratts-
ligt ansvar skall kunna ldggas en person enbart pa grundval av
sammanfattningen och ¢j heller av en oversittning av denna,
savida den inte dr vilseledande, felaktig eller oforenlig med de
andra delarna av prospektet.

Artikel 7

Minimikrav fér informationen

1. Detaljerade genomforandedtgirder avseende vilka speci-
fika uppgifter som maste ingd i prospekten och for undvikande
av dubblering av information nir ett prospekt bestdr av sepa-
rata dokument skall antas av kommissionen enligt forfarandet i
artikel 24.2. Den forsta uppsdttningen genomférandedtgarder
skall antas senast den 1 juli 2004.

2. Vid utarbetandet av de olika modellerna for prospekt skall
srskilt foljande beaktas:

a) De olika slag av uppgifter som investerarna har behov av
betriffande aktierelaterade virdepapper jamfort med icke-
aktierelaterade virdepapper, med en konsekvent behandling
av informationskraven for prospekt avseende virdepapper
med liknande ekonomiska dndamdl, bl.a. derivatinstrument.
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b) De olika kategorierna och arterna av erbjudanden och
upptagande till handel pa en reglerad marknad av icke-akti-
erelaterade virdepapper. Den information som krivs i ett
prospekt skall vara tillfredsstillande for berorda investerare
nir det giller icke-aktierelaterade virdepapper med ett
nominellt virde per enhet av minst 50 000 euro.

¢) Det format som skall anvindas och den information som
skall krivas i prospekt som giller icke-aktierelaterade virde-
papper, ddribland linga optioner (warrants) av alla slag, som
ges ut inom ramen for ett emissionsprogram.

d) Det format som skall anvindas och den information som
skall krdvas i prospekt som giller icke-aktierelaterade virde-
papper som inte ir efterstillda, konvertibla, utbytbara, eller
kopplade till tecknings- eller forvirvsritter eller till derivat-
instrument och som ges ut fortlopande eller vid upprepade
tillfdllen av organ som dr auktoriserade eller reglerade for
transaktioner pd finansmarknaderna inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomrédet.

e) Skillnader i verksamhet och storlek mellan emittenter,
sarskilt ndr det giller smd och medelstora foretag. For dessa
foretag skall informationskraven anpassas till deras storlek
och i tillimpliga fall till att de bedrivit verksamhet under
kortare tid.

f) Itillimpliga fall, om emittenten ér offentlig.

3. De genomférandedtgirder som avses i punkt 1 skall
bygga pa de standarder for finansiell och icke-finansiell infor-
mation som faststillts av internationella organisationer for
tillsyn av virdepappersmarknaden, sirskilt IOSCO och pa de
icke uttémmande bilagorna till detta direktiv.

Artikel 8

Utelimnande av information

1. Medlemsstaterna skall sikerstilla att i de fall dé det slutgil-
tiga emissionspriset eller det antal virdepapper som skall
erbjudas allméinheten inte kan anges i prospektet

a) detta skall innehélla uppgifter om de kriterier och/eller
villkor som skall tillimpas for att faststilla dessa uppgifter
eller, ndr det géller priset, om det maximala priset, eller

b) godkinnande av kop eller tecknande av virdepapper skall
kunna dterkallas under minst tvd arbetsdagar efter det att
emissionspriset och antalet virdepapper som erbjuds
allméinheten har faststallts slutgiltigt och givits in.

Det slutliga emissionspriset och antalet virdepapper skall ges in
till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten och offent-
liggoras pa det sitt som faststalls i artikel 14.2.

2.  Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten far
medge att viss information som foreskrivs i detta direktiv eller i
de genomforandedtgirder som avses i artikel 7.1 utelimnas i
prospekten, om den finner att

a) offentliggorande av sddan information skulle strida mot det
allminna intresset, eller att

b) offentliggorande av sddan information skulle medfora
allvarlig skada for emittenten, forutsatt att utelimnandet inte
kan antas medfora att allmdnheten vilseleds i friga om
forhallanden och omstindigheter som dr av visentlig bety-
delse for en vilgrundad bedomning av emittent, erbjudare
eller eventuell garant och av de rittigheter som ar forenade
med de virdepapper som prospektet giller, eller

¢) sddan information endast dr av mindre betydelse for ett
sarskilt erbjudande eller upptagande till handel pé en
reglerad marknad och inte dr av den arten att den kommer
att pdverka bedomningen av emittentens, erbjudarens eller
eventuella garantens finansiella stillning och framtids-
utsikter.

3. Nir i undantagsfall viss information som enligt de
genomforandedtgirder som avses i artikel 7.1 skall forekomma
i ett prospekt inte dr forenlig med emittentens verksamhetsom-
rdde, dennes rittsliga form eller de virdepapper prospektet
avser, skall, utan att detta fir medféra att investerarna inte ges
adekvat information, prospektet innehdlla information som ar
likvirdig med den som krdvs. Om det inte finns nigon sidan
information skall kravet inte tillimpas.

4. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa finans-
marknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel
24.2 anta genomforandedtgirder i friga om punkt 2.
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Artikel 9

Giltigheten av prospekt, grundprospekt och registrerings-
dokument

1. Prospekt skall vara giltiga under en tid av tolv manader
efter offentliggorandet nir det giller erbjudanden till allmén-
heten eller upptagande till handel pd en reglerad marknad,
forutsatt att de kompletteras med tilligg ndr sd krdvs enligt
artikel 16.

2. Nar det giller emissionsprogram skall det i forvig ingivna
grundprospektet vara giltigt under en tid av hogst tolv
mdnader.

3. Nar det giller de icke-aktierelaterade vardepapper som
anges i artikel 5.4 b skall prospektet vara giltigt fram till dess
att inga fler av de ber6rda virdepapperen emitteras fortlopande
eller vid upprepade tillfillen.

4. Ett registreringsdokument enligt artikel 5.3 som givits in i
forvdg skall vara giltigt under en period pd upp till tolv
mdnader, forutsatt att det har uppdaterats enligt artikel 10.1.
Ett registreringsdokument skall tillsammans med vardepappers-
noten, i tillimpliga fall uppdaterad enligt artikel 12, och
sammanfattningen betraktas som ett giltigt prospekt.

Artikel 10
Information

1. Emittenter vilkas virdepapper dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad skall minst drligen tillhandahalla ett doku-
ment som innehdller eller hinvisar till all den information som
emittenten har offentliggjort eller gjort tillginglig for allmin-
heten under de senaste tolv ménaderna i en eller flera medlems-
stater och i tredje land i Gverensstimmelse med deras skyldig-
heter enligt gemenskapslagstiftningen och nationella lagar och
andra forfattningar som ror regleringen av virdepapper, emit-
tenter av virdepapper och virdepappersmarknader. Emittenter
skall atminstone hinvisa till den information som krévs enligt
de bolagsrittsliga direktiven, direktiv 2001/34/EG och Europa-
parlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den
19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisnings-
standarder (!).

2. Dokumentet skall ges in till den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten efter offentliggérandet av drsredovisningen.
Om det i dokumentet hinvisas till information skall det anges
var denna information kan erhallas.

3. Den skyldighet som anges i punkt 1 skall inte tillimpas
pa emittenter av icke-aktierelaterade vardepapper vilkas nomi-
nella virde per enhet uppgar till minst 50 000 euro.

4. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa finan-
smarknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv far kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel

(") EGT L 243,11.9.2002, s. 1.

24.2 anta genomférandedtgirder i friga om punkt 1. Dessa
genomforandedtgirder skall endast avse den metod som
anvinds for att offentliggéra de krav pé offentliggérande som
anges i punkt 1 och fir inte medfora nya krav péd offentliggo-
rande. Den forsta uppsittningen genomforandedtgirder skall
antas senast den 1 juli 2004.

Artikel 11
Inférlivande genom hinvisning

1. Medlemsstaterna skall tillita att information inforlivas i
prospekten genom hdnvisning till ett eller flera tidigare eller
samtidigt offentliggjorda dokument som har godkints av den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller givits in till
denna i enlighet med detta direktiv, sdrskilt artikel 10, eller
med avsnitten IV och V i direktiv 2001/34/EG. Informationen
skall vara den senaste som emittenten har tillginglig. I
sammanfattningen fir det inte inférlivas ndgon information
genom hénvisning.

2. Nir information inforlivas genom hanvisning skall en
forteckning med korsvisa hinvisningar tillhandahéllas sd att
investerarna utan svarigheter kan identifiera specifikt informa-
tionsinnehall.

3. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa finans-
marknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel
24.2 anta genomforandedtgirder i frdga om den information
som skall inforlivas genom hanvisning. Den forsta uppsitt-
ningen genomforandedtgarder skall antas senast den 1 juli
2004.

Artikel 12
Prospekt som innehdller separata dokument

1.  En emittent som redan har fatt ett registreringsdokument
godkint av den behériga myndigheten skall vara skyldig att
uppritta endast en virdepappersnot och en sammanfattning
ndr virdepapper erbjuds allménheten eller upptas till handel pa
en reglerad marknad.

2. I ett sddant fall skall virdepappersnoten innehélla den
information som normalt skulle ha ldmnats i registreringsdoku-
mentet om ndgon materiell dndring eller nyligen intraffad
hindelse, som skulle kunna péverka investerares bedémningar,
har intriffat sedan det senaste uppdaterade registreringsdoku-
mentet eller eventuella tilligg enligt artikel 16 godkindes.
Vardepappersnoten och sammanfattningen skall godkdnnas
separat.

3. Om en emittent endast har givit in ett registreringsdoku-
ment utan att detta har godkints skall hela dokumentationen,
inklusive uppdaterad information, bli féremal for godkinnande.
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KAPITEL III

FORFARANDEN FOR GODKANNANDE OCH OFFENTLIGGO-
RANDE AV PROSPEKT

Artikel 13
Godkinnande av prospekt

1. Ett prospekt fir inte offentliggoras forrin det har
godkints av hemmedlemsstatens behoriga myndighet.

2. Den behoriga myndigheten skall underritta emittenten,
erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till
handel pé en reglerad marknad, allt efter omstindigheterna, om
sitt beslut om godkidnnandet av prospektet inom tio arbets-
dagar fran och med inlimnandet av utkastet till prospekt.

Om den behoriga myndigheten inte meddelar nigot beslut om
prospektet inom de tidsfrister som anges i denna punkt och i
punkt 3, skall detta inte betraktas som att ansokan har
godkants.

3. Tidsfristen i punkt 2 skall utstrickas till 20 arbetsdagar
om ett erbjudande till allminheten galler virdepapper som
utfirdas av en emittent som inte tidigare har fatt nigra varde-
papper upptagna till handel pd en reglerad marknad och som
inte tidigare har erbjudit allménheten virdepapper.

4. Om den behoriga myndigheten av rimliga skl anser att
de dokument som 6verlimnats till den ar ofullstindiga eller att
det kravs kompletterande information, skall de tidsfrister som
anges i punkterna 2 och 3 borja l6pa forst fran och med den
dag emittenten, erbjudaren eller den person som anséker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad 6verlimnar den
kompletterande informationen.

[ det fall som avses i punkt 2 bor den behoriga myndigheten
meddela emittenten om dokumenten skulle vara ofullstindiga
inom tio arbetsdagar fran det att ansokan lamnats in.

5. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten fir
besluta att godkdnnandet av prospektet skall overlimnas till
den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat, forutsatt
att denna myndighet godkidnner detta. Vidare skall detta
overlimnande meddelas emittenten, erbjudaren eller den person
som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad
marknad inom tre arbetsdagar frin den dag da den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten fattade sitt beslut om
overlimnande. Samma tidsfrist som i punkt 2 skall l6pa frin
och med den dagen.

6.  Detta direktiv skall inte paverka den behoriga myndighe-
tens rdttsliga ansvar, vilket dven i fortsdttningen enbart skall
regleras av nationell lagstiftning.

Medlemsstaterna  skall ~ sdkerstilla att  deras nationella
bestimmelser om ansvar for behériga myndigheter endast dr
tillimpliga pd godkdnnanden av prospekt som upprittats av
medlemsstatens behériga myndighet eller myndigheter.

7. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pd finans-
marknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv fir kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel
24.2 anta genomférandedtgirder i friga om villkoren for
justering av tidsfristerna.

Artikel 14

Offentliggorande av prospektet

1. Nir prospektet har godkants skall det registreras av den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten och goras tillgang-
ligt for allmédnheten av emittenten, erbjudaren eller den person
som ansoker om upptagande till handel sa snart det dr praktiskt
mojligt, och under alla omstindigheter i skilig tid fore och
senast vid, den tidpunkt da erbjudandet till allminheten borjar
gilla eller de berorda virdepapperen tas upp till handel. Dess-
utom skall prospektet, i det fall det rér sig om det forsta erbju-
dandet till allmdnheten av en kategori av aktier som dnnu inte
upptagits till handel pa en reglerad marknad och som skall tas
upp till handel for forsta gingen, vara tillgingligt minst sex
arbetsdagar innan erbjudandet loper ut.

2. Prospektet skall anses vara tillgingligt for allminheten nar
det har offentliggjorts antingen

a) genom att ha inforts i en eller flera dagstidningar med rik-
stickande eller omfattande spridning i alla medlemsstater
dir erbjudandet till allmdnheten gors eller dir ansokan om
upptagande till handel gors, eller

b) i tryckt form som kostnadsfritt skall goras tillgdnglig for
allminheten vid kontoren for den marknad pé vilken virde-
papperen upptas till handel, eller vid emittentens huvud-
kontor och vid kontoren for de finansiella mellanhinder,
diribland betalningsombud, som placerar eller siljer virde-
papperen, eller

¢) i elektronisk form pa emittentens webbplats samt, i tillimp-
liga fall, pd webbplatsen for de finansiella mellanhinder,
ddribland betalningsombud, som placerar eller siljer virde-
papperen, eller

d) i elektronisk form pd webbplatsen for den reglerade
marknad dir ansokan om upptagande till handel gors, eller

e) i elektronisk form pa webbplatsen for hemmedlemsstatens
behoriga myndighet, om denna myndighet har beslutat att
erbjuda denna tjinst.

En hemmedlemsstat far krdva att emittenter som offentliggor
sina prospekt i enlighet med a eller b ocksa skall offentliggora
sina prospekt i elektronisk form i enlighet med c.

3. En hemmedlemsstat fir darutover kriva att det i ett
meddelande offentliggors hur prospektet gjorts tillgangligt och
hur allménheten kan f3 tag i det.
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4. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten skall
under en tolvménadersperiod pad sin webbplats efter eget val
offentliggéra antingen samtliga godkdnda prospekt, eller
atminstone en forteckning over samtliga prospekt som
godkints enligt artikel 13, i tillimpliga fall tillsammans med
lankar till prospekt som offentliggjorts pd emittenternas webb-
platser eller pd webbplatsen for den reglerade marknaden.

5. Nar det giller prospekt som bestir av flera dokument
och/eller innehdller information som inforlivats genom hanvis-
ning, fir de dokument och den information som tillsammans
utgor prospektet offentliggoras och spridas separat, forutsatt att
dokumenten kostnadsfritt gors tillgangliga for allmédnheten pa
det sitt som anges i punkt 2. I varje dokument skall det anges
var man kan fa tag i ovriga dokument som hor till prospektet.

6.  Texten till och utformningen av det prospekt, och/eller
tilliggen till prospektet som har offentliggjorts eller gjorts
tillgangligt for allmdnheten skall alltid vara identiska med den
ursprungliga version som godkants av den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten.

7. Nar prospekt gors tillgdngliga genom offentliggorande i
elektronisk form, maste dock investerare pa begiran kostnads-
fritt kunna erhélla en papperskopia frdn emittenten, erbjudaren,
den person som ansoker om upptagande till handel eller de
finansiella mellanhinder som placerar eller siljer virdepap-
peren.

8.  For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa finans-
marknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning skall
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 24.2 anta
genomforandedtgirder i frdga om punkterna 1, 2, 3 och 4. Den
forsta uppsidttningen genomforandedtgirder skall antas senast
den 1 juli 2004.

Artikel 15
Annonsering

1. De principer som anges i punkterna 2-5 skall respekteras
vid varje form av annonsering som giller antingen ett erbju-
dande av virdepapper till allminheten eller ett upptagande till
handel pd en reglerad marknad. Punkterna 2-4 skall gilla
endast for det fall emittenten, erbjudaren eller den som ansoker
om upptagande till handel omfattas av skyldigheten att
uppritta ett prospekt.

2. Tannonserna skall det anges att ett prospekt har offentlig-
gjorts eller kommer att offentliggoras och var investerare kan
eller kommer att kunna erhélla det.

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

4. All information om erbjudandet till allmidnheten eller
upptagandet till handel pd en reglerad marknad som limnas
muntligen eller skriftligen, dven om det inte sker i reklamsyfte,
skall under alla omstindigheter overensstimma med den infor-
mation som limnas i prospektet.

5. Om det enligt detta direktiv inte krivs ndgot prospekt
skall visentlig information som limnas av en emittent eller en
erbjudare och som riktar sig till kvalificerade investerare eller
till vissa kategorier av investerare, inklusive information som
limnas vid sammankomster som avser erbjudanden av virde-
papper, meddelas alla kvalificerade investerare eller sirskilda
kategorier av investerare till vilka erbjudandet uteslutande riktar
sig. Nar ett prospekt mdste offentliggoras, skall sddan informa-
tion ingd i prospektet eller i ett tilligg till prospektet enligt
artikel 16.1.

6. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten skall ha
kontrollbefogenheter i frdga om iakttagandet av principerna i
punkterna 2-5 vid annonsering for erbjudanden av virde-
papper till allmidnheten eller upptagande till handel pa en
reglerad marknad.

7. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pd finans-
marknaderna och sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta
direktiv skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel
24.2 anta genomférandedtgirder i friga om spridning av
annonser som giller planerade erbjudanden av virdepapper till
allmanheten eller upptagande till handel pd en reglerad
marknad, framfor allt innan prospekten har gjorts tillgingliga
for allminheten eller innan teckningstiden inletts samt i fraga
om punkt 4. Den forsta uppsittningen genomférandedtgarder
skall antas av kommissionen senast den 1 juli 2004.

Artikel 16

Tillidgg till prospekt

1. Varje ny omstindighet av betydelse, sakfel eller forbi-
seende i samband med informationen i ett prospekt som kan
paverka bedomningen av virdepapperen och som uppkommer
eller uppmirksammas mellan tidpunkten for godkdnnandet av
prospektet och det slutliga upphorandet av erbjudandet till
allméinheten respektive den tidpunkt dd handeln pa en reglerad
marknad paborjas skall uppges i ett tillagg till prospektet.
Sddana tillagg skall godkdnnas pd samma sitt som det
ursprungliga prospektet inom maximalt sju arbetsdagar och
offentliggéras med minst samma metoder som de som
tillimpades vid offentliggorandet av detta. Sammanfattningen,
och eventuella Gversittningar av denna, skall ocksd komplet-
teras om sa dr nodvandigt for att beakta den nya informationen
i tillagget.

2. Investerare som redan har samtyckt till att kopa eller
teckna sig for virdepapperen innan tilligget offentliggors skall
ha ratt att dterkalla sina godkdnnanden under en tid som inte
fir understiga tvd arbetsdagar efter det att tilligget offentlig-
gjorts.
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KAPITEL IV

ERBJUDANDE TILL ALLMANHETEN OCH UPPTAGANDE TILL
HANDEL I FLERA LANDER

Artikel 17

Rickvidden av godkinnandet av ett prospekt inom gemen-
skapen

1. Nar ett erbjudande till allmédnheten eller ett upptagande
till handel pa en reglerad marknad planeras i en eller flera
medlemsstater eller i en annan medlemsstat 4n hemmedlems-
staten, skall det prospekt som godkints i hemmedlemsstaten,
liksom eventuella tillagg till detta, vara giltigt f6r erbjudanden
till allménheten eller upptaganden till handel i varje virdmed-
lemsstat, forutsatt att anmdlan gors till den behoriga myndig-
heten i varje virdmedlemsstat i enlighet med artikel 18; detta
skall dock inte paverka tillimpningen av artikel 23. Virdmed-
lemsstatens behoriga myndighet skall inte foreta ndgot godkén-
nande eller annat administrativt forfarande i friga om
prospektet.

2. Om det upptrider sidana nya omstindigheter, sakfel eller
forbiseenden av betydelse som avses i artikel 16 efter godkan-
nandet av prospektet, skall den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten krdva att ett tilligg offentliggors och
godkinns péd det sitt som anges i artikel 13.1. Den behoriga
myndigheten i vdrdmedlemsstaten kan goéra den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten uppmirksam pa behovet av
ny information.

Artikel 18
Anmilan

1. Pa begiran av emittenten eller den person som ansvarar
for utformningen av prospektet skall den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten inom tre arbetsdagar riknat frin
begiran, eller inom en arbetsdag efter godkinnandet av
prospektet om begiran bifogas utkastet till prospekt, oversinda
ett intyg om godkidnnande till den behoriga myndigheten i
virdmedlemsstaterna, av vilket det skall framgd att prospektet
har upprittats i enlighet med detta direktiv samt en kopia av
nimnda prospekt. I tillimpliga fall skall intyget atfoljas av en
oversdttning av sammanfattningen, framstilld pa, emittentens
eller den persons som ansvarar for utformningen av prospektet
ansvar. Samma forfarande skall tillimpas pé alla tillagg till
prospektet.

2. Om bestdimmelserna i artikel 8.2 och 8.3 har tillimpats
skall detta framga av intyget, liksom skalen till detta.
KAPITEL V
SPRAKBESTAMMELSER OCH EMITTENTER MED SATE I
TREDJE LAND
Artikel 19
Sprakbestimmelser

1. Nir virdepapper erbjuds allminheten eller ansokan gors
om upptagande till handel pd en reglerad marknad enbart i
hemmedlemsstaten, skall prospektet avfattas pa ett sprik som
godtas av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten.

2. Nir virdepapper erbjuds allminheten eller ansékan om
upptagande till handel pd en reglerad marknad gors i en eller
flera medlemsstater utom hemmedlemsstaten, skall prospektet
avfattas antingen pd ett sprak som godtas av de behoriga
myndigheterna i de medlemsstaterna eller pd ett sprak som
allméint anvinds i internationella finanskretsar, efter emitten-
tens, erbjudarens eller den persons som begir upptagande till
handel val, beroende pd omstindigheterna. Den behoriga
myndigheten i varje virdmedlemsstat fir bara begira att
sammanfattningen 6versitts till det eller de officiella spraken i
virdmedlemsstaten.

For att den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten skall
kunna utfora sin granskning skall prospektet avfattas antingen
pa ett sprak som den myndigheten godtar eller pd ett sprak
som allmint anvinds i internationella finanskretsar, efter emit-
tentens, erbjudarens eller den persons som ansoker om uppta-
gande till handel val, beroende pd omstindigheterna.

3. Nir virdepapper erbjuds allmidnheten eller ansokan gors
om upptagande till handel pd en reglerad marknad i flera
medlemsstater inklusive hemmedlemsstaten, skall prospektet
avfattas pa ett sprak som godtas av den behoriga myndigheten
i hemmedlemsstaten och skall ocksd goras tillgangligt antingen
pa ett sprak som godtas av de behoriga myndigheterna i
vardmedlemsstaterna eller pa ett sprdk som allmint anvinds i
internationella finanskretsar, efter emittentens, erbjudarens eller
den persons som ansoker om upptagande till handel val,
beroende pd omstindigheterna. Den behoriga myndigheten i
varje virdmedlemsstat far bara begira att den sammanfattning
som avses i artikel 5.2 oversitts till det eller de officiella
spraken i virdmedlemsstaten.

4. Nir en ansokan gors i en eller flera medlemsstater om
upptagande till handel péa en reglerad marknad av icke-aktiere-
laterade virdepapper vilkas nominella virde per enhet dr minst
50 000 euro, skall prospektet avfattas antingen pa ett sprak
som godtas av de behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten
och virdmedlemsstaten eller pd ett sprak som allmant anvinds
i internationella finanskretsar, efter emittentens, erbjudarens
eller den persons som ansoker om upptagande till handel val,
beroende pd omstindigheterna. Medlemsstaterna far vilja att i
sin nationella lagstiftning kriva att en sammanfattning skall
upprattas pa deras officiella sprak.

Artikel 20

Emittenter med site i tredje land

1.  For emittenter som har sitt site i tredje land kan den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten godkdnna ett
prospekt for erbjudande till allminheten eller upptagande till
handel pd en reglerad marknad, utformat i enlighet med
lagstiftningen i ett tredje land, under forutsittning att

a) prospektet har utformats i enlighet med kraven i internatio-
nella standarder framtagna av de internationella organisatio-
nerna for tillsyn av virdepappersmarknaden, sisom I0SCO:s
informationsstandarder, och
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b) informationskraven, bland annat i frdga om information av
finansiell karaktdr, motsvarar kraven i detta direktiv.

2. Om virdepapper som givits ut av en emittent med site i
tredje land erbjuds till allmdnheten eller upptas till handel i en
annan medlemsstat 4n hemmedlemsstaten, skall kraven i artik-
larna 17, 18 och 19 tillimpas.

3. For att sakerstilla en enhetlig tillimpning av detta direktiv
far kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 24.2 anta
genomforandedtgarder dir det anges att ett tredje land
sikerstdller att prospekt upprittade i det landet stdr i
overensstimmelse med detta direktiv, antingen genom landets
nationella lagstiftning eller darfor att praxis och forfaranden i
landet foljer internationella standarder utarbetade av internatio-
nella organisationer for tillsyn av virdepappersmarknaden,
sasom I0SCO:s informationsstandarder.

KAPITEL VI

BEHORIGA MYNDIGHETER

Artikel 21
Befogenheter

1. Varje medlemsstat skall utse en central behérig administ-
rativ myndighet som ir ansvarig for att utféra de uppgifter
som anges i detta direktiv och for att se till att de bestimmelser
som antas i enlighet med direktivet tillimpas.

En medlemsstat far dock utse andra administrativa myndigheter
for tillimpningen av kapitel III, om detta kréivs enligt nationell
lag.

Dessa behoriga myndigheter skall vara fullstindigt oberoende
av alla marknadsdeltagare.

Om ett erbjudande av virdepapper till allmdnheten eller en
ansokan om upptagande till handel pd en reglerad marknad
gors i en annan medlemsstat dn hemmedlemsstaten, skall
endast den centrala behoriga administrativa myndighet som
utsetts av varje medlemsstat ha ratt att godkdnna prospektet.

2. En medlemsstat far tillita att dess behoriga myndighet
eller myndigheter delegerar uppgifter. Utover delegering av
offentliggorandet pa Internet av godkdnda prospekt och re-
gistrering av prospekt enligt artikel 14 skall all delegering av de
uppgifter som anges i detta direktiv och i dess genomforan-
dedtgarder i enlighet med artikel 31 ses Gver senast den 31
december 2008 och skall upphora den 31 december 2011 All
delegering av uppgifter till andra enheter 4n dem som avses i
punkt 1 skall specificeras med angivande av vilka uppgifter
som skall utforas och pé vilka villkor de skall utféras.

Dessa villkor skall innehélla en bestimmelse om att enheten
skall agera och vara organiserad pd ett sddant sitt att intresse-
konflikter undviks och att den information som erhillits vid
utférandet av de delegerade uppgifterna inte utnyttjas pa ett
illojalt sdtt eller for att forhindra konkurrens. Det slutliga

ansvaret for overvakningen av att detta direktiv och alla dess
genomforandedtgirder  foljs  och for godkdnnande av
prospekten skall ligga hos den behoriga myndighet eller de
behoriga myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna skall meddela kommissionen och de behoriga
myndigheterna i de 6vriga medlemsstaterna alla beslut som
fattas i friga om delegering av uppgifter, inbegripet de exakta
villkor som reglerar sddan delegering.

3. Den behoriga myndigheten skall ha alla befogenheter som
den behover for att fullgora sina arbetsuppgifter. Den behoriga
myndighet som har tagit emot en ansékan om godkdnnande av
ett prospekt skall dtminstone ha befogenhet att

a) krdva att emittenter, erbjudare eller personer som ansoker
om upptagande till handel pa en reglerad marknad tar med
kompletterande uppgifter i prospektet, om det ir
nédvindigt for att skydda investerarna,

b) krdva att emittenter, erbjudare eller personer som ansoker
om upptagande till handel pa en reglerad marknad, och de
personer som kontrollerar dem eller kontrolleras av dem,
overldimnar upplysningar och handlingar,

¢) krava att revisorer och foretagsledning hos emittenter, erbju-
dare och personer som ansoker om upptagande till handel
pd en reglerad marknad samt finansiella mellanhdnder som
fatt i uppdrag att utfora erbjudandet till allmédnheten eller
begdra upptagande till handel, 6verlimnar upplysningar,

d) meddela tillfalligt forbud for ett erbjudande till allmdnheten
eller ett upptagande till handel under hogst tio pd varandra
foljande arbetsdagar vid ett och samma tillfille, om den har
skilig anledning att misstdnka att bestimmelserna i detta
direktiv har overtritts,

e) forbjuda annonsering helt eller tillfilligt under hogst tio pé
varandra foljande arbetsdagar vid ett och samma tillfille, om
den har skilig anledning att tro att bestimmelserna i detta
direktiv har overtritts,

f) forbjuda ett erbjudande till allminheten, om den finner att
bestimmelserna i detta direktiv har overtritts eller har skilig
anledning att misstinka att de skulle 6vertradas,

g) meddela eller begira att den berorda reglerade marknaden
meddelar tillfalligt forbud fo6r handeln pd en reglerad
marknad under hogst tio pa varandra foljande arbetsdagar
vid ett och samma tillfille om den har skilig anledning att
tro att bestimmelserna i detta direktiv har overtratts,

h) forbjuda handel pé en reglerad marknad om den finner att
bestdimmelserna i detta direktiv har overtritts, och

i) offentliggora det faktum att en emittent underlater att iaktta
sina skyldigheter.

Nir sd krdvs enligt nationell lagstiftning far den behoriga
myndigheten begira att behorig rittslig myndighet skall besluta
om att utnyttja befogenheterna enligt leden d-h.
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4. Efter det att vardepapperen har upptagits till handel pa en
reglerad marknad skall varje behorig myndighet ocksd ha befo-
genhet att

a) krdva att emittenten later investerarna ta del av all visentlig
information som kan tinkas paverka bedomningen av ett
virdepapper som tagits upp till handel pd en reglerad
marknad, for att skydda investerarna eller for att sikerstilla
att marknaden fungerar storningsfritt,

b) meddela eller begdra att den berorda reglerade marknaden
meddelar tillfilligt f6rbud for handeln med ett virdepapper
om emittentens stdllning enligt myndighetens uppfattning ar
sadan att handeln skulle skada investerarnas intressen,

c) se till att de emittenter i vilkas virdepapper handel dger rum
pa reglerade marknader uppfyller de skyldigheter som anges
i artiklarna 102 och 103 i direktiv 2001/34/EG, och att
emittenten ger likvdrdig information till alla investerare och
behandlar alla innehavare av virdepapper som ar i samma
stillning pa ett likvirdigt sitt i samtliga medlemsstater ddr
erbjudandet till allminheten gors eller dir virdepapperet tas
upp till handel,

d) utfora inspektioner pd plats inom det egna territoriet i
enlighet med nationell lagstiftning for att kontrollera att
bestimmelserna i detta direktiv och dess genomféran-
dedtgarder foljs. Ndr sd dr nodvandigt enligt nationell
lagstiftning far den eller de behoriga myndigheterna utnyttja
denna befogenhet genom ansokan hos den behoriga rittsliga
myndigheten och/eller i samarbete med andra myndigheter.

5. Punkterna 1-4 skall inte paverka en medlemsstats
mojlighet att vidta sirskilda juridiska och administrativa
atgarder for utomeuropeiska territorier for vilkas yttre forbin-
delser medlemsstaten ar ansvarig.

Artikel 22

Sekretess och samarbete mellan myndigheter

1. Sekretess skall gilla for alla personer som arbetar eller har
arbetat for den behoriga myndigheten och for enheter till vilka
den behoriga myndigheten delegerar vissa uppgifter. Informa-
tion som omfattas av sekretess fir overlimnas till andra
personer eller myndigheter endast nér detta foreskrivs i lag.

2. Medlemsstaternas behoriga myndigheter skall samarbeta
med varandra ndr sd krdvs for att de skall kunna utféra sina
uppgifter och utova sina befogenheter. De behoriga myndighe-
terna skall bistd behoriga myndigheter i 6vriga medlemsstater.
De skall sarskilt utbyta upplysningar och samarbeta i fall dir en
emittent har mer 4n en behorig hemlandsmyndighet dérfor att
den har olika kategorier av virdepapper eller dir godkdnnandet
av ett prospekt overlimnats till en behorig myndighet i annan
medlemsstat i enlighet med artikel 13.5. De skall ocksd nira
samarbeta i samband med krav pa att meddela tillfalligt férbud
mot eller forbjuda handel med virdepapper som handlas i olika
medlemsstater sd att lika villkor for marknadsplatser kan skapas
och investerarskyddet sikras. Nir si dar limpligt fir den
behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten begédra hjilp av den

behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten frén den tidpunkt
dé ett drende granskas, sirskilt i friga om nya eller ovanliga
slag av virdepapper. Den behériga myndigheten i hemmed-
lemsstaten fir begdra upplysningar av den behoriga myndig-
heten i virdlandet om alla forhallanden som ir specifika for
marknaden i friga.

Utan att det paverkar artikel 21 far medlemsstaternas behoriga
myndigheter vid behov konsultera operatorer av reglerande
marknader, sdrskilt i samband med beslut om att meddela
tillfalligt forbud mot handel eller om att begira att en reglerad
marknad meddelar tillfalligt forbud mot eller forbjuder handel.

3. Punkt 1 ovan skall inte hindra de behoriga myndigheterna
fran att utbyta konfidentiell information. Den information som
pd detta sdtt utvixlas skall omfattas av den sekretess som giller
for anstillda och tidigare anstillda hos den behériga myndighet
som erhaller informationen.

Artikel 23
Forebyggande atgirder

1. I fall dd virdmedlemsstatens behoriga myndighet konsta-
terar att emittenter eller finansiella institut med ansvar for forfa-
randena i samband med erbjudanden till allmidnheten begatt
oegentligheter eller att de skyldigheter som ar knutna till emit-
tenten pa grund av att virdepapper tas upp till handel pd en
reglerad marknad inte har uppfyllts, maste den meddela dessa
undersokningsresultat  till den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten.

2. Om emittenten eller det finansiella institut som ansvarar
for erbjudandet till allméinheten fortsitter att Gvertrda gillande
lagar och andra forfattningar, trots de atgirder som vidtagits av
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller ddrfor att
dessa visat sig otillrickliga, skall den behoriga myndigheten i
virdmedlemsstaten efter att ha informerat den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten vidta alla limpliga atgarder
for att skydda investerarna. Kommissionen skall informeras om
sddana dtgarder snarast mojligt.

KAPITEL VII

GENOMFORANDEATGARDER

Artikel 24
Kommittéférfarande

1.  Kommissionen skall bitridas av Europeiska virdepappers-
kommittén, inrittad genom beslut 2001/528/EG (nedan kallad
"kommittén”).

2. Nir det hédnvisas till denna punkt skall artiklarna 5 och 7
i beslut 1999/468/EG tillimpas, med beaktande av bestimmel-
serna i artikel 8 i det beslutet, forutsatt att de genomforan-
dedtgirder som antas i enlighet med detta forfarande inte
dndrar de visentliga bestimmelserna i detta direktiv.
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Den tid som avses i artikel 5.6 i beslut 1999/468/EG skall vara
tre mdnader.

3. Kommittén skall sjilv anta sin arbetsordning.

4. Fyra dr efter detta direktivs ikrafttradande skall tillimp-
ningen av dess bestimmelser om antagandet av tekniska regler
och beslut i enlighet med forfarandet i punkt 2 upphivas, vilket
dock inte skall paverka redan antagna genomférandedtgirder.
Pi forslag frin kommissionen fir Europaparlamentet och radet
fornya dessa bestimmelser enligt det forfarandet som anges i
artikel 251 i fordraget och skall i sd fall se Gver dem fore
fyradrsperiodens utgang.

Artikel 25
Sanktioner

1. Utan att det paverkar medlemsstaternas system for
civilrittsligt ansvar eller deras ratt att utdoma straffrattsliga
pafoljder skall medlemsstaterna i enlighet med nationell lagstift-
ning se till att limpliga administrativa atgirder kan vidtas eller
administrativa sanktioner utdémas mot de ansvariga, nir
bestimmelser som antagits enligt detta direktiv inte har foljts.
Medlemsstaterna skall se till att sddana dtgarder ar effektiva,
proportionerliga och avskrickande.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myndig-
heten fir offentliggora varje dtgird eller sanktion som har
utmadtts for overtradelse av bestimmelser som antagits enligt
detta direktiv, savida inte offentliggérandet skulle skapa allvarlig
oro pd finansmarknaderna eller orsaka de berorda parterna
oproportionerligt stor skada.

Artikel 26
Ritt till verklagande

Medlemsstaterna skall se till att beslut som fattas pa grundval
av lagar och andra forfattningar som har antagits i enlighet
med detta direktiv kan 6verklagas till domstol.

KAPITEL VIII

OVERGANGS- OCH SLUTBESTAMMELSER

Artikel 27

Andringar
Direktiv 2001/34/EG 4ndras hirmed péd f6ljande sitt med
verkan fran och med den dag som anges i artikel 29:

1. Artiklarna 3, 20-41, 98-101, 104 och artikel 108.2. ¢ ii
skall utga.

2. Artikel 107.3 forsta stycket skall utga.

3.1 artikel 108.2 a skall orden “etableringsvillkoren, for
granskning och spridning av borsprospekt som skall offent-
liggoras vid upptagande” utga.

4. Bilaga I skall utga.

Artikel 28
Upphidvande

Direktiv 89/298/EEG skall upphivas med verkan fran och med
den dag som anges i artikel 29. Hinvisningar till det upphdvda
direktivet skall anses som hianvisningar till detta direktiv.

Artikel 29
Inférlivande

Medlemsstaterna skall sdtta i kraft de bestimmelser i lagar och
andra forfattningar som dr nodvindiga for att folja detta
direktiv senast 1 juli 2005. De skall genast informera kommis-
sionen om detta. Nar en medlemsstat antar dessa bestimmelser
skall de innehdlla en hanvisning till detta direktiv eller atfoljas
av en sddan hianvisning ndr de offentliggors. Narmare foresk-
rifter om hur hénvisningen skall goras skall varje medlemsstat
sjilv utfirda.

Artikel 30
Overgdngsbestimmelser

1. Emittenter som dar registrerade i tredje land och vilkas
virdepapper redan har tagits upp till handel pd en reglerad
marknad, skall vilja sin behoériga myndighet i enlighet med
artikel 2.1 m iii och anmila sitt val till den behoriga myndig-
heten i den hemmedlemsstat de har valt senast den 31
december 2005.

2. Med avvikelse fran artikel 3 fir de medlemsstater som har
utnyttjat undantaget i artikel 5 a i direktiv 89/298/EEG fortsitta
att tillata kreditinstitut, eller andra finansinstitut som ér likvar-
diga med kreditinstitut och som inte omfattas av artikel 1.2 j i
detta direktiv, att erbjuda skuldinstrument eller andra motsva-
rande 6verldtbara virdepapper som emitteras fortlopande eller
vid upprepade tillfallen inom deras territorium under fem é&r
efter det att detta direktiv tratt i kraft.

3. Med avvikelse fran artikel 29 skall Forbundsrepubliken
Tyskland folja bestimmelserna i artikel 21.1 senast 31
december 2008.

Artikel 31

Oversyn

Fem dr efter det att detta direktiv har trétt i kraft skall kommis-
sionen utvérdera tillimpningen av detta direktiv och ligga fram
en rapport f6r Europaparlamentet och rddet samt, i férekom-
mande fall, forslag till en Gversyn av detta.
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Artikel 32
Ikrafttridande

Detta direktiv trader i kraft samma dag som det offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 33
Adressater
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Bryssel den 4 november 2003.
Pd Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
pP. COX G. ALEMANNO

Ordftrande Ordférande
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BILAGA 1
PROSPEKT

. Sammanfattning

Sammanfattningen skall pa ett par sidor férmedla den viktigaste informationen i prospektet och innehélla dtmins-
tone foljande upplysningar:

A. Uppgifter om styrelsens sammansittning, foretagsledning, rddgivare och revisorer.
B. Sifferuppgifter om erbjudandet och forvintad tidsplan.

C. Nyckelinformation om utvalda finansiella faktorer; eget kapital och skuldsittning; motiven for erbjudandet och
emissionsintdkternas tilltdnkta anvindning; riskfaktorer.

D. Information om emittenten
— emittentens historik och utveckling,

— emittentens verksamhet.

E. Oversikt 6ver drift och finansiering, framtidsutsikter
— forskning och utveckling, patent och licenser osv,

— tendenser och prognoser.
F. Styrelseledamoter, foretagsledning och anstallda.
G. Storre aktiedgare och transaktioner med nérstdende parter.

H. Finansiell information
— koncernredovisning och ovrig finansiell information,

— visentliga forandringar.

I. Ndrmare upplysningar om erbjudandet och upptagandet till handel
— erbjudande och upptagande till handel,
— plan over fordelningen,
— marknader,
— siljande aktiedgare,
— utspddning (avser endast aktierelaterade virdepapper),

— emissionskostnader.

J. Ytterligare uppgifter
— aktiekapital,
— stiftelseurkund och bolagsordning,

— forevisade dokument.

II.  Uppgifter om styrelsens sammansittning, foretagsledning, ridgivare och revisorer

Syftet dr att identifiera foretagets foretradare och andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande eller
upptagande till handel, dvs. de personer som ar ansvariga for utformningen av prospektet i enlighet med kraven i
artikel 5 i direktivet och de som ansvarar for revisionen av drsredovisningarna.

I  Sifferuppgifter om erbjudandet och forvintad tidsplan

Syftet dr att ge nyckelinformation om genomférandet av ett erbjudande och ange viktiga datum som ror erbju-
dandet.

A. Sifferuppgifter om erbjudandet.

B. Metod och forvintad tidsplan.
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V.

VI

VIL

VIIL

Nyckelinformation

Syftet dr att i sammandrag redovisa nyckelinformation om féretagets finansiella stillning, kapitalstruktur och risk-
faktorer. Om de arsredovisningshandlingar som ingdr i dokumentet har omarbetats for att avspegla visentliga
forandringar i foretagets koncernstruktur eller redovisningsprinciper, skall de utvalda finansiella uppgifterna ocksé
omriknas.

. Finansiella uppgifter i utdrag.
Eget kapital och skuldsittning.

Motiven f6r erbjudandet och anvindningen av de medel erbjudandet forvintas tillfora.

O N = »

. Riskfaktorer.

Information om féretaget

Syftet dr att ge information om foretagets affirsverksamhet, om de produkter foretaget tillverkar eller de tjanster
det tillhandahaller, samt om de faktorer som paverkar verksamheten. Hir bor ocksd ges uppgifter som gor det
mojligt att bedoma om foretagets fastigheter, anldggningar, maskiner och utrustning 4r 4ndamélsenliga och
lampliga, samt om foretagets planer for framtida okningar eller minskningar av sadan kapacitet.

Féretagets historik och utveckling.
Foretagets verksamhet.

Organisationsstruktur.

o N w >

. Egendom, anldggningar, maskiner och utrustning.

Oversikt éver drift och finansiering, framtidsutsikter

Syftet ar att ge ledningens beskrivning av vilka faktorer som har paverkat foretagets finansiella stillning och resultat
under de tidigare rdkenskapsir som omfattas av boksluten, och ledningens bedomning av faktorer och tendenser
som forvantas f en visentlig inverkan pa foretagets finansiella stillning och rorelseresultat under kommande
perioder.

A. Rorelseresultat.

B. Likviditet och kapitalresurser.

C. Forskning och utveckling, patent och licenser osv.
D

. Tendenser och prognoser.

Styrelseledaméter, foretagsledning och anstillda

Syftet dr att ge information om bolagets styrelse och ledning som majliggor for investerare att bedoma dessa perso-
ners erfarenhet, kvalifikationer och ersattningsnivéer liksom deras anknytning till bolaget.

. Styrelseledamoter och foretagsledning.
Ersattning.

Styrelsens arbetsformer.

o 0 ¥ o

. Anstillda.

E. Aktieinnehav.

Storre aktiedgare och transaktioner med nirstdende parter

Syftet ar att ge information om de storre aktiedgarna och andra som kontrollerar eller kan kontrollera bolaget.
Under denna rubrik skall ocksd ges information om de transaktioner bolaget har haft med narstdende personer och
huruvida villkoren for dessa transaktioner gagnar foretagets intressen.

A. Storre aktiedgare.
B. Transaktioner med nirstiende parter.

C. Experters och rddgivares intressen i bolaget.
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IX.

XL

Finansiell information

Syftet dr att ndrmare ange vilka bokslutshandlingar som skall tas med i dokumentet, vilka perioder dessa skall ticka,
hur gamla dessa handlingar fir vara samt 6vrig finansiell information. De principer for redovisning och revision
som kommer att tillatas for att sammanstilla och revidera drsredovisningarna kommer att faststillas enligt interna-
tionella redovisnings- och revisionsstandarder.

A. Koncernredovisning och 6vrig finansiell information.

B. Visentliga forandringar.

Nirmare upplysningar om erbjudandet och upptagandet till handel

Syftet dr att ge information om erbjudandet och upptagandet till handel av virdepapper, virdepapperens planerade
fordelning och dirmed sammanhingande fragor.

A. Erbjudande och upptagande till handel.
Plan over fordelningen av virdepapper.
Marknader.

. Sdljande virdepappersinnehavare.

Utspadning (avser endast aktierelaterade virdepapper).

m g N W

Emissionskostnader.

Ytterligare uppgifter
Syftet dr att ge information, i huvudsak av lagstadgad natur, som inte terfinns pa andra stéllen i prospektet.
. Aktiekapital.
Stiftelseurkund och bolagsordning.
Visentliga kontrakt.
. Valutakontroll.
Beskattning.
Utdelning och betalningsombud.
. Expertutldtande.

T O™ m O N ® >

. Forevisade dokument.

—

Ovrig information.
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IL.

11

Iv.

BILAGA 11
REGISTRERINGSDOKUMENT
Uppgifter om styrelsens sammansittning, foretagsledning, radgivare och revisorer

Syftet dr att identifiera foretagets foretradare och andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande till
allminheten eller virdepapperens upptagande till handel, dvs. de personer som ar ansvariga for utformningen av
prospektet och de som ansvarar for revisionen av arsredovisningarna.

Nyckelinformation om emittenten

Syftet r att i sammandrag redovisa nyckelinformation om foretagets finansiella stillning, kapitalstruktur och risk-
faktorer. Om de arsredovisningshandlingar som ingdr i dokumentet har omarbetats for att avspegla visentliga
forandringar i foretagets koncernstruktur eller redovisningsprinciper, skall de utvalda finansiella uppgifterna ocksa
omriknas.

A. Finansiella uppgifter i utdrag.
B. Eget kapital och skuldsittning.

C. Riskfaktorer.

Information om féretaget

Syftet dr att ge information om foretagets affirsverksamhet, om de produkter foretaget tillverkar eller de tjanster
det tillhandahéller, samt om de faktorer som paverkar verksamheten. Denna punkt syftar ocksé till att ge informa-
tion som gor det mojligt att bedoma om foretagets fastigheter, anldggningar, maskiner och utrustning 4r dndamal-
senliga och lampliga, samt om foretagets planer for framtida 6kningar eller minskningar av sddan kapacitet.

A. Foretagets historik och utveckling.

B. Foretagets verksamhet.

N

Organisationsstruktur.

o

. Egendom, anldggningar, maskiner och utrustning.

Oversikt ver drift och finansiering, framtidsutsikter

Syftet dr att ge ledningens beskrivning av vilka faktorer som har paverkat foretagets finansiella stillning och resultat
under de tidigare rdkenskapsir som omfattas av boksluten, och ledningens bedomning av faktorer och tendenser
som forvantas fa en vasentlig inverkan pa foretagets finansiella stillning och rorelseresultat under kommande
perioder.

A. Rorelseresultat.

B. Likviditet och kapitalresurser.

N

Forskning och utveckling, patent och licenser, osv.

o

. Tendenser och prognoser.

Styrelseledaméter, foretagsledning och anstillda

Syftet dr att ge information om bolagets styrelse och ledning som majliggor for investerare att bedoma dessa perso-
ners erfarenhet, kvalifikationer och ersattningsnivéer liksom deras anknytning till bolaget.

>

. Styrelseledaméter och foretagsledning.

S

Ersdttning.
C. Styrelsens arbetsformer.
D. Anstillda.

E. Aktieinnehav.
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VI

VIL

VIIL

Storre aktieiigare och transaktioner med nirstiende parter

Syftet dr att ge information om de storre aktiedgarna och andra som kontrollerar eller kan kontrollera bolaget.
Under denna rubrik skall ocksa ges information om de transaktioner bolaget har haft med nirstdende personer och
huruvida villkoren for dessa transaktioner gagnar foretagets intressen.

A. Storre aktiedgare.
B. Transaktioner med nirstdende parter.

C. Experters och rddgivares intressen i bolaget.

Finansiell information

Syftet dr att ndrmare ange vilka bokslutshandlingar som skall tas med i dokumentet, vilka perioder dessa skall ticka,
hur gamla dessa handlingar far vara samt 6vrig finansiell information. De principer for redovisning och revision
som kommer att tillatas for att sammanstilla och revidera arsredovisningarna kommer att faststallas enligt interna-
tionella redovisnings- och revisionsstandarder.

A. Koncernredovisning och 6vrig finansiell information.

B. Visentliga forandringar.

Ytterligare uppgifter
Syftet 4r att ge information, i huvudsak av lagstadgad natur, som inte aterfinns pa andra stillen i prospektet.

. Aktiekapital.
Stiftelseurkund och bolagsordning.
Visentliga kontrakt.

. Expertutlatande.

Forevisade dokument.

=g N W o

Ovrig information.
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BILAGA 111
VARDEPAPPERSNOT

Uppgifter om styrelsens sammansittning, féretagsledning, radgivare och revisorer

Syftet r att identifiera foretagets foretradare och andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande till
allminheten eller virdepapperens upptagande till handel, dvs. de personer som ar ansvariga for utformningen av
prospektet och de som ansvarar for revisionen av boksluten.

Sifferuppgifter om erbjudandet och forvintad tidsplan

Syftet ar att ge nyckelinformation om genomférandet av ett erbjudande och ange viktiga datum som ror erbju-
dandet.

A. Uppgifter om erbjudandet.
B. Metod och forvintad tidsplan.

Nyckelinformation om emittenten

Syftet dr att i sammandrag redovisa nyckelinformation om foretagets finansiella stillning, kapitalstruktur och riskfak-
torer. Om de darsredovisningshandlingar som ingdr i dokumentet har omarbetats for att avspegla visentliga
forandringar i foretagets koncernstruktur eller redovisningsprinciper, skall de utvalda finansiella uppgifterna ocksé
omriknas.

A. Eget kapital och skuldsittning.
B. Motiven for erbjudandet och anvandningen av de medel erbjudandet forvantas tillfora.
C. Riskfaktorer.

Experters intressen i bolaget

Syftet ar att ge information om affirstransaktioner som bolaget har ingdtt med experter eller rddgivare som anlitats
pa tillfdllig basis.

Nirmare upplysningar om erbjudandet och upptagandet till handel

Syftet ar att ge information om erbjudandet och upptagandet till handel av virdepapper, virdepapperens planerade
fordelning och ddrmed sammanhingande fragor.

A. Erbjudande och upptagande till handel.

B. Plan 6ver fordelningen av virdepapper.

C. Marknader.

D. Siljande virdepappersinnehavare.

E. Utspidning (avser endast aktierelaterade virdepapper).
F.

Emissionskostnader.

Ytterligare uppgifter

Syftet dr att ge information, i huvudsak av lagstadgad natur, som inte aterfinns pa andra stillen i prospektet.
A. Valutakontroll.

B. Beskattning.

C. Utdelning och betalningsombud.

D. Expertutlatande.
E

. Forevisade dokument.
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BILAGA IV
SAMMANFATTNING

Sammanfattningen skall pé ett par sidor formedla den viktigaste informationen i prospektet och &tminstone innehalla
foljande upplysningar:

Uppgifter om styrelsens sammansittning, foretagsledning, rddgivare och revisorer.
Sifferuppgifter om erbjudandet och forvintad tidsplan.

Nyckelinformation om utvalda finansiella faktorer; eget kapital och skuldsittning; motiven for erbjudandet och emis-
sionsintikternas tilltinkta anvandning; riskfaktorer.

Information om emittenten

— emittentens historik och utveckling,

— emittentens verksambhet.

Oversikt 6ver drift och finansiering, framtidsutsikter
— forskning och utveckling, patent och licenser osv,
— tendenser och prognoser.

Styrelseledamoter, foretagsledning och anstillda.
Storre aktiedgare och transaktioner med nirstdende parter.

Finansiell information
— koncernredovisning och 6vrig finansiell information,
— visentliga forandringar.

Narmare upplysningar om erbjudandet och upptagandet till handel
— erbjudande och upptagande till handel,

— plan 6ver fordelningen,

— marknader,

— siljande aktiedgare,

— utspadning (avser endast aktierelaterade virdepapper),

— emissionskostnader.

Ytterligare uppgifter

— aktiekapital,

— stiftelseurkund och bolagsordning,
— forevisade dokument.



16.6.2004

Europeiska unionens officiella tidning

L 215[3

RATTELSER

Rittelse till kommissionens férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG i friga om informationen i prospekt, dessas format,
inférlivande genom hinvisning samt offentliggorande av prospekt och annonsering

(Europeiska unionens officiella tidning L 149 av den 30 april 2004)

Férordning (EG) nr 809/2004 skall vara som féljer:

KOMMISSIONENS FORORDNING (EG) nr 809/2004
av den 29 april 2004

om genomforande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG i friga om informationen
i prospekt, dessas format, inforlivande genom hiinvisning samt offentliggérande av prospekt och
annonsering

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen,

med beaktande av Europaparlamentets och ridets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall
offentliggoras nir viardepapper erbjuds till allmadnheten eller tas
upp till handel och om édndring av direktiv 2001/34/EG (*) , sér-
skilt artiklarna 5.5, 7, 10.4, 11.3, 14.8 och 15.7 detta,

efter att ha inhdmtat tekniska rdd frin Europeiska virdepappers-
tillsynskommittén (2) , och

av foljande skal:

(1)  Genom direktiv 2003/71/EG faststalls principer som skall
iakttas vid upprittandet av prospekt. Dessa principer beho-
ver kompletteras i friga om de uppgifter som skall limnas
i detta ssmmanhang, utformning av och former for offent-
liggoranden, information som kan inférlivas genom hin-
visning och spridning av annonser.

(2)  Beroende pa vilka kategorier av emittenter och virdepap-
per som berors bor det faststillas typexempel pd minimi-
krav pd information for de mallar som i praktiken

(1) EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.
(%) Europeiska virdepapperstillsynskommittén inrittades genom kom-
missionens beslut 2001/527/EG (EGT L 191, 13.7.2001, s. 43).

forekommer oftast. Dessa mallar bor bygga pé de inslag av
information som krivs enligt I0SCO:s standarder for
erbjudanden 6ver granserna och bérsintroduktioner (del I)
och pé de befintliga mallarna i Europaparlamentets och
radets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upp-
tagande av virdepapper till officiell notering och om upp-
gifter som skall offentliggoras betriffande sddana virde-

papper (%) .

(3)  Information som limnats av emittenten, erbjudaren eller
den person som ansoker om upptagande till handel pd en
reglerad marknad skall, enligt denna f6rordning, omfattas
av Europeiska unionens bestimmelser om skydd av
personuppgifter.

(4)  Uppmirksamhet bor dgnas at att undvika dubblering av
information i de fall da ett prospekt bestdr av separata
dokument. Dirfor bor det faststillas separata detaljerade
mallar for registreringsdokument och virdepappersnot,
som dr anpassade till de olika kategorierna av emittenter
och vdrdepapper som berdrs, sd att varje enskild art av vér-
depapper omfattas.

(5)  Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad har ritt i ett
prospekt eller grundprospekt ta med ytterligare informa-
tion utéver de uppgifter som anges i mallarna och modu-
lerna. All ytterligare information skall vara relevant for det
slag av vardepapper det giller och den kategori av emitten-
ten i frdga tillhor.

(}) EGTL 184, 6.7.2001, s. 1. Senast dndrat genom direktiv 2003/71/EG.
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(6)  Med hansyn till att det forekommer flera olika slag av emit- (12) Tilliggsmodulen for garantier bor tillimpas pé varje ata-
tenter och av virdepapper och till att en tredje part som gande som avser nagot slag av sikerhet.
garant och en notering kan férekomma eller ¢j osv. kan i
de flesta fall en enda mall inte ge tillracklig information f6r
en investerare som skall fatta sitt beslut. Darfor bor en
kombination av olika mallar vara mojlig. En icke-
uttommande tabell som ticker olika mojliga kombinatio-
ner av mallar och moduler for de flesta av de olika slagen
av viirdepapper bor upprittas till stod for emittenter som (13) Registreringsdokumentet for virdepapper for vilka siker-
upprattar prospekt. heten utgors av tillgdngar bor inte tillimpas pd hypoteks-
banksobligationer enligt artikel 5.4 b i direktiv
2003/71/EG och andra tickta obligationer. Detsamma bor
gilla for den tilliggsmodul for virdepapper med bakom-
liggande tillgdngar som sikerhet som skall kombineras
(7)  Mallen for registreringsdokumentet for aktier skall vara till- med virdepappersnoten for virdepapper avseende
amplig pa aktier och andra 6verlatbara virdepapper som skuldebrev.
motsvarar aktier, men ocksd pa andra virdepapper som
ger tillgdng till emittentens kapital genom konvertering
eller utbyte. I det senare fallet skall denna mall inte anvin-
das om de underliggande aktierna som skall levereras redan
har emitterats fore emissionen av de virdepapper som ger
tillgdng till emittentens kapital. Denna mall skall dock
anvindas om de v nderhggand§ aktlgrna som skall leverf:- (14) Institutionella investerare bor kunna fatta sina investerings-
ras redan har emitterats, men dnnu inte har tagits upp till beslut o4 and der in d beakt ivat
handel pé en reglerad marknad. DESTUT pa andra Srutider an de sofn beaktas av private
investerare. Darfor dr det nddvindigt med en sarskild
utformning av innehallet i prospekten for virdepapper
avseende skuldebrev och derivat for sddana investerare
som forvirvar virdepapper avseende skuldebrev och deri-
g o . vatinstrument med ett nominellt virde per enhet pd minst
(8)  Frivilliga offentliggéranden av resultatprognoser i ett 50 000 1 inellt virde i I
e " Co o euro eller ett nominellt virde i en annan valuta om
reg1str§r1ngsd9kun}ent for" aktier obqr. presenteras pa eft det minsta nominella virdet per enhet konverterat till euro
enhetligt och jamforbart sitt och atfoljas av utlitanden av 4t minst 50 000
oberoende redovisningsexperter eller revisorer. Sidan ’
information skall inte forvixlas med information om
kinda tendenser eller andra faktiska uppgifter som mate-
riellt paverkar emittentens framtidsutsikter. Den bor vidare
innehélla forklaringar av eventuella dndringar av politiken
for offentliggoranden av resultatprognoser vid komplette-
ringar av prospekt eller utarbetande av nya prospekt.

(15) Nar det giller depdbevis bor man framf6r allt inrikta sig pa
emittenten av de underliggande aktierna och inte pa emit-
tenten av depabeviset. Om det pagar domstolsprovning av
depdinstitutet betriffande annat 4n brott mot dess dliggan-

(9)  Proformaredovisning krivs vid betydande bruttoférdndr- den som f6rvarings- eller forvaltningsinstitut bor fullstin-
ingar, dvs. en forindring pa mer &n 25 % av en eller flera dig information om detta forhéllande och omstindighe-
indikatorer pd omfattningen av emittentens verksamhet till terna i fallet ges i avsnittet om riskfaktorer i prospektet.
foljd av en viss transaktion utom i sidana fall d en poo- Om ett prospekt utformas som ett trepartsdokument (dvs.
lingmetod skall till:impas. registreringsdokument, virdepappersnot och sammanfatt-

ning) skall registreringsdokumentet begrinsas till informa-
tion om depdinstitutet.

(10) Mallen for virdepappersnoter for aktier bor vara tillimplig
pa alla kategorier av aktier, eftersom den giller informa-
tion som ror beskrivningen av de rattigheter som ar for-
enade med virdepapperen och forfarandet for att utova
eventuella rittigheter som dr férenade med virdepapperen. (16) Mallen for registreringsdokument for banker bor vara till-

amplig pd banker i tredjeland som inte omfattas av defini-
tionen av kreditinstitut i artikel 1.1 a i Europaparlamentets
och réadets direktiv 2000/12/EG av den 20 mars 2000 om
rdtten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (1),
(11) Vissa vardepapper avseende skuldebrev, som t.ex. struktu- men vilkas site ir beliget i en stat som dr medlem i OECD.

rerade obligationer, bygger delvis pd derivatinstrument,
och ytterligare informationskrav betriffande den kompo-
nent i rinteutbetalningen som utgérs av derivatinstrument
bor dirfor ingd i mallen for virdepappersnoter avseende

skuldebrev.

() EGT L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Anslut-

ningsakten 2003.
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(17) Om ett for sarskilt andamadl upprittat bolag ("special pur- (22) For vissa kategorier av emittenter skall den berérda myn-
pose vehicle”, SPV) emitterar sikerheter avseende skulde- digheten ha ritt att krdva anpassad information utover de
brev och derivatinstrument som garanteras av en bank bor uppgifter som ingdr i mallar och moduler pa grund av den
det inte anvinda mallen for registreringsdokument for sdrskilda arten pa den verksamhet som dessa emittenter
banker. bedriver. Det krdvs en noggrann och restriktiv forteckning
over de emittenter for vilka anpassad information kan
begiras. Kraven pa anpassad information for varje emit-
tentkategori som omfattas av forteckningen bor vara lamp-
liga och proportionella i forhéllande till den berorda affars-
verksamheten. Europeiska virdepapperstillsynskommittén
borde aktivt forsoka att harmonisera dessa informations-
(18) Mallen for vardepappersnoter for derivatinstrument bor till- krav inom gemenskapen. Medtagande av nya kategorier pa
émpas pﬁ Va'rdepapper som inte omfattas av andra mallar férteckningen bor begréinsas till de fall dar det Verkligen ar
eller moduler. Rickvidden fo6r denna mall skall faststallas befogat.
med hanvisning till de bdda andra allmidnna kategorierna
av vardepapper avseende aktier resp. skuldebrev. Emitten-
terna bor pa frivillig grund, i syfte att ge en klar och full-
stindig forklaring som kan hjilpa investerarna att forstd
hur virdet av deras investering paverkas av virdet av det
underliggande instrumentet, kunna anvinda limpliga
exempel. For exempe]vis vissa komplexa Véirdepapper i (2 3) Nir det géiller helt nya former av vérdepapper, pﬁ. vilka inga
form av derivat kan en presentation av exempe] vara det befintliga mallar eller kombinationer av mallar dr tlllamp-
effektivaste sittet att forklara hur dessa virdepapper liga, bor emittenten dndd ha méjlighet att anséka om god-
fungerar. kiannande av ett prospekt. I sédana fall bor han kunna dis-
kutera innehdllet i den information som skall
tillhandahéllas med den behériga myndigheten. Ett pro-
spekt som godkédnts av den behoriga myndigheten under
sddana omstindigheter bor kunna omfattas av det europa-
pass som faststills genom direktiv 2003/71/EG. Den beho-
riga myndigheten bor alltid soka finna likheter och i storsta
(19) Tilliggsmodulen fér underliggande aktier for vissa slag av mOJhSa uts.tracknm.g utnytga Pefmthga malla.r. Evgntuella
aktierelaterade virdepapper bor liggas till virdepappers- yFterhgare Enformauonskr.e.w bor vara proport19nerhga och
noten for skuldebrev eller ersitta posten “information om limpliga for det slag av vdrdepapper som berors.
underliggande instrument” i mallen for virdepappersnoten
for derivatinstrument, beroende pa egenskaperna hos de
virdepapper som emitteras.

(24) Vissa punkter i den information som krivs i mallar och
moduler eller likvirdiga inslag i informationen kan vara
irrelevanta for ett visst vardepapper och darfor inte till-

) ) ampliga i vissa specifika fall. I sidana fall bor emittenten ha

(20) Medlerpsstatema E)ch"dera.s reglo?ala.och.lokala myndig- mojlighet att utelimna sadan information.

heter ligger utanfor rackvidden for direktiv 2003/71/EG.
De kan dock vilja att utforma prospekt enligt detta direk-
tiv. Tredjeland och regionala och lokala myndigheter i
tredjeland ligger som emittenter inte utanfor rickvidden
for direktiv 2003/71/EG och har skyldighet att ta fram
prospekt om de 6nskar gora ett offentligt erbjudande av
vdrdepapper inom 2en}en5kapen eller fd sina Véir:iepapper (25) Den storre flexibiliteten i utformningen av ett grund-
upptagna till handel pd en reglerad marknad. I sidana fall prospekt med atféljande slutgiltiga villkor jamfort med ett
bor sirskilda mallar anvindas for virdepapper som utfir- vid ett enda tillfille utfirdat prospekt bér inte leda till storre
das av stater eller dessas regionala eller lokala myndigheter svarigheter for investerarna att f3 tillgdng till information.
och av internationella offentliga organ.

(26) Nar det giller grundprospekt bor det pd ett ltt identifier-

(21)

Ett grundprospekt och dess slutgiltiga villkor bor innehélla
samma information som ett prospekt. Samtliga allminna
principer som dr tillimpliga pa prospekt dr ocksa tillimp-
liga pa slutgiltiga villkor. Om de slutgiltiga villkoren inte
ingdr i grundprospektet behover de dock inte godkdnnas
av den behoriga myndigheten.

bart sitt anges vilken information som méste inga i de slut-
giltiga villkoren. Detta krav bor kunna uppfyllas pa ett fler-
tal olika satt: t.ex. kan grundprospektet innehélla tomrum
for att markera att information skall inforas i de slutgiltiga
villkoren eller en forteckning Gver den information som
dnnu saknas.
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(27) Om ett enda dokument innehdller mer 4n ett grund- oauktoriserade personer for undvika att dess forstaelighet

(29)

(30)

(31)

prospekt och varje grundprospekt skulle kriava separat
godkdnnande av olika behoriga myndigheter i hemmed-
lemsstaten bor de respektive behoriga myndigheterna
agera i samarbete och, vid behov, 6verlimna godkdnnan-
det av prospektet i enlighet med artikel 13.5 i direktiv
2003(71[EG, sd att det riacker med godkdnnande fran en
enda behorig myndighet for hela dokumentet.

Historisk finansiell information som kravs enligt mallarna
bor huvudsakligen presenteras i enlighet med Europapar-
lamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den
19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovis-
ningsstandarder (!) eller medlemsstaternas redovisnings-
standarder. Specifika krav bor dock faststillas for emitten-
ter i tredjeland.

Nir det giller offentliggorandet av det dokument som
avses 1 artikel 10 i direktiv 2003/71/EG bor emittenterna
kunna vilja den metod for offentliggérandet som de anser
lampligast bland dem som anges i artikel 14 i samma
direktiv. Nér de viljer metod for offentliggorande bor de ta
hinsyn till syftet med dokumentet och till behovet av att
ge investerarna snabb och kostnadseffektiv tillgang till
informationen.

Syftet med det inforlivande genom hénvisning som fore-
skrivs i artikel 11 i direktiv 2003/71/EG dr att forenkla och
minska kostnaderna for utarbetandet av prospekt. Man bor
dock inte soka uppnad detta syfte pd bekostnad av andra
intressen som prospektet dr avsett att skydda. Det bor t.ex.
dven beaktas att prospektet dr den naturligaste platsen for
att presentera den information som krdvs och att denna
skall ges i lattforstdelig form. Sarskild uppmarksamhet bor
dgnas sprdket i den information som inférlivas genom
hinvisning och dettas forenlighet med sjilva prospektet.
Information som inférlivas genom hanvisning far avse his-
toriska uppgifter, men om dessa inte lingre ar relevanta pa
grund av att forhdllandena dndrats i vésentligt avseende,
bor detta tydligt anges i prospektet och uppdaterade upp-
gifter bor dven redovisas.

Nar prospekt offentliggors i elektronisk form krivs ytter-
ligare sikerhetsatgirder utover de som giller for traditio-
nella former av offentliggorande, genom anvindning av de
basta tillgdngliga metoderna for att bevara informationen
intakt och for att undvika manipulation eller dndringar av

(1) EGTL 243, 11.9.2002, s. 1.

(34)

(36)

paverkas samt att skydda sig mot moéjliga negativa effekter
av skilda metoder for erbjudanden av virdepapper till all-
maénheten i tredjeland.

En tidning som viljs for offentliggorande av ett prospekt
bor ha ett stort spridningsomrade och betydande upplaga.

En hemmedlemsstat bor kunna kriva att ett meddelande
offentliggors med uppgift om pa vilket sitt prospektet har
gjorts tillgdngligt och var allmédnheten kan fa tillgdng till
det. Om en medlemsstat i sin lagstiftning kraver att med-
delanden skall offentliggoras, bor innehallet i dessa begrin-
sas till de uppgifter som dr nodvindiga i sammanhanget, si
att dessa meddelanden inte blir féremal fér samma krav
som de som redan stills pd sammanfattningarna av pro-
spekten. Sddana medlemsstater far dven kriva att ytterli-
gare ett meddelande avseende de slutgiltiga villkoren for
prospektet skall offentliggoras.

For att underlatta en centralisering av de uppgifter som ar
till nytta for investerarna bor det i forteckningen 6ver god-
kinda prospekt pa den behoriga myndighetens webbplats
anges hur de olika prospekten har offentliggjorts och var
man kan erhélla dem.

Medlemsstaterna bor sikerstilla att bestimmelserna om
annonsering i samband med erbjudanden till allminheten
och upptagande till handel pa en reglerad marknad genom-
fors effektivt. Vid erbjudanden och upptagande till handel
over nationsgranserna inom EU bor de behoriga myndig-
heterna uppritta en tillfredsstdllande samordning.

Med avseende pé tiden mellan ikrafttradandet av forord-
ning (EG) nr 1606/2002 och den tidpunkt da vissa av for-
ordningens effekter borjar visa sig bor vissa 6vergdngsbe-
stimmelser foreskrivas for historisk finansiell information
som skall ingd i ett prospekt for att forhindra en alltfor stor
belastning pd emittenterna och ge dem rimlig tid till sitt
forfogande efter ikrafttradandet av direktiv 2003/71/EG
for att anpassa sina metoder for utarbetande och framlag-
gande av historisk finansiell information.

Skyldigheten att i ett prospekt redovisa historisk finansiell
information enligt férordning (EG) nr 1606/2002 omfat-
tar inte virdepapper med ett nominellt virde per enhet pd
minst 50 000 euro. Foljaktligen krivs inga dvergingsbe-
stimmelser for dessa virdepapper.
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(38)  Av samordningsskal dr det lampligt att denna férordning 2) modul: en forteckning over ytterligare krav for informationen
blir tillimplig frin och med dagen f6r genomférandet av som inte ingdr i ndgon mall och som skall liggas till i en eller
direktiv 2003/71/EG. flera mallar beroende pa vad som dr tillimpligt med hansyn
till det instrument eller den transaktion som prospektet eller
grundprospektet avser.
(39) De atgirder som foreskrivs i denna forordning
overensstimmer med yttrandet frdn  Europeiska
vardepapperskommittén.
3)  riskfaktorer: en forteckning over de specifika risker som ar for-

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I

RACKVIDD OCH DEFINITIONER

Artikel 1
Rickvidd

Genom denna forordning faststalls

1)

utformningen av de prospekt som avses i artikel 5 i direktiv
2003/71EG,

de minimikrav f6r information i prospekt som avses i artikel
7 i direktiv 2003/71/EG,

den metod for offentliggorande som avses i artikel 10 i direk-
tiv 2003/71EG,

villkoren for att information skall kunna inf6rlivas med pro-
spekt genom hanvisning i enlighet med artikel 11 i direktiv
2003/71/EG,

metoder for offentliggdrande av prospekt, sd att det kan
sakerstillas att dessa ar tillgangliga for allménheten i enlighet
med artikel 14 i direktiv 2003/71/EG,

och

metoder for den annonsering som avses i artikel 15 i direktiv
2003/71/EG.

Artikel 2

Definitioner

[ denna forordning anvinds, ut6ver de beteckningar som faststalls
i direktiv 2003/71/EG, foljande beteckningar med de betydelser
som hir anges:

1)

mall: en forteckning over minimikrav f6r informationen,
anpassade till de sirskilda egenskaperna hos de olika katego-
rierna av emittenter och/eller virdepapper som berors.

enade med situationen for virdepapperen eller emittenten
och som &r av visentlig betydelse for beslut om investeringar.

4)  for sarskilt andamal upprdttat bolag: en emittent, vars verksam-

6)

het och syfte i forsta hand avser vardepappersemissioner.

vardepapper med bakomliggande tillgdngar som sikerhet: virde-
papper, som

a) styrker ett intresse i tillgdngar, ddribland dven rittighe-
ter i syfte att sikerstdlla betalningar av ldnekostnader
eller tillgdngshavarnas mottagande, eller mottagande vid
foreskriven tidpunkt, av belopp som skall betalas till
foljd av detta intresse,

eller

b) dr forenade med sikerhet i form av tillgdngar och vill-
kor som avser betalningar kopplade till belopp eller rim-
liga prognoser for belopp som berdknats med hanvis-
ning till tillgdngar som definierats eller som kan
definieras.

paraplyforetag for kollektiva investeringar: ett foretag for kollek-
tiva investeringar som investerar i ett eller flera foretag for
kollektiva investeringar vars tillgdngar bestar av vardepapper
av skild(a) kategori(er) eller beteckning(ar).

7)  foretag for kollektiva investeringar i fastigheter: ett foretag for kol-

lektiva investeringar vars investeringar r inriktade pa ande-
lar av langsiktigt fastighetsinnehav.

offentligt internationellt organ: en rattslig enhet av offentlig
natur som inrittats genom internationellt avtal mellan suve-
rina stater i vilken en eller flera medlemsstater dr
medlemmar.
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9) annonsering: tillkinnagivanden, som

a) avser ett specifikt erbjudande av virdepapper till allman-
heten eller upptagande till handel pd en reglerad
marknad,

och

b) specifikt syftar till att fraimja mojligheter till tecknande
eller forvirv av virdepapper.

10

=

resultatprognos: ett uttalande i vilket, explicit eller implicit,
anges ett belopp eller ett minimi- eller maximibelopp f6r den
troliga nivdn pa vinsten eller férlusten for den 16pande raken-
skapsperioden och/eller dirpé foljande rikenskapsperioder,
eller som innehéller uppgifter med vilkas hjilp ett sddant
belopp for kommande vinster eller forluster kan berdknas,
dven om inget speciellt belopp anges och uttrycket "vinst”
inte anvénds.

11) forvntat resultat: en resultatprognos for en rakenskapsperiod
som har avslutats, men for vilken resultatet dnnu inte har
offentliggjorts.

12) foreskriven information: all information som emittenten, eller
ndgon annan person som har ansokt om att virdepapperen
skall tas upp till handel pa en reglerad marknad utan emit-
tentens medgivande, skall limna upplysningar om enligt
direktiv 2001/34/EG eller enligt artikel 6 i Europaparlamen-
tets och rddets direktiv 2003/6/EG (')

KAPITEL 11

MINIMIKRAV FOR INFORMATIONEN

Artikel 3

Minimikrav for informationen i prospekt

Ett prospekt skall upprittas enligt en eller flera av de mallar och
moduler som anges i de foljande artiklarna 4-20 for de kombi-
nationer av olika kategorier av virdepapper som anges i artikel 21.

Prospektet skall innehdlla de punkter i informationen som anges
i bilagorna [-XVII beroende pa vilka kategorier av emittenter och
virdepapper som ber6rs i enlighet med de mallar och moduler
som anges i artiklarna 4-20. En behorig myndigheten far inte
krava att ett prospekt skall innehélla information som inte anges
i bilagorna I-XVIL

() EUTL 96, 12.4.2003, s. 16.

For att sikerstilla overensstimmelse med kravet i artikel 5.1 i
direktiv 2003/71/EG far den behoriga myndigheten i hemmed-
lemsstaten ndr den godkinner prospekt i enlighet med artikel 13
i direktivet fran fall till fall krdva att den information som limnats
av emittenten, erbjudaren eller den person som anséker om upp-
tagande till handel pd en reglerad marknad skall kompletteras
betriffande var och en av punkterna i informationen.

Artikel 4

Mall f6r registreringsdokument for aktier

1. Iregistreringsdokument for aktier skall information limnas
enligt den mall som anges i bilaga 1.

2. Den mall som anges i punkt 1 skall tillimpas p4 foljande:

1) Aktier och andra overlatbara virdepapper som motsvarar
aktier.

2) Andra virdepapper som uppfyller foljande kriterier:

a)  De skall kunna konverteras till, eller bytas ut mot andra
overldtbara virdepapper som motsvarar aktier enligt
emittentens eller investerarens onskemal eller utifrn
villkor som upprittades vid emissionen eller pd nigot
annat sitt ge mojlighet att forvarva aktier eller andra
overldtbara viardepapper som motsvarar aktier,

och

b) forutsatt att dessa aktier eller andra Gverldtbara virde-
papper som motsvarar aktier dr emitterade eller kommer
att emitteras av vardepapperets emittent och dnnu inte
dr foremdl for handel pé en reglerad marknad eller en
likvardig marknad utanfor gemenskapen vid den tid-
punkt dd prospektet for virdepapperen godkinns, och
att de underliggande aktierna eller andra underliggande
virdepapperen som motsvarar aktier kan levereras
genom fysisk avveckling.

Artikel 5

Modul for proformaredovisning

[ proformaredovisning skall information limnas i enlighet med
den modul som anges i bilaga II.
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Proformaredovisning bor foregds av ett inledande stycke i vilket
det klart och tydligt forklaras vilket syftet 4r med att sddan infor-
mation infors i prospektet.

Artikel 6

Mall fér virdepappersnot

1. I en virdepappersnot skall information limnas i enlighet
med den mall som anges i bilaga III.

2. Denna mall skall tillimpas pé aktier och andra overldtbara
virdepapper som motsvarar aktier.

Artikel 7

Mall f6r registreringsdokument for skuldebrev och
derivatinstrument med ett nominellt virde per enhet pa
mindre dn 50 000 euro

For registreringsdokument for virdepapper avseende skuldebrev
och derivatinstrument som inte omfattas av artikel 4 med ett
nominellt virde per enhet pd mindre dn 50 000 euro eller, om det
inte finns ndgot enskilt nominellt virde, virdepapper som endast
vid emissionen kan forvirvas for mindre dn 50 000 euro per
enhet skall information ldmnas i enlighet med mallen i bilaga IV.

Attikel 8

Mall f6r virdepappersnot for virdepapper avseende
skuldebrev med ett nominellt virde per enhet pd mindre
dn 50 000 euro

1. I en virdepappersnot avseende skuldebrev med ett nomi-
nellt virde per enhet pd mindre dn 50 000 euro skall information
lamnas i enlighet med den mall som anges i bilaga V.

2. Denna mall skall tillimpas pa skuldebrev enligt vilka emit-
tenten vid emissionen forpliktar sig att till investeraren betala
100 % av det nominella beloppet, till vilket dven kan komma en
rintebetalning.

Artikel 9

Modul for garantier

For garantier skall information limnas i enlighet med den modul
som anges i bilaga VI.

Artikel 10

Mall for registreringsdokument f6r virdepapper med
bakomliggande tillgingar som sikerhet

[ registreringsdokument for virdepapper med bakomliggande till-
gangar som sikerhet skall information ldmnas i enlighet med den
mall som anges i bilaga VIL

Artikel 11

Modul for virdepapper med bakomliggande tillgangar
som sikerhet

[ den kompletterande informationsmodulen for virdepappersno-
ten for virdepapper med bakomliggande tillgdngar som sikerhet
skall information ldmnas i enlighet med den modul som anges i
bilaga VIIL

Artikel 12

Mall f6r registreringsdokument for virdepapper avseende
skuldebrev och derivatinstrument med ett nominellt virde
per enhet pi minst 50 000 euro

[ registreringsdokument for vardepapper avseende skuldebrev och
derivatinstrument som inte omfattas av artikel 4 med ett nomi-
nellt virde per enhet pd minst 50 000 euro eller, om det inte finns
nagot enskilt nominellt virde, virdepapper som bara kan forvir-
vas vid emissionen for minst 50 000 euro per enhet skall infor-
mation ldmnas i enlighet med mallen i bilaga IX.

Artikel 13
Mall f6r depébevis

[ depdbevis som emitteras for aktier skall information limnas
enligt den mall som anges i bilaga X.
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Artikel 14

Mall for registreringsdokument for banker

1. Iregistreringsdokument for banker nir det giller virdepap-
per avseende skuldebrev och derivatinstrument och sidana vir-
depapper som inte omfattas av artikel 4 skall information limnas
i enlighet med den mall som anges i bilaga XI.

2. Den mall som avses i punkt 1 skall tillimpas pa kreditinsti-
tut enligt definitionen i artikel 1.1 a i direktiv 2000/12/EG samt
pa kreditinstitut fran tredjeland som inte omfattas av den defini-
tionen, men som har sitt huvudkontor i en stat som dr medlem
av OECD.

Sidana enheter kan alternativt anvinda de mallar for registre-
ringsdokument som avses i artiklarna 7 och 12.

Artikel 15

Mall for virdepappersnot for derivatinstrument

1. Ivirdepappersnoter for derivatinstrument skall information
ldmnas i enlighet med den mall som anges i bilaga XII.

2. Denna mall skall tillimpas pé virdepapper som inte ligger
inom tillimpningsomradena for de andra mallarna f6r virdepap-
persnoter som anges i artiklarna 6, 8 och 16, ddribland vissa vir-
depapper ddr betalnings- och/eller leveransskyldigheter ar kopp-
lade till ett underliggande instrument.

Artikel 16

Mall fér virdepappersnot for virdepapper avseende
skuldebrev med ett nominellt virde per enhet pd minst
50 000 euro

1. Ien virdepappersnot avseende skuldebrev med ett nomi-
nellt virde per enhet pd minst 50 000 euro skall information lim-
nas i enlighet med den mall som anges i bilaga XIII.

2. Denna mall skall tillimpas pa skuldebrev enligt vilka emit-
tenten vid emissionen forpliktar sig att till investeraren betala
100 % av det nominella beloppet, till vilket dven kan komma en
rintebetalning.

Artikel 17

Kompletterande informationsmodul for underliggande
aktier

1. Nir det giller 6vrig information om en underliggande aktie
skall denna beskrivas i enlighet med den modul som anges i
bilaga XIV.

Nér emittenten av den underliggande aktien 4r en enhet inom
samma foretagsgrupp skall dessutom den information som krévs
enligt den mall som avses i artikel 4 limnas om den emittenten.

2. Den 6vriga information som avses i punkt 1 forsta stycket
skall endast lamnas for virdepapper som uppfyller bada de fol-
jande kriterierna:

1) De skall kunna konverteras till, eller bytas ut mot andra 6ver-
latbara virdepapper som motsvarar aktier enligt emittentens
eller investerarens 6nskemal eller utifrdn villkor som upprit-
tades vid emissionen eller pd ndgot annat sitt ge mojlighet att
forvirva aktier eller andra 6verldtbara virdepapper som mot-
svarar aktier,

och

2) forutsatt att dessa aktier eller andra overlatbara virdepapper
som motsvarar aktier dr emitterade eller kommer att emitte-
ras av emittenten av virdepapperet eller av en enhet som
ingdr i denne emittents foretagsgrupp och inte redan ér fore-
mél for handel pa en reglerad marknad eller en likvirdig
marknad utanfor gemenskapen vid tiden f6r godkdnnandet
av prospektet for virdepapperen, och att de underliggande
instrumenten, aktier eller andra 6verldtbara virdepapper som
motsvarar aktier, kan levereras genom fysisk avveckling.

Artikel 18

Mall f6r registreringsdokument for foretag for kollektiva
investeringar av sluten typ

1. Utover den information som krdvs enligt punkterna 1, 2, 3,
4,51,7,9.1,9.2.1,9.2.3,10.4, 13, 14, 15,16, 17.2, 18, 19, 20,
21, 22, 23, 24, 25 i bilaga I skall information ges i registrerings-
dokument for virdepapper som emitteras av foretag for kollek-
tiva investeringar som 4r av sluten typ i enlighet med den mall
som anges i bilaga XV.
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2. Denna mall skall tillimpas pa foretag for kollektiva inves-
teringar av sluten typ som innehar en investeringsportfolj for
investerares rakning, och som

1) enligt den nationella lagstiftningen i den medlemsstat dar det
ar etablerat erkdnns som ett foretag for kollektiva investe-
ringar av sluten typ,

eller

2) inte forvirvar, eller soker forvirva, rittslig kontroll eller led-
ningskontroll 6ver ndgon av emittenterna av dess underlig-
gande investeringar. Om s ir fallet far foretaget forvirva rat-
tslig kontroll 6ver och/eller delta i forvaltnings-, lednings-
eller tillsynsorganen hos en eller flera underliggande emitten-
ter, om denna atgdrd har samband med det primara syftet for
investeringen och dr nodvindig for skyddet av aktiedgarna,
under forutsattning att forhallandena ar sidana att foretaget
for kollektiva investeringar inte kommer att utova nagon
betydande ledningskontroll 6ver verksamheten i den under-
liggande emittenten eller de underliggande emittenterna.

Artikel 19

Mall for registreringsdokument for virdepapper som
emitteras av medlemsstater, tredjelinder och dessas
regionala och lokala myndigheter

1. Iregistreringsdokument for virdepapper som emitteras av
medlemsstater, tredjelander och dessas regionala och lokala myn-
digheter skall information limnas i enlighet med den mall som
anges i bilaga XVI.

2. Denna mall skall tillimpas pa alla slag av virdepapper som
emitteras av medlemsstater, tredjelinder och dessas regionala och
lokala myndigheter.

Artikel 20

Mall for registreringsdokument for virdepapper som
emitteras av internationella offentliga organ och for
emittenter av skuldebrev som garanteras av en stat som ir
medlem av OECD

1. Iregistreringsdokument for virdepapper som emitteras av
internationella offentliga organ och for virdepapper som ar ovill-
korligt och odterkalleligt garanterade, pa grundval av nationell
lagstiftning, av en stat som dr medlem av OECD skall informa-
tion ldmnas i enlighet med den mall som anges i bilaga XVIL.

2. Denna mall skall tillimpas pa foljande:

— Alla slag av virdepapper som emitteras av internationella
organ.

— Virdepapper avseende skuldebrev som ovillkorligen och
odterkalleligen garanteras, pd grundval av nationell lagstift-
ning, av en stat som 4r medlem av OECD.

Artikel 21

Kombinationer av mallar och moduler

1. Anvindning av de kombinationer som anges i tabellen i
bilaga XVIII skall vara obligatorisk vid utarbetandet av prospekt
for de slag av virdepapper som dessa kombinationer avser enligt
denna tabell.

For virdepapper som inte omfattas av dessa kombinationer far
dock dven ytterligare kombinationer anvindas.

2. Den mest omfattande och stringenta mallen for registre-
ringsdokument, dvs. den som dr mest kriavande i friga om antalet
punkter i informationen och dessas omfattning, far alltid anvén-
das vid emission av sikerheter for vilka en mindre omfattande
och stringent mall foreskrivs enligt f6ljande rangordning av
mallarna:

1) Mallen for registreringsdokument for aktier.

2) Mallen for registreringsdokument f6r skuldebrev och deriva-
tinstrument med ett nominellt virde per enhet pd mindre dn
50 000 euro.

3) Mallen for registreringsdokument for skuldebrev och deriva-
tinstrument med ett nominellt virde per enhet pa minst
50 000 euro.

Artikel 22

Minimikrav pd informationen i grundprospekt och
tillhérande slutgiltiga villkor

1. Ett grundprospekt skall upprittas enligt en eller flera av de
mallar och moduler som anges i artiklarna 4-20 for de kombina-
tioner av olika kategorier av virdepapper som anges i bilaga XVIIL
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Grundprospektet skall innehélla de punkter i informationen som
anges i bilagorna I-XVII beroende pd vilka kategorier av emitten-
ter och virdepapper som berors i enlighet med de mallar och
moduler som anges i artiklarna 4-20. En behorig myndigheten far
inte kréva att ett grundprospekt skall innehélla information som
inte anges i bilagorna I-XVIL

For att sakerstilla 6verensstimmelse med kravet i artikel 5.1 i
direktiv 2003/71/EG far den behoriga myndigheten i hemmed-
lemsstaten ndr den godkinner prospekt i enlighet med artikel 13
i direktivet fran fall till fall krdva att den information som limnats
av emittenten, erbjudaren eller den person som anséker om upp-
tagande till handel pd en reglerad marknad skall kompletteras
betriffande var och en av punkterna i informationen.

2. Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel pad en reglerad marknad fir utelimna
punkter i informationen som inte dr kinda nar ett grundprospekt
skall godkdnnas utan forst kan faststillas vid tiden f6r den enskilda
emissionen.

3. Anvindning av de kombinationer som anges i tabellen i
bilaga XVIII skall vara obligatorisk vid utarbetandet av grund-
prospekt for de slag av virdepapper som dessa kombinationer
avser enligt denna tabell.

For virdepapper som inte omfattas av dessa kombinationer far
dock édven ytterligare kombinationer anvindas.

4. De slutgiltiga villkor som bifogas ett grundprospekt skall
endast innehdlla de inslag i informationen som anges i de olika
mallar for virdepappersnoter enligt vilka grundprospektet
upprattas.

5. Utover de inslag i informationen som anges i de mallar och
moduler som avses i artiklarna 4-20 skall f6ljande information
ingd i ett grundprospekt:

1) Uppgift om den information som kommer att ingd i de slut-
giltiga villkoren.

2) Metoden for offentliggorande av de slutgiltiga villkoren. Om
emittenten vid tidpunkten for godkidnnandet av prospektet
inte har mojlighet att avgora vilken metod som skall anvin-
das for offentliggorandet av de slutgiltiga villkoren: uppgift
om hur allminheten kommer att underrittas om vilken
metod som skall anvindas for offentliggorandet av de slut-
giltiga villkoren.

3) Nir det giller emissioner av icke-aktierelaterade virdepapper
enligt artikel 5.4 a i direktiv 2003/71/EG, en allmin beskriv-
ning av programmet.

6. Endast foljande kategorier av virdepapper fir ingd i ett
grundprospekt med tillhérande slutgiltiga villkor som omfattar
emissioner av olika slag av virdepapper:

1) Virdepapper med bakomliggande tillgingar.

2) Langa optioner ("warrants”) som omfattas av artikel 17.

3) Sddana icke-aktierelaterade virdepapper som avses i arti-
kel 5.4 b i direktiv 2003/71/EG.

4) Samtliga ovriga icke-aktierelaterade virdepapper, diribland
dven ldnga optioner ("warrants”) utom sddana som avses i
punkt 2.

Vid utarbetandet av grundprospektet skall emittenten, erbjudaren
eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad gora en klar dtskillnad mellan den specifika
informationen for vart och ett av de olika vardepapper som ingér
i dessa kategorier.

7. Nir en sddan omstindighet som avses i artikel 16.1 i direk-
tiv 2003/71/EG intréffar mellan tidpunkten for godkinnandet av
prospektet och det slutliga upphorandet av erbjudandet eller i til-
lampliga fall den tidpunkt dd handeln pa en reglerad marknad
paborjas skall emittenten, erbjudaren eller den person som anso6-
ker om upptagande till handel pa en reglerad marknad offentlig-
gora ett tilligg fore det slutliga upphorandet av erbjudandet eller
upptagandet till handel av virdepapperen i friga.

Artikel 23

Anpassningar av minimikraven fér information i prospekt
och grundprospekt

1. Om emittentens verksamhet faller inom ramen for katego-
rierna i bilaga XIX, far den behériga myndigheten i hemmedlems-
staten, trots vad som sags i artikel 3 andra stycket och artikel 22.1
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andra stycket med beaktande av den berorda verksamhetens sir-
skilda art, begira anpassad information utover de uppgifter som
ingdr i mallarna och modulerna i artiklarna 4-20, ddribland, vid
behov, en virdering eller ndgot annat expertutlitande om emit-
tentens tillgdngar, for att uppfylla skyldigheten i artikel 5.1 i direk-
tiv 2003/71/EG. Den behoriga myndigheten skall genast under-
ritta kommissionen om detta.

For att en ny kategori skall tas med i bilaga XIX skall en medlems-
stat anmadla sin begéran till kommissionen. Kommissionen skall
uppdatera denna forteckning enligt det kommittéforfarande som
anges i artikel 24 i direktiv 2003/73/EG.

2. Trots vad som sdgs i artikel 3-22 skall en emittent, erbju-
dare eller person som ansoker om upptagande till handel pé en
reglerad marknad, ndr han ansoker om godkidnnande av ett pro-
spekt eller grundprospekt for ett vairdepapper som inte ar iden-
tiskt men jamforbart med de olika slag av virdepapper som avses
i tabellen 6ver kombinationer i bilaga XVIII foga relevanta inslag
i informationen frdn en annan mall for virdepappersnot som
anges i artiklarna 4-20 till den mall for virdepappersnot som
valts i forsta hand. Detta tilligg skall goras med hansyn till de
visentliga egenskaperna hos de virdepapper som erbjuds till all-
ménheten eller som tas upp till handel pé en reglerad marknad.

3. Trots vad som sidgs i artiklarna 3-22 skall en emittent,
erbjudare eller person som ansoker om upptagande till handel pa
en reglerad marknad, nir han ansoker om godkidnnande av ett
prospekt eller grundprospekt for ett nytt slag av vardepapper,
anmila ett utkast till prospekt eller grundprospekt till den beho-
riga myndigheten i hemmedlemsstaten.

Den behoriga myndigheten skall i samrdd med emittenten, erbju-
daren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa
en reglerad marknad besluta om vilken information som skall
ingd i prospektet eller grundprospektet for att detta skall uppfylla
de krav som anges i artikel 5.1 i direktiv 2003/71/EG. Den beho-
riga myndigheten skall genast underritta kommissionen om detta.

Det undantag som avses i forsta stycket i denna punkt skall endast
tillimpas pa nya slag av virdepapper med egenskaper som helt
och héllet skiljer sig fran egenskaperna hos de olika slag av vir-
depapper som anges i bilaga XVIII, om detta nya slag av virde-
papper har sidana egenskaper att de olika inslag i informationen
som avses i mallarna och modulerna i artiklarna 4-20 inte ar
relevanta.

4. Trots vad som sigs i artiklarna 3-22 far sddan information
som krivs enligt ndgon av de mallar eller moduler som anges i
artiklarna 4-20 eller likvirdig information utelimnas om den inte
ar relevant for emittenten, erbjudandet eller de virdepapper som
avses i prospektet.

Attikel 24

Innehallet i sammanfattningar av prospekt
och grundprospekt

Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om uppta-
gande till handel pa en reglerad marknad skall sjilv avgora det
ndrmare innehéllet i sédana sammanfattningar av prospekt eller
grundprospekt som avses i artikel 5.2 i direktiv 2003/71/EG.

KAPITEL 1II

UTFORMNINGEN AV PROSPEKT, GRUNDPROSPEKT
OCH TILLAGG

Artikel 25

Utformningen av prospekt

1. Nir en emittent, erbjudare eller person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad viljer att i enlig-
het med artikel 5.3 i direktiv 2003/71/EG uppritta ett prospekt
som ett enda, sammanhingande dokument skall detta prospekt
innehilla foljande delar i f6ljande ordning:

1) En tydlig och detaljerad innehéllsforteckning.

2) Den sammanfattning som foreskrivs i artikel 5.2 i direktiv
2003/71/EG.

3) Riskfaktorer med koppling till emittenten och det slag av vir-
depapper som emissionen avser.

4)  De 6vriga uppgifter som kravs enligt de mallar och moduler
som giller for upprittandet av prospektet.

2. Nir en emittent, erbjudare eller person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad véljer att i enlig-
het med artikel 5.3 i direktiv 2003/71/EG uppritta ett prospekt
bestdende av separata dokument skall virdepappersnoten och
registreringsdokumentet bada innehélla foljande delar i foljande
ordning:

1) En tydlig och detaljerad innehéllsforteckning.
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2) [Itillimpliga fall riskfaktorer med koppling till emittenten och
det slag av virdepapper som emissionen avser.

3) De ovriga uppgifter som krivs enligt de mallar och moduler
som géller for upprattandet av prospektet.

3. I de fall som avses i punkterna 1 och 2 skall emittenten,
erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till han-
del pd en reglerad marknad fritt kunna faststilla i vilken ordning
de uppgifter som krivs enligt de mallar och moduler som géller
for upprittandet av prospektet skall redovisas.

4. Nir uppgifterna inte tas upp i den ordning som féreskrivs i
de mallar och moduler som giller f6r upprittandet av prospektet,
far den behoriga myndigheten uppmana emittenten, erbjudaren
eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad att 6verlimna en mall med korshdnvisningar sa
att prospektet kan kontrolleras innan det godkénns. I denna mall
skall det anges pa vilka sidor de olika uppgifterna dterfinns i
prospektet.

5. Ndr en sammanfattning av ett prospekt maste kompletteras
enligt artikel 16.1 i direktiv 2003/71/EG skall emittenten, erbju-
daren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa
en reglerad marknad frén fall till fall avgéra om en ny samman-
fattning skall utarbetas dir de nya uppgifterna inforlivas med den
ursprungliga sammanfattningen eller om ett tillagg till samman-
fattningen skall tas fram.

Om de nya uppgifterna inforlivas med den ursprungliga samman-
fattningen skall emittenten, erbjudaren eller den person som ansé-
ker om upptagande till handel pa en reglerad marknad sikerstilla
att investerarna latt kan uppfatta vilka fordndringar som gjorts,
t.ex. genom anvindning av fotnoter.

Artikel 26

Utformning av grundprospekt med tillh6rande slutgiltiga
villkor

1. Nir en emittent, erbjudare eller person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad viljer att i enlig-
het med artikel 5.4 i direktiv 2003/71/EG uppritta ett grund-
prospekt skall detta grundprospekt innehélla foljande delar i fol-
jande ordning:

1) En tydlig och detaljerad innehéllsforteckning.

2) Den sammanfattning som féreskrivs i artikel 5.2 i direktiv
2003/71EG.

3) Riskfaktorer med koppling till emittenten och det eller de
slag av virdepapper som emissionen eller emissionerna avser.

4) De 6vriga uppgifter som krivs enligt de mallar och moduler
som géller for upprattandet av prospektet.

2. Trots vad som sigs i punkt 1 skall emittenten, erbjudaren
eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad fritt kunna faststilla i vilken ordning de upp-
gifter som krévs enligt de mallar och moduler som géller for upp-
rittandet av prospektet skall tas upp. En tydlig atskillnad skall
goras mellan de olika virdepapper som omfattas av prospektet
ndr det giller presentationen av informationen.

3. Ndr uppgifterna inte tas upp i den ordning som foreskrivs i
de mallar och moduler som giller f6r upprittandet av prospektet,
far den behoriga myndigheten uppmana emittenten, erbjudaren
eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad att 6verlimna en mall med korshanvisningar sa
att prospektet kan kontrolleras innan det godkédnns. I denna mall
skall det anges pé vilka sidor de olika uppgifterna aterfinns i
prospektet.

4. Om en emittent, erbjudare eller person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad tidigare har inldm-
nat ett registreringsdokument for ett visst slag av vardepapper och
vid en senare tidpunkt viljer att uppritta grundprospekt inom
rackvidden for artikel 5.4 a-b i direktiv 2003/71/EG, skall grund-
prospektet innehélla:

1) den information som aterfinns i det tidigare eller samtidigt
inlimnade och godkinda registreringsdokumentet, som skall
inforlivas genom hanvisning pa de villkor som foreskrivs i
artikel 28 i denna forordning,

och

2) den information som i annat fall skulle ha ingétt i virdepap-
persnoten med undantag av de slutgiltiga villkoren, om dessa
inte ingdr i grundprospektet.

5. De slutgiltiga villkor som fogas till ett grundprospekt skall
antingen presenteras i ett separat dokument, som endast innehal-
ler dessa slutgiltiga villkor, eller genom att de inforlivas med
grundprospektet.
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Om de slutgiltiga villkoren dterfinns i ett separat dokument, som
endast innehaller dessa slutgiltiga villkor, fir viss information som
inforts i det godkdnda grundprospektet i enlighet med den rele-
vanta mall f6r virdepappersnoter som anvindes vid utarbetandet
av grundprospektet ocksa anvindas i de slutgiltiga villkoren. Om
sd dr fallet skall de slutgiltiga villkoren presenteras sa att de ldtt
kan identifieras.

En tydlig forklaring skall inforas pd framtrddande plats i de slut-
giltiga villkoren, ddr det anges att fullstindig information om
emittenten och erbjudandet endast kan fas genom grundprospek-
tet och de slutgiltiga villkoren i kombination samt var grund-
prospektet finns att tillga.

6.  Om ett grundprospekt avser olika virdepapper skall emit-
tenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande
till handel pé en reglerad marknad infora en enda sammanfattning
for samtliga vardepapper i grundprospektet. I sammanfattningen
skall dock en tydlig atskillnad goras mellan informationen om de
olika virdepapperen.

7. Om en sammanfattning av ett grundprospekt mdste kom-
pletteras enligt artikel 16.1 i direktiv 2003/71/EG, skall emitten-
ten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till
handel pé en reglerad marknad fran fall till fall besluta om den nya
informationen skall inforlivas med den ursprungliga sammanfatt-
ningen i en ny sammanfattning eller om ett tilligg till samman-
fattningen skall utarbetas.

Om den nya informationen inférlivas med den ursprungliga sam-
manfattningen av grundprospektet i en ny sammanfattning skall
emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om uppta-
gande till handel pé en reglerad marknad sikerstilla att investe-
rarna litt kan identifiera dndringarna, t.ex. genom anvindning av
fotnoter.

8.  Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad far sammanfora
tva eller flera olika grundprospekt i ett enda dokument.

KAPITEL IV

INFORMATION OCH INFORLIVANDE GENOM HANVISNING

Artikel 27

Offentliggorande av det dokument som avses i artikel 10.1
i direktiv 2003/71/EG

1. Det dokument som avses i artikel 10.1 i direktiv
2003/71/EG skall efter eget avgorande av emittenten, erbjudaren

eller den person som anséker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad goras tillgingligt for allmdnheten pa nagot av
de sdtt som emittentens hemmedlemsstat godként i enlighet med
artikel 14 i samma direktiv.

2. Dokumentet skall inlimnas till den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten och goras tillgangligt for allminheten senast
20 arbetsdagar efter det att arsredovisningen offentliggjorts i
hemmedlemsstaten.

3. Dokumentet skall i tillimpliga fall innehalla en forklaring
dir det anges att viss information kan ha blivit inaktuell.

Artikel 28

Former for inforlivande genom hinvisning

1. Information fir inforlivas genom hénvisning med ett pro-
spekt eller ett grundprospekt, bl.a. om den ingdr i nagot av fol-
jande dokument:

1) Finansiella drs- och delarsrapporter.

2) Dokument som utarbetats i samband med en specifik trans-
aktion, t.ex. en fusion eller ett upplosande av en fusion.

3) Revisionsberittelser och drsredovisningar.

4)  Stiftelseurkund och bolagsordning.

5) Tidigare godkinda och offentliggjorda prospekt och
grundprospekt.

6) Foreskriven information.

7)  Cirkuldr till viardepappersinnehavare.

2. De dokument som innehéller information som kan inforli-
vas genom hdnvisning i ett prospekt eller grundprospekt eller i de
dokument dessa bestdr av skall vara avfattade enligt bestimmel-
serna i artikel 19 i direktiv 2003/71/EG.

3. Om ett dokument som fir inforlivas genom hinvisning
innehéller information om forhallanden som férandrats visent-
ligt skall detta tydligt anges i prospektet eller grundprospektet och
uppdaterad information limnas.
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4. Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad far inforliva infor-
mation med ett prospekt eller grundprospekt genom hinvisning
endast till vissa delar av ett dokument, forutsatt att det anges att
de delar som inte inforlivats antingen inte ar relevanta for inves-
terarna eller att motsvarande information ges pd annan plats i
prospektet.

5. Ndr information inforlivas genom hanvisning skall emitten-
ten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till
handel pd en reglerad marknad vinnldgga sig om att inte dventyra
skyddet av investerarna genom brister i informationens begriplig-
het och tillganglighet.

KAPITEL V

OFFENTLIGGORANDE OCH ANNONSERING

Atrtikel 29

Offentliggorande i elektronisk form

1. Offentliggorandet av prospektet eller grundprospektet i
elektronisk form, antingen enligt ¢, d och e i artikel 14.2 i direk-
tiv 2003/71/EG, eller utdver att det gors tillgangligt pa nagot
annat sdtt, skall omfattas av foljande krav:

1) Prospektet eller grundprospektet skall vara ldttillgangligt pa
webbplatsen.

2) Filformatet skall vara sddant att det oméjliggor dndringar i
prospektet eller grundprospektet.

3) Prospektet eller grundprospektet skall inte innehélla hyper-
lankar, med undantag for lankar till elektroniska adresser, dar
information som dr inforlivad genom hinvisning ar
tillganglig.

4) Investerarna skall ha mojlighet att ladda ner och skriva ut
prospektet eller grundprospektet.

Undantaget i punkt 3 i forsta stycket skall endast gilla dokument
som dr inforlivade genom hénvisning. Dessa dokument skall vara
tillgingliga genom enkla och snabba tekniska 16sningar.

2. Om ett prospekt eller ett grundprospekt avseende ett erbju-
dande om vardepapper till allmadnheten gors tillgingligt pa emit-
tentens webbplats eller pa webbplatserna for finansiella mellan-
hander eller reglerade marknader skall dessa vidta atgarder for att
undvika att erbjudandet riktas till personer som ér bosatta i med-
lemsstater eller tredjeldnder dar det inte giller, t.ex. genom att en
ansvarsfriskrivning infogas om vilka erbjudandet riktar sig till.

Artikel 30
Offentliggorande i tidningar

1. Foratt uppfylla kraven i artikel 14.2 a i direktiv 2003/71/EG
skall ett prospekt eller ett grundprospekt offentliggoras i antingen
en dagstidning eller en specialtidning med finansiell information
som dr rikstickande eller med omfattande rickvidd.

2. Om den behoriga myndigheten anser att den tidning som
har valts for offentliggorandet inte uppfyller de krav som anges i
punkt 1 skall myndigheten vilja ut en tidning som limpar sig for
dndamadlet, med sarskilt beaktande av geografisk spridning, invé-
narantal och ldsvanor i de olika medlemsstaterna.

Artikel 31
Offentliggérande av ett meddelande

1. Om en medlemsstat utnyttjar den mojlighet som avses i
artikel 14.3 i direktiv 2003/71/EG, att krdva att det i ett medde-
lande offentliggdrs hur prospektet eller grundprospektet gjorts
tillgangligt och hur allménheten kan f3 tillgang till det, skall detta
meddelande offentliggoras i en tidning som uppfyller kraven for
offentligg6rande av prospekt enligt artikel 30 i denna forordning.

Om meddelandet avser ett prospekt eller ett grundprospekt som
har offentliggjorts uteslutande for att ta upp virdepapper till han-
del pé en reglerad marknad ddr vardepapper i samma klass redan
finns upptagna, far meddelandet alternativt inforas i den reglerade
marknadens nyhetsbrev, oavsett om detta nyhetsbrev ges ut i pap-
persform eller i elektronisk form.

2. Meddelandet skall offentliggoras senast den arbetsdag som
foljer pa dagen for offentliggorandet av prospektet eller grund-
prospektet i enlighet med artikel 14.1 i direktiv 2003/71/EG.

3. Meddelandet skall innehalla foljande information:

1) Emittentens personuppgifter.

2) Typ, klass och antal virdepapper som omfattas av erbjudan-
det eller ansokan om upptagande till handel, forutsatt att
dessa uppgifter dr kinda nir meddelandet offentliggors.

3) Den avsedda tidsplanen for erbjudandet eller upptagandet till
handel.

4)  En forklaring om att ett prospekt eller ett grundprospekt har
offentliggjorts och med uppgift om var detta finns tillingligt.
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5) Om prospektet eller grundprospektet har offentliggjorts i
tryckt form, uppgifter om adresser till de platser dir detta
material ar tillgdngligt for allmadnheten och under vilken tid.

6) Om prospektet eller grundprospektet har offentliggjorts i
elektronisk form, uppgift om vilka adresser investerarna skall
hénvisa till for begdran om en papperskopia.

7) Datum for meddelandet.

Artikel 32

Forteckning 6ver godkinda prospekt

Forteckningen 6ver godkidnda prospekt och grundprospekt som
offentliggdrs pa den behoriga myndighetens webbplats enligt arti-
kel 14.4 i direktiv 2003/71/EG, skall innehdlla uppgifter om hur
dessa prospekt har gjorts tillgdngliga och var man kan fa tillgang
till dem.

Artikel 33
Offentliggorande av slutgiltiga villkor i grundprospekt

Metoden for offentliggorande av slutgiltiga villkor i ett grund-
prospekt behover inte vara samma som den som anvinds for
grundprospektet, under forutsittning att en av de metoder for
offentliggorande som anges i artikel 14 i direktiv 2003/71/EG
anvands.

Artikel 34

Annonsering

Annonsering som giller antingen ett erbjudande av virdepapper
till allméinheten eller ett upptagande till handel pa en reglerad
marknad far spridas till allménheten av berorda parter, som emit-
tenten, erbjudaren eller den person som anséker om upptagande
till handel eller de finansiella mellanhdnder som deltar i place-
ringen eller forsiljningen av virdepapperen, sirskilt genom négot
av foljande medier:

1) Adresserade eller oadresserade trycksaker.

2) Elektroniska meddelanden eller reklam som tas emot via
mobiltelefon eller personsokare.

3) Standardbrev.

4) Tidningsannons med eller utan bestdllningskupong.

5) Katalog.

6) Telefon med eller utan personlig betjining.

7)  Seminarier och presentationer.

8) Radio.

9) Videotelefon.

10) Videotext.

11) Elektronisk post.

12) Telefax.

13) Television.

14) Meddelanden.

15) Stortavlor.

16) Affischer.

17) Broschyrer.

18) Internetannonsering, bland annat banners.

KAPITEL VI

OVERGANGS- OCH SLUTBESTAMMELSER

Artikel 35

Historisk finansiell information

1. Gemenskapsemittenternas skyldighet att i ett prospekt redo-
visa historisk finansiell information enligt férordning (EG) nr
1606/2002, som foreskrivs i bilaga I punkt 20.1, bilaga IV punkt
13.1, bilaga VII punkt 8.2, bilaga X punkt 20.1 och bilaga XI
punkt 11.1 skall inte vara tillimplig pa tiden fore den 1 januari
2004 eller, om en emittent har virdepapper som ar upptagna till
handel pé en reglerad marknad den 1 juli 2005, tills dess att emit-
tenten har offentliggjort sin forsta arliga koncernredovisning
enligt forordning (EG) nr 1606/2002.
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2. Om gemenskapsemittenten omfattas av nationella Gver-
gingsbestimmelser som har antagits enligt artikel 9 i forordning
(EG) nr 16062002, skall skyldigheten att i ett prospekt redovisa
historisk finansiell information inte vara tillimplig pa tiden fore
den 6 januari 2006 eller, om en emittent har virdepapper som ar
upptagna till handel pé en reglerad marknad den 1 juli 2005, till
dess att emittenten har offentliggjort sin forsta arliga koncernre-
dovisning enligt forordning (EG) nr 1606/2002.

3. Fram till den 1 januari 2007 skall den skyldighet att i ett
prospekt redovisa historisk finansiell information enligt férord-
ning (EG) nr 1606/2002, som foreskrivs i bilaga I punkt 20.1,
bilaga IV punkt 13.1, bilaga VII punkt 8.2, bilaga X punkt 20.1
och bilaga XI punkt 11.1 inte vara tillimplig pd emittenter frin
tredjeland

1) som har virdepapper upptagna till handel pa en reglerad
marknad per den 1 januari 2007,

och

2) som har framlagt och sammanstallt historisk finansiell infor-
mation i enlighet med ett tredjelands nationella
redovisningsstandarder.

I sddana fall skall den historiska finansiella informationen étfoljas
av mer detaljerade uppgifter eller ytterligare information om de
redovisningar som ingdr i prospektet inte ger en korrekt och ratt-
visande bild av emittentens tillgdngar och skulder, finansiella
situation och resultat.

4. Emittenter fran tredjeland som har sammanstllt historisk
finansiell information i enlighet med sddana internationellt god-
tagbara standarder som avses i artikel 9 i forordning (EG) nr
1606/2002 kan anvinda den informationen i alla prospekt som
registreras fore den 1 januari 2007, utan att omfattas av
redovisningsskyldigheten.

5. Frdn och med den 1 januari 2007 skall emittenter frén tred-
jeland, enligt vad som avses i punkterna 3 och 4, ligga fram den
historiska finansiella information som avses i punkt 3 forsta raden
ett efter det att likstalldhet har faststillts enligt en mekanism som
har upprittats av kommissionen. Denna mekanism skall upprat-
tas enligt det kommittéforfarande som anges i artikel 24 i direk-
tiv 2003/71EG.

6.  Bestimmelserna i denna artikel skall ocksa tillimpas pa
bilaga VI punkt 3.

Artikel 36
Ikrafttridande

Denna forordning trader i kraft i medlemsstaterna den tjugonde
dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens offi-
ciella tidning.

Den skall tillimpas fran och med den 1 juli 2005.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfdrdad i Bryssel den 29 april 2004.

Pa kommissionens vignar
Frederik BOLKESTEIN
Ledamot av kommissionen
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BILAGOR
Bilagor I till XVII: Mallar och moduler
Bilaga XVIII: Tabell 6ver kombinationer av mallar och moduler

Bilaga XIX: Forteckning over specialiserade emittenter
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1.1.

1.2.

2.1.

2.2

3.1.

3.2

5.1.

BILAGA 1

Minimikrav for information i registreringsdokument for aktier (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer som ar ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i férekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. I det senare fallet skall dessa delar anges. Nar det giller fysiska perso-
ner, diribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befatt-
ning anges. | friga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

En forsikran fran de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att
sikerstalla att uppgifterna i dokumentet, savitt de vet, & med sanningen Gverensstimmande och att ingenting dr
uteldimnat som skulle kunna péaverka dess innebord. I forekommande fall en forsikran avgiven av de ansvariga for
vissa delar av registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att sikerstalla att upp-
gifterna i den del av dokumentet som de ar ansvariga for savitt de vet 4r med sanningen Gverensstimmande och att
ingenting 4r utelimnat som skulle kunna pdverka dess innebérd.

LAGSTADGADE REVISORER

Namn och adresser till emittentens revisorer under den period som omfattas av de historiska finansiella uppgif-
terna (tillsammans med uppgift om deras medlemskap i en yrkessammanslutning).

Om revisorer har avgatt, flyttats eller inte utsetts pd nytt under den period som omfattas av den historiska finan-
siella informationen, ange visentliga detaljerade upplysningar.

UTVALD FINANSIELL INFORMATION

Utvald historisk finansiell information om emittenten for varje rakenskapsér for den period som omfattas av den
historiska finansiella informationen och for eventuella senare finansiella delperioder, i samma valuta som den finan-
siella informationen.

Den utvalda historiska finansiella informationen skall innehélla nyckeltal som ger en 6verblick 6ver emittentens
finansiella situation.

Om utvald finansiell information tillhandahlls for delperioder skall dven jaimforbara uppgifter for samma period
foregdende rakenskapsér tillhandahéllas, forutom nar det giller kravet pd jamforbara balansuppgifter da det racker
med att presentera balansrdkningen fran utgdngen av aret.

RISKFAKTORER

Information pa framtradande plats i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer” om de riskfaktorer som ar specifika for
emittenten eller branschen.

INFORMATION OM EMITTENTEN

Historik och utveckling

Emittentens registrerade féretagsnamn och i forekommande fall sekundir/kommersiell beteckning.

Plats ddr emittenten &r registrerad samt dess organisationsnummer eller motsvarande.
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5.1.3.

5.2.

5.2.1.

5.2.2.

5.2.3.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

7.1.

7.2.

8.1.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid dr obestimd.

Uppgift om emittentens site och bolagsform, enligt vilken lagstiftning emittenten bedriver verksamhet, i vilket land
bildandet dgde rum samt adress och telefonnummer till styrelsens site (eller huvudsakligt verksamhetsstille om
detta avviker fran styrelsens site).

Viktiga hindelser i utvecklingen av emittentens verksamhet.

Investeringar

En redogorelse for emittentens huvudsakliga investeringar (inklusive uppgift om belopp) for vart och ett av de
rikenskapsdr som den historiska finansiella informationen ticker, till och med den dag som registreringsdokument-
et ar daterat.

En beskrivning av emittentens huvudsakliga pagdende investeringar, bland annat deras geografiska fordelning
(inhemska och utlindska) och finansieringsmetod (intern eller extern).

Information om emittentens huvudsakliga framtida investeringar som ledningsorganen redan har gjort klara dta-
ganden om.

SAMMANFATTANDE BESKRIVNING AV VERKSAMHETEN

Huvudsaklig verksamhet

En beskrivning av (bland annat visentliga faktorer i samband med) emittentens funktion och huvudsakliga verk-
samhet med uppgifter om de viktigaste produkt- och tjanstekategorierna for varje rikenskapsar under den period
som omfattas av den historiska finansiella informationen, och

Uppgifter om alla visentliga produkter eller tjanster som introducerats. Vad giller en produkt eller tjanst under
utveckling skall det, sdvida den offentliggjorts for allmadnheten, anges i vilket utvecklingsstadium den befinner sig.

Huvudsakliga marknader

En beskrivning av de huvudsakliga marknader ddr emittenten konkurrerar, indelad per rakenskapsar som den his-
toriska finansiella informationen omfattar. I denna beskrivning skall anges hur inkomsterna fordelas mellan olika
delar av verksamheten och olika geografiska marknader.

Om de uppgifter som ldmnas enligt punkterna 6.1 och 6.2 har paverkats av osedvanliga omstandigheter skall detta
anges.

Om det ér avgorande for emittentens verksamhet eller lonsamhet skall ssmmanfattande upplysningar limnas om
i vilken utstriackning emittenten ér beroende av patent, licenser och industriella, kommersiella och finansiella avtal
samt nya tillverkningsprocesser.

Om foretaget yttrat sig over sitt konkurrenslage pd marknaden skall grunderna for detta anges.

ORGANISATIONSSTRUKTUR

Om emittenten tillhor en koncern (foretagsgrupp) skall det ges en kort beskrivning av koncernen och av emitten-
tens stillning inom denna.

En forteckning 6ver emittentens viktigaste dotterbolag, med uppgift om namn, land dér de bildats eller har sin verk-
samhet, emittentens dgarandel och - om nédgon skillnad foreligger - emittentens roststyrka.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Uppgift om befintliga eller planerade materiella anliggningstillgangar, inklusive leasade tillgangar. Det skall ocksd
anges om det finns ndgra betydande inteckningar eller liknande belastningar pa dessa tillgangar.
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8.2.

9.1.

9.2.

9.2.1.

9.2.2.

9.2.3.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

11.

12.

13.

En redogorelse for eventuella miljofaktorer som kan paverka emittentens mojlighet att anvanda de materiella
anldggningstillgdngarna.

OVERSIKT OVER DRIFT OCH FINANSIERING
Finansiell situation

Om s inte redan skett pd ndgot annat stille i registreringsdokumentet skall det sarskilt redogoras for emittentens
finansiella situation, dndringar i denna och rorelseresultaten for de verksamhetsar och delarsperioder som for vilka
historisk finansiell information kravs. Det skall ocksa redovisas vilka vasentliga férandringar som skett i finansiellt
hinseende fran ar till &r, savitt dessa uppgifter ar nodvindiga for att fa verblick Gver emittentens affirssituation
som helhet.

Rorelseresultat

Uppgifter om faktorer som pd ett patagligt sitt paverkat emittentens rorelseinkomster samt om i hur hog grad dessa
inkomster paverkats. Till sddana faktorer skall dven riknas ny utveckling samt extraordindra eller ovanliga
hindelser.

Om det av redovisningen framgar att det skett visentliga forandringar i nettoomsittningen eller nettoinkomsterna
skall det anges i resonerande text vad som orsakat sddana forandringar.

Uppgift om offentliga ekonomiska, skattepolitiska eller penningpolitiska atgarder eller politiska dtgérder inom andra
omraden som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka emittentens verksamhet.

KAPITAL
Uppgift om emittentens kapital (kort- och langfristigt).

En redogorelse for emittentens kassaflode, inklusive uppgifter om belopp och killor kompletterade med en reso-
nerande beskrivning.

Information om emittentens lanebehov och finansieringsstruktur.

Uppgift om eventuella begransningar i anvindningen av kapitalet som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller
vasentligt skulle kunna paverka emittentens verksamhet.

Information om férvintade finansieringskallor som krévs for att uppfylla de dtaganden som anges i punkterna 5.2.3
och 8.1.

FORSKNING OCH UTVECKLING, PATENT OCH LICENSER

Om dessa aspekter ar av vasentlig betydelse skall det redogoras for emittentens atgarder inom forskning och utveck-
ling under vart och ett av de rikenskapsar som omfattas av den historiska finansiella informationen, inklusive upp-
gift om belopp som emittenten sponsrat inom forsknings- och utvecklingsomradet.

INFORMATION OM TRENDER

Uppgift om de senaste trenderna vad giller produktion, forsiljning och lager, kostnader och forsiljningspriser under
det sista rikenskapsaret fram till datumet for registreringsdokumentet.

Uppgift om alla kidnda trender, osikerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, dtaganden eller hindel-
ser som kan forvintas ha en inverkan pd emittentens affirsutsikter. Sddana uppgifter skall ticka dtminstone det
innevarande rikenskapsaret.

RESULTATPROGNOSER ELLER FORVANTADE RESULTAT

Om emittenten valjer att lata registreringsdokumentet innehalla en resultatprognos eller en berikning av forvintat
resultat skall det innehalla de upplysningar som anges i punkterna 13.1 och 13.2.

En redogorelse for de viktigaste av de antaganden som ligger till grund for prognosen eller det forvantade resultatet.

Det skall i dessa fall goras tydlig skillnad mellan antaganden om faktorer som medlemmarna av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har ndgot inflytande 6ver och antaganden om faktorer som ligger helt
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14.

14.1.

utanfor deras kontroll. Antagandena méste vara ldtta att forst for investerarna, vara specifika och exakta, och inte
beroende av huruvida de berdkningar som ligger till grund f6r prognosen generellt sett dr korrekta.

En rapport som sammanstllts av en oberoende rikenskapsforare eller revisor, dér det framgér av dennes yttrande
att prognosen i frdga sammanstallts pa riktigt stt och utifrdn de uppgifter som angetts, och att de rakenskaper som
legat till grund for prognosen eller berikningen upprittats enligt emittentens gingse redovisningsrutiner.

Tillvigagangssittet for att uppritta prognosen eller berdkningen skall vara jamforbart med det som anvints for den
historiska finansiella informationen.

Om en resultatprognos har offentliggjorts i ett prospekt som fortfarande giller skall det klart anges om den prog-
nos som bifogades prospektet fortfarande dr korrekt ndr registreringsdokumentet offentliggors, och en forklaring
skall limnas om den tidigare prognosen inte langre ar giltig.

MEDLEMMAR I FORVALTNINGS-, LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN SAMT OVRIGA PERSONER
I LEDANDE BEFATTNING

Namn, kontorsadress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande bolaget, med angivande av deras
viktigaste sysselsittningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa ar av betydelse for emittenten:

a)  Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.

b) Komplementirer i kommanditbolag med aktickapital.

¢) Stiftare, om bolaget funnits i mindre dn fem ar.

d)  Alla personer i hog befattning som ir viktiga for att garantera att emittenten besitter tillricklig erfarenhet och
expertis for ledningen av verksamheten.

Det skall ocksa anges om det forekommer familjeband mellan dessa personer, och i sé fall vilket slags familjeband.

Vad avser varje medlem av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan samt personer som nimns under b och d i
forsta stycket, skall det anges vilken expertis och erfarenhet personen besitter nar det giller ledningsfunktioner,
jamte foljande uppgifter:

a)  Namn p4 alla foretag ddr personen i friga under de senaste fem dren varit medlem av forvaltnings-, lednings-
eller kontrollorgan eller varit deldgare, med uppgift om huruvida personen fortfarande har nigon av dessa
funktioner eller fortfarande 4r deldgare. Om en person dr medlem av ett forvaltnings-, lednings- eller kon-
trollorgan hos en emittent dr det inte nddvandigt att ange denna emittents eventuella dotterbolag.

b)  Uppgift om huruvida personen domts i bedrigerirelaterade mél under de senaste fem aren.

¢)  Detaljerade uppgifter fran de senaste fem dren om eventuell konkurs, likvidation eller konkursforvaltning som
personer som nimns under a och d i forsta stycket varit inblandade i, dir detta skett i ndgon av de egenskaper
som ocksa anges i a eller d i forsta stycket.

d) Detaljerade uppgifter om lagstiftande eller reglerande myndigheters (ddribland godkinda yrkessammanslut-
ningars) eventuella anklagelser och/eller sanktioner mot personen och om personen eventuellt har forhin-
drats av domstol att handla som medlem av en emittents forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran
att ha ledande eller 6vergripande funktioner hos en emittent under atminstone de senaste fem dren.
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14.2

15.

15.1.

16.

17.2.

Eller en forsidkran om detta i det fall ingen sidan information finns tillganglig.
Intressekonflikter inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan eller hos andra personer i ledande befattningar

Om det foreligger en potentiell intressekonflikt hos nagon av de personer som avses i 14.1 — dvs. om deras privata
intressen kan std i strid med emittentens — skall detta anges. Om det inte foreligger ndgra sddana intressekonflikter
skall detta faktum bekriftas uttryckligen.

Det skall anges om det forekommit sérskilda overenskommelser med storre aktiedgare, kunder, leverantorer eller
andra parter, enligt vilka ndgon av de personer som avses i 14.1 valts in i forvaltnings-, lednings- och kontrollor-
gan eller tillsatts i annan ledande befattning.

Vidare skall det redovisas i detalj om ndgon av de personer som avses i 14.1 forbundit sig att avyttra sitt innehav
av virdepapper i det emitterande bolaget inom en viss tid.

LONER OCH FORMANER

Med avseende pé det senaste fullstindiga rikenskapséret skall f6r de personer som avses under a och d i forsta
stycket i 14.1 f6ljande anges:

Belopp som betalats ut (inklusive eventuella villkorade eller uppskjutna ersittningar och dylikt) samt naturaforma-
ner som emittenten eller dess dotterbolag beviljat dessa personer for tjanster de utfort at emittenten eller dess dot-
terbolag, oavsett i vilken egenskap de utfort tjansten och oavsett vem som ansvarat for betalningen eller beviljat
formanen.

Uppgifterna skall redovisas separat person for person. Om en sddan redovisning inte dr obligatorisk i emittentens
hemmedlemsstat och om emittenten inte p annat sitt offentliggjort individuella uppgifter fir dock undantag goras.

Uppgift om totala avsatta eller upplupna belopp hos emittenten eller hos dess dotterbolag fér pensioner och lik-
nande férmdner efter avtridande av tjinst.

STYRELSENS ARBETSFORMER

For det senaste rakenskapsaret skall, om inget annat anges, nedanstaende uppgifter anges for de personer som avses
under a i forsta stycket i punkt 14.1:

Datum dé personens aktuella forordnande Ioper ut om detta ér tillimpligt, samt hur linge personen innehaft den
berorda posten.

Uppgift om fall dir medlemmarna av forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har slutit ett avtal med emittenten
eller ndgot av dess dotterbolag om formaner efter det att uppdraget avslutats, alternativt en tydlig angivelse om att
inget sddant avtal foreligger.

Uppgift om emittentens styrelsekommittéer for revisions- och avloningsfragor, samt namnen pa medlemmarna och
en sammanfattning av kommittéernas uppdrag.

En forklaring om huruvida emittenten uppfyller sitt lands regler for foretagsstyrning. Om emittenten inte uppfyller
sadana regler skall detta anges uttryckligen, jamte en forklaring av orsakerna.

ANSTALLDA

For varje rakenskapsar som omfattas av den historiska finansiella informationen skall det anges antingen hur ménga
anstéllda som funnits vid slutet av dret i friga eller genomsnittet 6ver dret (samt eventuella betydande forandringar
i personalens storlek). Om sa dr mojligt och vésentligt bor en grov fordelning av personalen i storre kategorier och
geografisk placering ocksd anges. Om emittenten anstiller en betydande del av sin personal pa tidsbegriansad basis
skall det anges hur ménga tillfilligt anstillda som i genomsnitt arbetade inom foretaget under det senaste
rikenskapsaret.

Aktie- och optionsinnehav

For var och en av de personer som avses under a och d i forsta stycket i punkt 14.1 skall s& aktuella uppgifter som
mojligt redovisas vad giller innehav av aktier eller aktieoptioner i det emitterande bolaget.
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17.3.

18.

18.1.

18.2.

18.3.

18.4.

19.

20.

20.1.

Om det finns sirskilda system for personalens forviry av kapitalandelar i emittenten skall dessa system beskrivas.

STORRE AKTIEAGARE

Namnen skall anges pa alla personer som emittenten kanner till och som - utover medlemmarna i dess forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan - direkt eller indirekt innehar kapitalandelar eller rostritt som dr anmélningspliktig
enligt lagstiftningen i emittentens hemmedlemsstat, jamte uppgift om beloppet for dessa personers innehav. Om
det inte finns nagra personer som stimmer in pa dessa kriterier skall dven detta anges uttryckligen.

Det skall vidare anges om emittentens storre aktiedgare har olika roststyrka. Om sé inte ar fallet skall dven detta
anges uttryckligen.

[ den utstrickning emittenten kinner till att det finns externt dgande eller kontroll av bolaget skall det anges vem
som utovar denna kontroll, vad kontrollen bestdr i samt vad som gors for att garantera att den inte missbrukas.

Alla dverenskommelser eller motsvarande som emittenten kinner till och som senare kan komma att leda till att
kontrollen forindras skall ocksd anges.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE PARTER

[ enlighet med respektive standard som har antagits enligt férordning (EG) nr 1606/2002 skall det anges vilka s.k.
transaktioner med nirstiende parter som emittenten utfort under den tid som den historiska finansiella informa-
tionen omfattar och fram till datumet for registreringsdokumentet (for detta andamal definieras sddana transaktio-
ner enligt de standarder som antagits som foljd av radets férordning (EG) nr 1606/2002 om tillimpningen av inter-
nationella redovisningsstandarder).

Om ingen av de ndmnda standarderna ar tillimplig pa emittenten i frga skall foljande uppgifter redovisas:

a)  Alla transaktioner som enskilt eller som grupp ir visentliga for emittenten. Om transaktioner med narsta-
ende parter inte har utforts enligt de rddande marknadsvillkoren skall skélen till detta anges. Nar det géller ute-
stdende 1an inklusive olika sorters sikerheter eller garantier skall det utestdende beloppet anges.

b)  Vidare skall antingen beloppet av transaktionen med nirstdende part eller den procentandel transaktionen
utgdr av emittentens totala omsittning redovisas.

UPPLYSNINGAR OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELLA SITUATION SAMT
VINSTER OCH FORLUSTER

Historisk finansiell information

For de senaste tre dren (eller sd linge som emittenten bedrivit verksamhet om denna period ar kortare 4n tre ar)
skall det finnas tillgang till reviderad finansiell information, samt en revisionsberittelse for varje dr. Denna finan-
siella information skall vara sammanstilld enligt forordning (EG) nr 1606/2002 eller, om sd inte ar tillimpligt, en
medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter fran tredjeland skall den
finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits
enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redovisningsstan-
darder som motsvarar dessa standarder. Om informationen i friga inte motsvarar dessa standarder skall den omar-
betas innan den laggs fram.

Den reviderade historiska finansiella informationen for de senaste tvd dren skall ssmmanstillas och presenteras pa
ett sdtt som dr konsekvent i forhdllande till den kommande offentliggjorda arsredovisningen och med hansyn till
redovisningsstandarder och redovisningspolicy samt lagstiftning for arsredovisningar.
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20.2.

20.3.

20.4.

20.4.1.

20.4.2.

20.4.3.

Om emittenten varit aktiv inom sitt aktuella verksamhetsomrade i mindre dn ett dr skall den reviderade historiska
finansiella informationen vara ssmmanstalld enligt de standarder for drsredovisningar som géller enligt rddets for-
ordning (EG) nr 1606/2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder eller, om sd inte ar tillimp-
ligt, en medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter fran tredjeland skall
den historiska finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder
som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i férordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redo-
visningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Den historiska finansiella informationen maste vara reviderad.

Om den reviderade historiska finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de
uppgifter som faller inom denna rubrik minst omfatta

o

) balansrikning,

b)  resultatrikning,

¢) enredovisning av alla férindringar i det egna kapitalet, eller andra fordndringar i det egna kapitalet an de som
beror pé kapitaltransaktioner med dgarna eller utdelning till dgarna,

d) finansieringsanalys,

och

¢)  beskrivning av bokforingsprinciperna samt andra forklarande noter.

Historisk finansiell information som hanfér sig till hela dr skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara
foremdl for en rapport om huruvida den ger en sann och réttvisande bild for registreringsdokumentet i enlighet
med de revisionsstandarder som giller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard.

Proformaredovisning

I fall ddr en omfattande bruttoférandring sker skall det redogéras for hur transaktionen skulle ha péverkat emit-
tentens tillgdngar, skulder och inkomster om den skett i inledningen av den period som rapporteringen gller istal-
let for det rapporterade datumet.

Detta krav kan vanligen uppfyllas via en proformaredovisning.

Denna proformaredovisning skall laggas fram i enlighet med kraven i bilaga II och innehalla de uppgifter som anges
i bilagan.

Proformaredovisningen skall ledsagas av en rapport sammanstilld av oberoende revisorer.

Finansiella rapporter

Om emittenten sammanstller redovisning bade for det egna foretaget och for hela koncernen skall dtminstone kon-
cernredovisningen ingd i registreringsdokumentet.

Revision av den drliga historiska finansiella informationen

Det skall ingd en forklaring om att den finansiella information har granskats av revisor. Om de lagstadgade revi-
sorerna avbdjt att avldgga revisionsberittelse eller meddelat en reservation eller motsvarande skall motiveringen till
att de har avbojt, alternativt texten till reservationen eller annan typ av forbehéll, aterges i sin helhet.

Det skall anges om andra delar av registreringsdokumentet har granskats av revisorer.

Om finansiella uppgifter i registreringsdokumentet kommer fran andra killor 4n reviderade redovisningar skall den
aktuella killan anges, liksom det faktum att det ror sig om uppgifter som inte granskats av revisor.
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20.5.

20.5.1.

20.6.

20.6.1.

20.6.2.

20.7.

20.7.1.

20.8.

20.9.

21.

21.1.

21.1.1.

Den senaste finansiella informationen
Reviderad finansiell information méste finnas for ett rakenskapsar som ligger tidigast

a) 18 manader fore dagen for registreringsdokumentet i tiden i de fall emittenten redovisar reviderade deldrsra-
kenskaper i registreringsdokumentet,

eller

b) 15 ménader fore dagen for registreringsdokumentet i tiden i de fall emittenten redovisar oreviderade delars-
rakenskaper i registreringsdokumentet.

Deldrsrapportering och annan finansiell information

Om emittenten offentliggjort finansiell information pé kvartals- eller halvarsbasis efter datumet for den senaste revi-
derade drsredovisningen skall dven denna information ingd i registreringsdokumentet. Om kvartals- eller halvars-
rapporteringen reviderats eller setts over informellt av revisor skall revisionsberittelsen eller resultatet av dversy-
nen ocksd inkluderas. Om rapporteringen inte reviderats eller setts Gver av revisor ange detta faktum.

Om registreringsdokumentet 4r daterat mer dn nio manader efter slutet av det senaste rakenskapsér for vilket det
finns reviderade rikenskaper skall det innehélla finansiell information som tacker dtminstone de forsta sex médna-
derna av det rikenskapsaret. Denna information behover inte var granskad av revisor, men detta skall i sa fall anges.

Finansiell deldrsrapportering skall innehélla jamforbara uppgifter for samma period foregéende rakenskapsar, for-
utom ndr det galler uppgifter i balansrakningen, for vilka kravet pa jamférande information kan uppfyllas genom
att balansrikningen vid utgdngen av det foregdende rikenskapsaret redovisas.

Politik vad gller utdelningar
Emittentens politik vad giller utdelningar och eventuella begransningar for dessa bor beskrivas.

Utdelningsbeloppet per aktie bor ocksa anges for varje period som omfattas av den historiska finansiella informa-
tionen, ddr sd kravs med justeringar for att gora det jamforbart.

Rattsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra rittsliga forfaranden eller skiljeforfaranden (inklusive dnnu icke
avgjorda drenden eller sdidana som emittenten dr medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv manaderna,
och som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pd emittentens eller foretagskoncernens finansiella
situation eller lonsamhet. Om inga sddana forfaranden foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

Visentliga forandringar i emittentens finansiella situation eller stallning pa marknaden

Registreringsdokumentet skall innehélla uppgifter om alla vasentliga férindringar som intréffat vad géller foretags-
koncernens finansiella situation eller stdllning pa marknaden sedan den senaste perioden for vilken antingen revi-
derad finansiell information eller delarsinformation har offentliggjorts. Om inga sddana forandringar skett skall dven
detta anges uttryckligen.

YTTERLIGARE INFORMATION
Aktiekapital

Vad betriffar aktiekapitalet skall nedanstaende uppgifter anges, daterade samma dag som den balansrikning som
ingick i den senaste historiska finansiella informationen:

Belopp for det emitterade kapitalet, indelat per kategori av aktier:
a) Maximikapital angivet i antal aktier.

b)  Antal aktier som dr emitterade och fullt inbetalda respektive emitterade och icke fullt inbetalda.
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21.1.2.

21.1.3.

21.1.4.

21.1.5.

21.1.6.

21.1.7.

21.2.

21.2.1.

21.2.2.

21.2.3.

21.2.4.

21.2.5.

21.2.6.

21.2.7.

21.2.8.

22.

¢)  Nominellt virde per aktie, eller uppgift om att nominellt virde saknas.

d)  En avstimning av antalet utestdende aktier vid borjan respektive slutet av dret. Om mer dn 10 % av aktierna
betalats med andra tillgingar 4n likvida medel under den period som den historiska finansiella informationen
omfattar skall detta anges.

Om det finns aktier som inte representerar kapitalet, ange deras antal och viktigaste egenskaper.

Vad giller aktier i emittenten som innehas av emittenten sjilv, pd dess vignar eller av dess dotterbolag skall antal
aktier och deras bokforda och nominella viarde anges.

Det sammanlagda beloppet for eventuella utbytbara virdepapper eller virdepapper med ritt till nyteckning, med
angivande av de villkor och férfaranden som giller vid konvertering, utbyte eller teckning.

Uppgift om och villkor f6r eventuella rittigheter eller skyldigheter angdende auktoriserat men dnnu inte emitterat
kapital eller dtagande om att 6ka aktiekapitalet.

Uppgift om eventuellt kapital i ndgot foretag som ingér i koncernen och for vilket det foreligger en option eller for
vilket det finns en villkorad eller villkorslos 6verenskommelse att placera det under option, samt detaljer om hur
denna option ir utformad och vilka personer den giller.

En redogorelse for aktiekapitalets utveckling under den tid som den historiska finansiella informationen géller, med
sarskild angivelse av eventuella forandringar.

Stiftelseurkund och bolagsordning

En beskrivning av emittentens mal och syften samt en angivelse av var i stiftelseurkunden eller bolagsordningen de
anges.

En sammanfattning av bestimmelserna i emittentens bolagsordning, stadgar eller motsvarande nir det géller med-
lemmarna i forvaltnings-, lednings- eller kontrollorganen.

En beskrivning av de rittigheter, privilegier och begransningar som kidnnetecknar varje kategori av de befintliga
aktierna.

En redogorelse for vad som krévs for att forindra aktiedgarnas rittigheter, med en sirskild angivelse om villkoren
ar mer langtgdende dn vad som krivs enligt lagstiftningen.

En redogorelse for villkoren for hur drliga och extra bolagsstimmor inkallas, samt for vilka som har ritt att nérvara.

En kortfattad beskrivning av de bestimmelser i emittentens bolagsordning, stadgar eller motsvarande som kan med-
fora att en forandring av kontrollen 6ver bolaget kan forsenas eller helt forhindras.

I forekommande fall uppgift om att bolagsordning, stadgar eller motsvarande innehaller ett troskelvarde for nir en
dgares andel méste offentliggoras.

En beskrivning av eventuella bestimmelser i stiftelsesurkund, bolagsordning, stadgar eller motsvarande som reg-
lerar fordndringar i kapitalet, sdvida sddana bestimmelser ar striktare dn vad som krédvs enligt lag.

VASENTLIGA KONTRAKT

Alla kontrakt av storre betydelse som emittenten slutit under de tvé ar som foregér registreringsdokumentet skall
redovisas kortfattat, med undantag for kontrakt som ingér i den 16pande affirsverksamheten.
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23.

23.1.

23.2.

24.

25.

Andra kontrakt (utom sadana som ingétts som ett led i den 16pande affirsverksamheten) som ingétts av ndgot fore-
tag inom gruppen och som innehaller ndgon bestimmelse som innebir att ett foretag inom koncernen tilldelas en
rittighet eller dlaggs en skyldighet som ér av visentlig betydelse for koncernen i det skede da registreringsdoku-
mentet fardigstalls.

INFORMATION FRAN TREDJE MAN, EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE
MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN I EMITTENTEN

Om ett utlatande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingér i registreringsdokumentet
skall namnet pa denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida per-
sonen har nagra vasentliga intressen i emittenten. Om rapporten eller utlatandet i fraga har tagits fram pd emit-
tentens begdran skall detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket ssmmanhang
detta har skett. En rapport eller ett utlitande av detta slag fir inte inkluderas utan samtycke frin den person som
har sammanstillt den aktuella delen av dokumentet.

Om information kommer fran tredje man skall det tydligt anges att informationen i friga atergivits exakt och
att — sdvitt emittenten kan kdnna till och forsikra genom jimforelse med annan information som offentliggjorts av
berord tredje man - inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen felaktig
eller missvisande. Dessutom skall killorna till informationen anges.

FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att foljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas
under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Emittentens stiftelseurkund och bolagsordning.

b)  Allarapporter, brev och andra handlingar, historisk finansiell information, utvirderingar eller férklaringar som
utfardats pa emittentens begdran och som till ndgon del ingar i eller hidnvisas till i registreringsdokumentet.

¢)  Den historiska finansiella information som foreligger for emittenten eller - om det rér sig om en koncern - for
emittenten och alla dess dotterbolag for de tva senaste rakenskapsdren fore det dr som registreringsdokumen-
tet omfattar.

Det skall vidare anges om handlingarna i fraga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
INNEHAV AV AKTIER ELLER ANDELAR

Uppgifter betriffande foretag i vilka emittenten innehar en andel som kan forvintas ha visentlig betydelse for
bedomningen av emittentens egna tillgdngar och skulder, finansiella situation eller vinster och forluster.
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BILAGA 11

Informationsmodul om proformaredovisning

[ proformaredovisningen skall ingd en beskrivning av transaktionen, de foretag eller andra organ som varit involverade
och under vilken period den skett. Det skall ocksé klart framgé

a)  for vilket andamal redovisningen stdllts samman,
b) att den endast har till syfte att informera och belysa fakta, samt det faktum,

¢) att proformaredovisning till sin natur 4r avsedd att beskriva en hypotetisk situation och sédledes inte tjanar till att
beskriva foretagets faktiska finansiella situation eller resultat.

. Beroende pd omstindigheterna far en balansrikning eller resultatrakning ingd i proformaredovisningen, jamte forkla-

rande anmérkningar.

. Proformaredovisning skall normalt redovisas i kolumner, med angivelse av

a)  historisk information fore justering,

b) uppgift om den justering som proformascenariot medfor,
och

¢) resultatet av denna justering, redovisat i den sista kolumnen.

Killan till de uppgifter som ligger till grund f6r proformaredovisningen skall anges, och dar sd ar relevant skall redovis-
ningarna fran eventuella foretag eller andra enheter som forvirvats bifogas prospektet.

. Proformaredovisningen skall sammanstillas pa ett sitt som stimmer 6verens med de redovisningsmetoder som emit-

tenten normalt anvander och som tillimpats i den senaste rsredovisningen, och det skall anges
a)  pa vilka grunder redovisningen stillts samman,
och
b)  kallan till varje enskild uppgift och justering.
Proformaredovisning far bara offentliggoras for
a)  den senaste finansiella redovisningsperioden,
b) den nirmast féregdende perioden,
och/eller

¢)  den senaste period annan én ett rikenskapsar for vilken det upprittats relevant ojusterad information, som antingen
redan offentliggjorts, offentliggors i samma dokument eller kommer att offentliggoras.

. Justeringar som f6ljer av proformaredovisningen skall

a) redovisas tydligt och forklaras,
b) direkt kunna kopplas till den aktuella transaktionen,
och

¢)  kunna underbyggas med fakta’
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savitt det giller resultatrakningar som upprittats pd proformabasis, med explicit dtskillnad mellan de justeringar som
forvintas ha en bestdende effekt pa emittenten och de som inte forvintas ha det.

I rapporter som sammanstills av oberoende revisorer skall det i revisorns uttalande anges

a)  de uppgifter som ligger till grund for proformaredovisningen samlats in pd korrekt sitt och pa de grunder som har
angivits,

och

b) att metoden stimmer Gverens med emittentens normala praxis pa redovisningsomradet.
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1.1.

1.2

3.1.

3.2

3.3.

3.4.

4.1.

BILAGA 111

Minimikrav fér information i en virdepappersnot for aktier (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer med ansvar for den information som ges i prospektet och i forekommande fall for vissa
delar av denna information och i sé fall uppgifter om vilka delar som avses. Nar det giller fysiska personer, dari-
bland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning
anges. | friga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

Forsakran avgiven av de ansvariga for prospektet att, savitt de vet och efter att ha vidtagit alla rimliga forsiktighets-
atgarder for att sikerstilla att s ar fallet, uppgifterna i prospektet dr med sanningen Gverensstimmande och att
ingenting dr utelimnat pa ett sitt som skulle kunna paverka dess innebord. I forekommande fall en forsakran avgi-
ven av de ansvariga for vissa delar av prospektet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att sdkerstilla
att uppgifterna i den del av prospektet som de dr ansvariga for savitt de vet 4r med sanningen Gverensstimmande
och att ingenting 4r uteldimnat som skulle kunna péverka dess innebord.

RISKFAKTORER

Information pé framtrddande plats om marknadsrelaterade risker som ér visentliga for de virdepapper som erbjuds
till forsiljning eller tas upp till handel skall redovisas i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer”.

CENTRAL INFORMATION

Redogdrelse for rrelsekapital

Emittenten skall ange uttryckligen att det befintliga rorelsekapitalet ar tillrackligt for de aktuella behoven, eller i
annat fall redogora for sin plan for att anskaffa ytterligare rorelsekapital.

Eget kapital och skuldsdttning

Det skall ingd uppgifter om eget kapital och skuldsittning (i det senare fallet skall det anges vilka skulder som &r
tickta av borgen eller sikerhet). Uppgifterna fir inte vara dldre dn 90 dagar réknat frin dagen dd dokumentet ar
daterat. Aven indirekt skuldsittning och eventualforpliktelser skall raknas in.

Uppgift om huruvida fysiska eller juridiska personer som dr inblandade i emissionen eller erbjudandet har ndgra ekonomiska
eller andra relevanta intressen

En redovisning av samtliga intressen, &dven eventuella intressekonflikter, som har betydelse for
emissionen/erbjudandet med uppgifter om involverade personer och intressets natur.

Motiven for erbjudandet och anvindningen av de medel erbjudandet forvantas tillfora

Det skall anges med vilket eller vilka motiv erbjudandet gors och, ddr s ar tillimpligt, for vilka huvudsakliga
anvindningsomraden (ordnande efter prioritet) som nettoinkomsterna av transaktionen ar avsedda. Om emitten-
ten vet att de medel som erbjudandet forvintas tillfora inte kommer att ricka till for att finansiera alla planerade
andamal, skall beloppet for de ytterligare medel som krdvs anges, samt kallor till dessa medel. Den planerade
anvindningen av inkomsterna skall sarskilt klart anges om det galler forvirv av tillgdngar som ligger utanfor den
lopande affarsverksamheten, finansiering av ett aviserat forvdrv av ett annat foretag eller for att 16sa, reducera eller
slutbetala skulder.

INFORMATION OM DE VARDEPAPPER SOM ERBUDS ELLER TAS UPP TILL HANDEL

En beskrivning av typ och slag av virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel, ddribland ISIN-kod (Interna-
tional Security Identification Number) eller motsvarande identitetskod.



16.6.2004

Europeiska unionens officiella tidning

L 215/33

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

4.11.

Uppgifter om enligt vilken lagstiftning vardepapperen har upprittats.

Uppgift om huruvida virdepapperen &r registrerade eller utstillda till innehavaren och om de ir utfirdade i doku-
mentform eller kontoférda. I det senare fallet, namn och adress pa det bolag som har hand om registret.

Uppgift om i vilken valuta virdepapperen dr denominerade.

En beskrivning av vilka rittigheter, inbegripet eventuella begransningar av dessa rittigheter, som sammanhénger
med virdepapperen, och av forfarandet for att utova dessa rittigheter:

— Rttigheter avseende utdelning:
—  Datum f6r ndr ritten till utdelning intrader.

— Uppgift om den tidsperiod efter vars utgdng ritt till utdelning upphér och vem utdelningen i sa fall
tillfaller.

—  Restriktioner for utdelning och forfaranden som tillimpas nar virdepappersinnehavaren inte 4r bosatt i
landet.

—  Utdelningssats, berdkningsmetod for denna, utdelningsfrekvens samt uppgift om huruvida betalning-
arna dr av ackumulerad art eller inte.

— Rostratt.

—  Foretradesritt vid nyteckning av vardepapper av samma slag.
— Rt till andel av emittentens vinst.

— Rt till andel av eventuella overskott vid likvidering.

—  Bestimmelser om inl6sen.

—  Bestimmelser om konvertering.

Om det giller nyemission, en forklaring om de resolutioner, auktorisationer och godkdnnanden som ligger till
grund for upprittandet eller emissionen av virdepapperen.

Vid nyemission, den planerade dagen for virdepappersemissionen.
Uppgifter om eventuella inskrdnkningar i ritten att fritt 6verlata skuldebreven.

Uppgift om huruvida virdepapperen ar understillda nigra tvingande 6vertagandebud, ritt till tvangsinlosen
(squeeze-out) eller avyttringsritt (sell-out).

Uppgift om huruvida det forekommit offentliga 6vertagandebud i friga om emittentens egna kapital under det inne-
varande eller det foregdende rikenskapsaret. Uppgift skall limnas om pris eller utbytesvillkor vid sddana erbjudan-
den samt vad resultatet blivit.

[ friga om det land ddr emittenten har sitt site och det eller de linder dir erbjudandet eller ansokan om uppta-
gande till handel gors skall foljande anges:

— Information om kallskatt pé intdkter av virdepapperen.
—  Uppgift om huruvida emittenten tar pé sig ansvaret for att innehélla kéllskatt.
ERBJUDANDETS FORMER OCH VILLKOR

Villkor, statistiska uppgifter om erbjudandet, forvintad tidsplan och information om hur man svarar pd erbjudandet

Villkor som géller for erbjudandet.



L 215/34 Europeiska unionens officiella tidning

16.6.2004

5.1.10.

5.2.

5.2.1.

5.2.2.

5.2.3.

Totalbelopp for emissionen eller erbjudandet, med atskillnad mellan virdepapper som erbjuds till forsiljning res-
pektive teckning. Om beloppet inte dr faststillt skall metoderna och tidsplanen for offentliggorandet av det slut-
giltiga beloppet for erbjudandet anges.

Information om hur linge erbjudandet kommer att vara 6ppet, inbegripet eventuella dndringar, och niarmare upp-
lysningar om ansokningsforfarandet.

Uppgift om i vilket skede och under vilka omstindigheter erbjudandet eventuellt kan upphivas eller tillfalligt dras
in, samt om det dr mojligt att upphiva erbjudandet efter det att handeln med virdepapperen har startat.

Upplysningar om eventuella begridnsningar av teckningsbeloppet och om hur éverskjutande belopp som har beta-
lats in av de sokande kommer att dterbetalas.

Narmare upplysningar om minimala och maximala teckningsbelopp (antingen i antal virdepapper eller i totalt
investerat belopp).

Om investerare som tecknat viardepapper har ritt att dra tillbaka detta beslut skall det anges inom vilken tid sd méste
ske.

Metoder och tidsfrist for betalning och leverans av virdepapperen.

En fullstindig beskrivning av pa vilket sitt och vid vilken tidpunkt resultaten av erbjudandet kommer att
offentliggoras.

Forfarandet vid utovande av foretradesritt, uppgift om teckningsritters 6verldtbarhet och forfarandet for ej ut-
ovade teckningsritter.

Plan for distribution och tilldelning

Vilka olika kategorier av potentiella investerare som virdepapperen erbjuds till. Om erbjudandet gors samtidigt pa
marknaderna i tva eller flera linder och om en tranch har reserverats eller kommer att reserveras for vissa av dessa,
skall denna tranch anges.

Savitt emittenten kanner till sddana fakta skall det anges om storre aktiedgare eller medlemmar av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan avser att teckna erbjudna vardepapper, eller om ndgon enskild person
avser att teckna andelar som motsvarar mer dn 5 % av erbjudandet.

Information fore tilldelningen:

a)  Uppgift om hur emissionens olika trancher ér fordelade mellan institutionella investerare, privata investerare
och anstillda inom foretaget, samt eventuella 6vriga trancher.

b)  Villkor for nir en dtertagsmojlighet (clawback) far anvindas, hur omfattande den far vara samt eventuella mini-
miprocentsatser for enskilda trancher.

¢)  Uppgift om vilken eller vilka tilldelningsmetoder som skall anvandas vid overteckning av de trancher som ar
avsedda for privata investerare respektive for emittentens egna anstillda.

d)  Enredogorelse for alla eventuella i forvig bestimda fortursregler for vissa kategorier av investerare eller intres-
segrupper (inklusive investeringsprogram riktade till vinner eller slaktingar), vilken andel i procent av hela
erbjudandet som ar avdelad for sddan fortursbehandling samt kriterierna for att raknas till en sidan kategori
eller grupp.

e)  Uppgift om huruvida behandlingen av kapitalteckning eller anbud om att fa teckna kapital i samband med
tilldelningen kan variera med vilket féretag som ligger in eller fsrmedlar anbudet.

f)  Uppgift om huruvida man faststllt en indikativ ldgstanivé for en enskild tilldelning inom tranchen for privata
investerare.
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5.2.4.

5.2.5.

5.3.

5.3.1.

5.4.

5.4.1.

5.4.2.

5.4.3.

5.4.4.

6.1.

g)  Uppgift om villkoren for nér erbjudandet avslutas samt uppgift om det tidigaste datum dé detta kan ske.

h)  Uppgift om det dr tillatet att teckna sig for flera emissioner eller inte, och i de fall dar detta inte ér tilldtet, hur
sadana fall skall behandlas.

Forfarande for meddelande till investerarna om vilket belopp som har tilldelats och uppgift om huruvida handeln
kan inledas innan detta har meddelats.

Overtilldelning och emissionsinstitutets aterkdpsritt:

a)  Uppgift om huruvida det finns en 6vertilldelningsbestimmelse och/eller om emissionsinstitutet har dterkops-
ratt samt vilken rackvidd eller 6vre grins dessa har.

b)  Hur lange overtilldelningsbestimmelsen och/eller emissionsinstitutets dterkopsratt galler.
¢) Villkor for tillimpning av overtilldelningsbestimmelsen eller utovande av emissionsinstitutets dterkopsritt.
Prissdttning

Det skall anges till vilket pris virdepapperen kommer att erbjudas. Om priset dnnu inte dr kint, eller om det inte
finns en etablerad eller tillrackligt likvid marknad for virdepapperen i friga skall det anges vilken metod som
anvints for att faststdlla priset vid erbjudandet, inklusive en forklaring om vem som valt ut kriterierna eller ar for-
mellt ansvarig for prisbeslutet. Beloppet for eventuella avgifter och skatter som specifikt kommer att aldggas den
som tecknar eller koper virdepapperen skall ocksd anges.

Uppgift om forfarande for att meddela det pris till vilket virdepapperen erbjuds.

Om de befintliga aktiedgarna har fortur vid en emission och denna rittighet begrinsas eller dras in, skall det - om
virdepapperen méste forvarvas for likvida medel - anges pa vilka grunder emissionspriset faststdlls samt motiven
till att fortursratten begransats eller dragits in, och det skall ocksa anges vilka som drar fordel av beslutet.

I fall ddr det under det senaste aret funnits eller kan komma att foreligga en visentlig skillnad mellan det pris som
erbjudits allménheten och det pris som medlemmar i férvaltnings-, lednings eller kontrollorgan, andra personer i
ledande befattningar eller personer knutna till emittenten genom familjeband eller liknande i praktiken har fatt
betala, om forvirvet redan skett, eller kan komma att betala om det ror sig om en rittighet att forvirva virdepap-
per vid senare tillfélle, skall det bifogas en jimférelse mellan allminhetens kostnad enligt det foreslagna erbjudan-
det och det pris dessa kategorier av personer i praktiken betalat eller kommer att betala.

Placering och emissionsgarantier

Namn och adress till den eller dem som samordnar det 6vergripande erbjudandet och enskilda delar av detta och,
i den man emittenten eller erbjudaren kinner till dem, om placerarna i de olika linder ddr erbjudandet gors.

Namn och adress till samtliga betalnings- och depdombud i de olika linderna.

Namn och adress till de foretag som r villiga att garantera emissionen pd grundval av ett fast dtagande och namn
och adress till de foretag som ar villiga att placera emissionen utan ett fast dtagande eller enligt principen om "bésta
mojliga utférande”. Uppgifter om de visentliga inslagen i avtalen, inbegripet kvoteringen. Om garantin inte omfat-
tar hela emissionen; uppgift om hur stor andel som inte omfattas. Uppgift om det totala beloppet for garanti- och
placeringsprovisioner.

Information om nér garantiavtalet slots eller kommer att slutas.
UPPTAGANDE TILL HANDEL OCH HANDELSSYSTEM

Uppgifter om huruvida de virdepapper som erbjuds ar eller kommer att bli foremal f6r en ansékan om uppta-
gande till handel med avsikt att de skall distribueras pd en reglerad marknad eller motsvarande, med information
om vilka marknader som avses. Detta férhallande skall omnidmnas pd ett sidant sitt att det inte ger intryck av att
ans6kan om upptagande till handel med sikerhet kommer att beviljas. De dagar da virdepapperen tidigast kom-
mer att tas upp till handel skall anges om de ar kidnda.
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6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

7.1.

7.2.

7.3.

8.1.

9.1.

9.2

10.

10.1.

10.2.

Alla reglerade marknader eller motsvarande marknader pé vilka enligt vad emittenten kidnner till virdepapper i
samma klass som de virdepapper som erbjuds eller som skall tas upp till handel redan finns upptagna till handel.

Om utstillandet av viardepapper for vilka ansokan om upptagande till handel pé en reglerad marknad gors samti-
digt eller ndstan samtidigt med teckning eller forsaljning till enskild part av virdepapper av samma slag eller vir-
depapper av andra slag stills ut for att introduceras for allmén eller enskild placering, skall uppgifter limnas om
arten av dessa transaktioner och om antal och egenskaper betriffande de virdepapper som transaktionerna avser.

Narmare upplysningar om de foretag som har gjort ett fast dtagande om att agera som mellanhdnder vid sekundar
handel och som erhéller likvida medel genom prisskillnaden mellan efterfrigan och utbud samt en redogorelse for
de viktigaste villkoren i deras dtagande.

Om stabilisering forekommer, dvs. att en emittent eller sdljare av virdepapper inrittat ett overtilldelningsforfarande
eller om det pd annat sitt foreslagits att atgérder for att stabilisera priserna kan komma att férekomma i samband
med att virdepapper erbjuds skall foljande anges:

Att stabiliseringsatgarder kan komma att vidtas men att det ddremot inte foreligger ndgot garanti for detta, samt att
atgdrderna kan komma att avslutas vid vilken tidpunkt som helst.

Borjan och slutet pd den period under vilken stabilisering kan dga rum.

Namnet pa den som ansvarar for stabiliseringsdtgirder inom varje berord jurisdiktion, sdvida dessa uppgifter ar till-
gingliga vid offentligg6randet.

Det faktum att stabiliseringstransaktioner kan leda till en kurs pd marknaden som ar hogre dn den kurs som skulle
gilla i annat fall.

SALJANDE VARDEPAPPERSINNEHAVARE

Namn och kontorsadress till den fysiska eller juridiska person som erbjuder att silja virdepapperen samt befatt-
ning, uppdrag eller annat visentligt forhallande som siljaren har haft till emittenten av virdepapperen eller till
ndgon av emittentens foretrddare eller nirstdende foretag under de senaste tre ren.

Uppgift om antal och slag av virdepapper som erbjuds av var och en av de siljande virdepappersinnehavarna.
Blockeringsdverenskommelser (lock up agreements):

Berorda parter.

Overenskommelsens innehll och undantag frdn denna

Uppgifter om hur linge blockeringen varar.
KOSTNADEN FOR EMISSIONEN/ERBJUDANDET

Hir bor de sammanlagda nettointidkterna och en berikning av de sammanlagda kostnaderna for emissionen eller
erbjudandet anges.

UTSPADNING
Utspadningseffekt som erbjudandet for med sig i absoluta och procentuella termer.

Nir det giller teckningserbjudanden som riktar sig till befintliga aktiedgare skall den absoluta och procentuella
utspadningseffekt som uppstédr for dem som inte tecknar sig for erbjudandet anges.

YTTERLIGARE INFORMATION

Om rédgivare som har anknytning till en emission finns omnimnda i virdepappersnoten skall det finnas en for-
klaring om i vilken kapacitet dessa har agerat.

Upplysningar om annan information i virdepappersnoten som har reviderats eller oversiktligt granskats av de lag-
stadgade revisorerna och som har varit foremal for en rapport av revisorerna. Atergivning av rapporten eller, med
godkinnande fran den behoriga myndigheten, en sammanfattning av denna.
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10.3.  Om ett utlatande eller rapport som tillskrivs en sakkunnig person ingdr i virdepappersnoten skall namnet pd denna
person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida personen har ndgra visent-
liga intressen i emittenten. Om rapporten eller utlatandet i friga tagits fram pa emittentens begdran skall detta klart
anges, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker, vilket skall ske med samtycke fran den person som
svarar for den aktuella delen av virdepappersnoten.

10.4.  Om information kommer frdn tredje man skall det tydligt anges att informationen i friga dtergivits exakt och
att — sdvitt emittenten kan kinna till och forsikra genom jimforelse med annan information som offentliggjorts av
berord tredje man - inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen felaktig
eller missvisande. Dessutom skall killorna till informationen anges.
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BILAGA IV

Minimikrav f6r information i registreringsdokument for skuldebrev och
derivatinstrument (mall)

(Skuldebrev och derivatinstrument med ett nominellt virde per enhet pd mindre
dn 50 000 euro)

1. ANSVARIGA PERSONER

1.1. Uppgift om alla personer som &r ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i forekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. [ det senare fallet skall dessa delar anges. Nar det giller fysiska perso-
ner, ddribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befatt-
ning anges. I frdga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

1.2. En forsikran fran de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstilla att uppgifterna i dokumentet, sdvitt de vet, 4r med sanningen 6verensstimmande och att ingenting ar
utelimnat som skulle kunna paverka dess innebérd. I forekommande fall en forsikran avgiven av de ansvariga for
vissa delar av registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for att sikerstilla att upp-
gifterna i den del av dokumentet som de dr ansvariga for, sdvitt de vet, dr med sanningen 6verensstimmande och
att ingenting dr utelimnat som skulle kunna péverka dess innebord.

2. LAGSTADGADE REVISORER

2.1 Namn och adresser till emittentens revisorer under den period som omfattas av de historiska finansiella uppgif-
terna (tillsammans med uppgift om deras medlemskap i en yrkessammanslutning).

2.2. Om revisorer har avgétt, flyttats eller inte utsetts pd nytt under den period som omfattas av den historiska finan-
siella informationen skall visentliga upplysningar lamnas.

3. UTVALD FINANSIELL INFORMATION

3.1. Utvald historisk finansiell information om emittenten for varje rakenskapsér for den period som omfattas av den
historiska finansiella informationen och for eventuella senare finansiella delperioder, i samma valuta som den finan-
siella informationen.

Den utvalda historiska finansiella informationen skall innehélla nyckeltal som ger en 6verblick 6ver emittentens
finansiella situation.

3.2. Om utvald finansiell information tillhandahdlls for delperioder skall dven jaimforbara uppgifter for samma period
foregdende rakenskapsdr tillhandahallas, forutom nar det giller kravet pd jamforbara balansuppgifter da det racker
med att presentera balansrikningen fran utgdngen av aret.

4. RISKFAKTORER

Information pé framtrddande plats om riskfaktorer som kan paverka emittentens mojligheter att fullgora de for-
pliktelser gentemot investerarna som virdepapperen medfor. Detta skall ske i ett avsnitt med rubriken

"Riskfaktorer”.
5. INFORMATION OM EMITTENTEN
5.1. Emittentens historik och utveckling

5.1.1.  Emittentens registrerade foretagsnamn och i forekommande fall sekunddr/kommersiell beteckning.
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5.2

5.2.1.

5.2.3.

6.2.

6.3.

7.1.

7.2.

8.1.

8.2.

9.1.

Plats ddr emittenten 4r registrerad samt dess organisationsnummer eller motsvarande.
Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid dr obestamd.

Uppgift om emittentens site och bolagsform, enligt vilken lagstiftning emittenten bedriver verksamhet, i vilket land
bildandet 4gde rum samt adress och telefonnummer till styrelsens site (eller huvudsakligt verksamhetsstille om
detta avviker fran styrelsens site).

Uppgift om eventuella hindelser som nyligen intriffat och ar specifika for emittenten, i den utstrackning de har en
vasentlig inverkan pd bedomningen av emittentens solvens.

Investeringar
En beskrivning av de viktigaste investeringar som dgt rum sedan de senaste offentliggjorda redovisningarna.

Uppgift om foretagets viktigaste framtida investeringar, vilket skall avse de investeringar for vilka dess ledning ingétt
konkreta dtaganden.

Uppgift om forestdende kapitalbehov for att uppfylla forpliktelser i samband med sidana operationer som avses i
5.2.2.

SAMMANFATTANDE BESKRIVNING AV VERKSAMHETEN
Huvudsaklig verksamhet

En kort beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet med angivande av de viktigaste kategorierna av varor
som siljs och/eller tjanster som utfors.

Uppgift om nya produkter och/eller verksamheter av betydelse.

Huvudsakliga marknader

En kortfattad beskrivning av de huvudsakliga marknader dar foretaget konkurrerar.

Om foretaget yttrat sig over sitt konkurrenslage pa marknaden skall grunderna for detta anges.
ORGANISATIONSSTRUKTUR

Om emittenten tillhor en koncern, en kort beskrivning av koncernen och av emittentens stallning inom denna.

Om emittenten dr beroende av andra foretag inom koncernen skall detta anges klart, tillsammans med en forkla-
ring av vad beroendeforhallandet bestér i.

INFORMATION OM TRENDER

Det skall bifogas en forklaring om att inga vésentliga negativa forandringar har dgt rum i emittentens framtidsut-
sikter sedan den senast offentliggjorda reviderade redovisningen.

Om emittenten inte kan avge ndgon sddan forklaring skall det redovisas i detalj vad den visentliga negativa for-
dndringen bestar i.

Uppgift om alla kiinda trender, osikerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, dtaganden eller hindel-
ser som kan forvintas ha en inverkan pé emittentens affirsutsikter. Sddana uppgifter skall ticka dtminstone det
innevarande rikenskapséret.

RESULTATPROGNOSER ELLER FORVANTADE RESULTAT

Om emittenten viljer att lita registreringsdokumentet innehalla en resultatprognos eller en berdkning av forvantat
resultat skall det innehalla de upplysningar som anges i punkterna 9.1 och 9.2.

En redogorelse for de viktigaste av de antaganden som ligger till grund for prognosen eller det férvintade resultatet.

Det skall i dessa fall goras tydlig skillnad mellan antaganden om faktorer som medlemmarna av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har ndgot inflytande 6ver och antaganden om faktorer som ligger helt
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9.2.

9.3.

10.

10.1.

10.2.

11.

12.

13.

utanfor deras kontroll. Antagandena méste vara ldtta att forsta for investerarna, vara specifika och exakta, och inte
beroende av huruvida de berdkningar som ligger till grund for prognosen generellt sett dr korrekta.

En rapport som sammanstéllts av en revisor bor inkluderas, och det bor framgé av dennes yttrande att prognosen
i friga sammanstillts pa riktigt sitt och utifran de uppgifter som angetts, och att de rakenskaper som legat till grund
for prognosen eller berdkningen upprittats enligt emittentens giangse redovisningsrutiner.

Tillvigagangssittet for att uppritta prognosen eller berdkningen skall vara jamforbart med det som anvints for den
historiska finansiella informationen.

FORVALTNINGS-, LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN

Namn, kontorsadress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande bolaget, med angivande av deras
viktigaste sysselsdttningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa r av betydelse for emittenten:

a)  Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.

b) Komplementirer i kommanditbolag med aktiekapital.

Intressekonflikter inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan

Om det foreligger en potentiell intressekonflikt hos ndgon av de personer som avses i 10.1 — dvs. om deras privata
intressen kan st i strid med emittentens — skall detta anges. Om det inte foreligger nagra sddana intressekonflikter
skall detta faktum bekriftas uttryckligen.

STYRELSENS ARBETSFORMER

Uppgifter om emittentens sirskilda styrelsekommittéer for revisions- och avléningsfrdgor, namnen pa ledamé-
terna samt en kortfattad beskrivning av kommittéernas uppdrag.

En forklaring om huruvida emittenten uppfyller sitt lands regler for foretagsstyrning. Om emittenten inte uppfyller
sadana regler skall detta anges uttryckligen, jamte en forklaring av orsakerna.

STORRE AKTIEAGARE

Savitt emittenten har kinnedom om att det finns externt dgande eller kontroll av bolaget skall det anges vem som
utovar denna kontroll, vad kontrollen bestar i samt vad som gors for att garantera att den inte missbrukas.

Alla 6verenskommelser eller motsvarande som emittenten kinner till och som senare kan komma att leda till att
kontrollen forandras skall ocksd anges.

UPPLYSNINGAR OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELLA SITUATION SAMT
VINSTER OCH FORLUSTER

Historisk finansiell information

For de senaste tva aren (eller sd linge som emittenten bedrivit verksamhet om denna period ar kortare dn tre ar)
skall det finnas tillgang till reviderad finansiell information, samt en revisionsberittelse for varje dr. Denna finan-
siella information skall vara sammanstalld enligt férordning (EG) nr 1606/2002 eller, om den inte &r tillimplig,
enligt en viss medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter frin gemenskapen. For emittenter fran
tredjeland skall den finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstan-
darder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands natio-
nella redovisningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Om informationen i friga inte motsvarar dessa stan-
darder skall den omriknas enligt dessa standarder innan den liggs fram.
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13.3.1.

13.3.2.

13.3.3.

13.5.1.

Den historiska finansiella informationen for det senaste aret skall ssmmanstillas och presenteras pé ett sitt som ar
konsekvent i forhallande till den kommande arsredovisningen och med hinsyn till redovisningsstandarder och
redovisningspolicy samt lagstiftning for arsredovisningar.

Om emittenten varit aktiv inom sitt aktuella verksamhetsomride i mindre 4n ett dr skall den reviderade historiska
finansiella informationen vara sammanstilld enligt de standarder for drsredovisningar som giller enligt radets for-
ordning (EG) nr 1606/2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder eller, om s inte ar tillimp-
ligt, en medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter frdn tredjeland skall
den historiska finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder
som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redo-
visningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Den historiska finansiella informationen maste vara reviderad.

Om den reviderade historiska finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de
uppgifter som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrakning,

b) resultatrikning,

¢) finansieringsanalys,

och

d)  beskrivning av bokforingsprinciperna samt andra forklarande noter.

Den historiska finansiella information som hanfor sig till hela r skall vara granskad av en oberoende revisor eller
omfattas av en rapport om huruvida den, i enlighet med de revisionsstandarder som géller i en medlemsstat eller
en motsvarande standard, ger en korrekt och rittvisande beskrivning i registreringsdokumentet.

Finansiella rapporter

Om emittenten sammanstiller redovisning bade for det egna foretaget och for hela koncernen skall dtminstone kon-
cernredovisningen inga i registreringsdokumentet.

Revision av den drliga historiska finansiella informationen

Det skall ingd en forklaring om att den finansiella information har granskats av revisor. Om de lagstadgade revi-
sorerna avbojt att avldgga revisionsberittelse eller meddelat en reservation eller motsvarande skall motiveringen till
att de har avbojt, alternativt texten till reservationen eller annan typ av forbehdll, aterges i sin helhet.

Det skall anges om andra delar av registreringsdokumentet har granskats av revisorer.

Om finansiella uppgifter i registreringsdokumentet kommer frn andra killor dn reviderade redovisningar ange den
aktuella killan, liksom det faktum att det ror sig om uppgifter som inte har granskats av revisor.

Den senaste finansiella informationen

Det senaste ar for vilket det foreligger reviderad finansiell information far inte ligga mer dn 18 manader fore datu-
met for registreringsdokumentet.

Deldrsrapportering och annan finansiell information

Om emittenten offentliggjort finansiell information pé kvartals- eller halvarsbasis efter datumet for den senaste revi-
derade drsredovisningen skall dven denna information ingd i registreringsdokumentet. Om kvartals- eller halvars-
rapporteringen har reviderats eller setts over informellt av revisor skall revisionsberittelsen eller resultatet av over-
synen ocksd inkluderas. Om rapporteringen inte reviderats eller setts over av revisor skall detta faktum anges
uttryckligen.
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13.5.2.

14.

14.1.

14.1.1.

14.2.

14.2.1.

15.

16.

17.

Om registreringsdokumentet dr daterat mer dn nio ménader efter slutet av det senaste rakenskapsar for vilket det
finns reviderade rakenskaper skall det innehélla finansiell information som ticker dtminstone de forsta sex ména-
derna av det rakenskapséret. Om den finansiella informationen inte har granskats av revisor skall detta anges.

Finansiell delarsrapportering skall innehélla jamforbara uppgifter for samma period foregdende rakenskapsar, for-
utom ndr det galler uppgifter i balansrikningen, for vilka kravet pa jamférande information kan uppfyllas genom
att balansrakningen vid utgdngen av det foregdende riakenskapsaret redovisas.

Rittsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra rdttsliga forfaranden eller forlikningsforfaranden (inklusive dnnu
icke avgjorda drenden och drenden som emittenten dr medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv ména-
derna, och som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pd emittentens eller foretagskoncernens finan-
siella situation eller 16nsamhet. Om inga sddana forfaranden foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

Visentliga forandringar i emittentens finansiella situation eller stdllning pd marknaden

Registreringsdokumentet skall innehélla uppgifter om alla visentliga forandringar som intraffat vad galler koncer-
nens finansiella situation eller stillning pd marknaden sedan den senaste perioden for vilken antingen reviderad
finansiell information eller deldrsinformation har offentliggjorts. Om inga sddana forandringar skett skall dven detta
anges uttryckligen.

YTTERLIGARE INFORMATION
Aktiekapital

Storleken pé det emitterade kapitalet samt antal och slag betriffande de aktier som kapitalet ar fordelat pa, med
angivande av aktiernas visentligaste egenskaper; uppgift om hur stor del av det emitterade kapitalet som dterstdr
att inbetala, med angivande av antalet eller av det sammanlagda nominella virdet och arten betriffande de aktier
som dnnu inte r fullt betalda, i forekommande fall uppdelade efter inbetalningens omfattning.

Stiftelseurkund och bolagsordning

I tillimpliga fall uppgift om register och registreringsnummer, samt en beskrivning av emittentens mal och syften
och en angivelse av var i stiftelseurkunden eller bolagsordningen de anges.

VASENTLIGA KONTRAKT

En kort sammanfattning av alla kontrakt av storre betydelse som inte ingdr i den l6pande affirsverksamheten och
som kan leda till att ett féretag inom koncernen tilldelas en rittighet eller dldggs en skyldighet som visentligt kan
péaverka emittentens formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot innehavarna av de virdepapper som emitteras.

INFORMATION FRAN TREDJE MAN, EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE
MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN I EMITTENTEN

Om ett utldtande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingdr i registreringsdokumentet
skall namnet pd denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida per-
sonen har ndgra visentliga intressen i emittenten. Om rapporten eller utlitandet i fraga tagits fram pa emittentens
begiran skall detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker.
En rapport eller ett utldtande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke fran den person som sammanstallt den
aktuella delen av dokumentet.

Om information kommer frin tredje man skall det tydligt anges att informationen i frdga atergivits exakt och
att - sdvitt emittenten kan kénna till och forsikra genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av
berord tredje man - inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som skulle gora den atergivna informationen felaktig
eller missvisande. Emittenten skall ocksd ange killorna till informationen.

FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att foljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas
under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Emittentens stiftelseurkund och bolagsordning.
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b)  Allarapporter, brev och andra handlingar, historisk finansiell information, utvirderingar eller forklaringar som
utfirdats pa emittentens begdran och som till ndgon del ingér i eller hdnvisas till i registreringsdokumentet.

¢)  Den historiska finansiella information som féreligger for emittenten eller — om det ror sig om en koncern —
for emittenten och alla dess dotterbolag for de tva senaste rikenskapséren fore det ar som registreringsdoku-
mentet omfattar.

Det skall vidare anges om handlingarna i fraga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
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BILAGA'V
Minimikrav f6r information i virdepappersnoten avseende skuldebrev (mall)

(Skuldebrev med ett nominellt virde per enhet pd mindre in 50 000 euro)

1. ANSVARIGA PERSONER

1.1.  Uppgift om alla personer med ansvar for den information som ges i prospektet och i forekommande fall for vissa
delar av denna information och i sé fall uppgifter om vilka delar som avses. Nar det giller fysiska personer, dribland
medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning anges. I friga
om juridiska personer skall deras namn och site anges.

1.2.  Forsikran avgiven av de ansvariga for prospektet att, efter att ha vidtagit alla rimliga forsiktighetsdtgarder for att
sikerstilla att sd ar fallet, uppgifterna i prospektet ér, sdvitt de vet, med sanningen 6verensstimmande och att ing-
enting 4r utelimnat pa ett sitt som skulle kunna paverka dess innebord. I forekommande fall en forsikran avgiven
av de ansvariga for vissa delar av prospektet att uppgifterna i den del av prospektet for vilken de r ansvariga, sdvitt
de vet, overensstimmer med de faktiska forhallandena och att ingenting 4r utelimnat pé ett sitt som skulle kunna
paverka dess innebord.

2. RISKFAKTORER

2.1.  Information pé framtrddande plats om marknadsrelaterade risker som dr visentliga for de virdepapper som erbjuds
till forsaljning eller tas upp till handel skall redovisas i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer”.

3. CENTRAL INFORMATION

3.1.  Uppgift om huruvida fysiska eller juridiska personer som dr inblandade i emissionen eller erbjudandet har nagra ekonomiska
eller andra relevanta intressen

Det skall anges vilka personer som eventuellt innehar intressen som kan vara av visentlig betydelse for emissionen
eller erbjudandet, inklusive sddana intressen som kan sté i konflikt. Forutom namnet pé de berérda personerna skall
det anges vilken typ av intresse det galler.

3.2. Motiven for erbjudandet och anvindningen av de medel erbjudandet forvantas tillfora

Motiven till erbjudandet, om det inte avser 16nsamhet eller skydd mot vissa risker, och i tillimpliga fall upplysningar
om de samlade kostnaderna for emissionen eller erbjudandet och det berdknade nettobeloppet for de medel som
erbjudandet forvintas tillfora. Dessa kostnader och intakter skall fordelas pa varje huvudsakligt avsett anvandnings-
omrade och redovisade i prioritetsordning mellan dessa anvindningsomrdden. Om emittenten vet att de medel som
erbjudandet forvintas tillfora inte kommer att ricka till for att finansiera alla planerade dndamdl, skall beloppet for
de ytterligare medel som krévs anges, samt kéllor till dessa medel.

4. INFORMATION OM DE VARDEPAPPER SOM ERBUDS ELLER TAS UPP TILL HANDEL

4.1.  En beskrivning av typ och slag av virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel, diribland ISIN-kod (Internatio-
nal Security Identification Number) eller motsvarande identitetskod for virdepapper.

4.2, Uppgifter om enligt vilken lagstiftning virdepapperen har upprittats.

4.3, Uppgift om huruvida virdepapperen ar registrerade eller utstillda till innehavaren och om de 4r utfirdade i doku-
mentform eller kontoforda. I det senare fallet, namn och adress pa det bolag som har hand om registret.

4.4.  Uppgift om i vilken valuta virdepapperen dr denominerade.

4.5.  Rangordning av de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel, inbegripet sammanfattningar av eventuella
klausuler som &r avsedda att paverka rangordningen eller gora virdepapperet oprioriterat i forhdllande till emitten-
tens eventuella befintliga eller framtida skuldférbindelser.
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4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

4.11.

4.12.

4.13.

4.14.

5.1.

5.1.1.

En beskrivning av vilka rittigheter, inbegripet eventuella begrinsningar av dessa rdttigheter, som sammanhanger med
virdepapperen, och av forfarandet for att utova dessa rittigheter.

Den nominella rintan och bestimmelser om rantebetalningarna.

— Den dag fran och med vilken rinta betalas ut samt ranteforfallodagar.

—  Preskriptionstid vad giller krav pa rdnta och aterbetalning av ldnebeloppet.

Om réntan inte 4r fast, en beskrivning av det underliggande instrument som den baseras pa och vilken metod som
anvinds for att korrelera dessa bada faktorer samt uppgift om var man kan fa upplysningar om det underliggande
instrumentets tidigare och fortsatta resultat och om dess volatilitet.

— Beskrivning av ev. storande hidndelser pd marknaden eller vid avveckling som paverkar det underliggande
instrumentet.

— Justeringsregler for att ta hinsyn till hindelser som péverkar det underliggande instrumentet.

—  Berdkningsombudets namn.

Om rintebetalningarna péd virdepapperet baseras pé ett derivatinslag skall en klar och fullstindig forklaring limnas
s att investerarna kan forsta hur virdet av deras investeringar paverkas av virdet pé det eller de underliggande instru-
menten, sirskilt under de omstandigheter da riskerna dr mest uppenbara.

Forfallodag och bestimmelser som giller amortering av ldnet, inklusive forfarandet vid dterbetalning. Om amorte-
ring i férvdg Overvigs, pa initiativ av antingen emittenten eller innehavaren, skall bestimmelserna rérande amorte-
ringstidpunkter och amorteringsvillkor anges.

Uppgift om avkastning. Sittet att berdkna avkastningen skall beskrivas kortfattat.

Representation av skuldebrevsinnehavarna med uppgifter om den organisation som foretrider investerarna och
bestimmelser rorande denna representation. Uppgift om var allminheten kan fa tillgang till de avtal som giller for
detta slags representation.

Om det giller nyemission, en forklaring om de resolutioner, auktorisationer och godkidnnanden som ligger till grund
for upprittandet eller emissionen av virdepapperen.

Vid nyemission, den planerade dagen for virdepappersemissionen.

Uppgifter om eventuella inskrdnkningar i ritten att fritt 6verlata skuldebreven.

[ frdga om det land dir emittenten har sitt site och det land eller de linder dér erbjudandet eller ansdkan om upp-
tagande till handel gors:

— Information om kallskatt pé intikter av virdepapperen.

— Uppgift om huruvida emittenten tar pé sig ansvaret for att innehélla kéllskatt.

ERBJUDANDETS FORMER OCH VILLKOR

Villkor, statistiska uppgifter om erbjudandet, forvintad tidsplan och information om hur man svarar pd erbjudandet

Villkor som galler for erbjudandet.

. Totalbelopp for emissionen eller erbjudandet. Om beloppet inte ar faststallt skall metoderna och tidsplanen for

offentliggérandet av det slutgiltiga beloppet for erbjudandet anges.

. Information om hur linge erbjudandet kommer att vara 6ppet, inbegripet eventuella dndringar, och narmare upp-

lysningar om ansokningsforfarandet.
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5.1.5.

5.2.

5.2.1.

5.2.2.

5.3.

5.4.

5.4.1.

5.4.2.

5.4.3.

5.4.4.

6.1.

6.2.

6.3.

. Upplysningar om eventuella begransningar av teckningsbeloppet och om hur éverskjutande belopp som har beta-

lats in av de sokande kommer att &terbetalas.

Narmare upplysningar om minsta och hogsta teckningsbelopp (antingen i antal vardepapper eller i totalt
investeringsbelopp).

. Metoder och tidsfrist for betalning och leverans av virdepapperen.

. En fullstindig beskrivning av pd vilket sitt och vid vilken tidpunkt resultaten av erbjudandet kommer att

offentliggoras.

. Forfarandet vid utovande av foretradesritt, uppgift om teckningsritters overldtbarhet och forfarandet for ej utovade

teckningsrtter.

Plan for distribution och tilldelning

Vilka olika kategorier av potentiella investerare som virdepapperen erbjuds till. Om erbjudandet gors samtidigt pa
marknaderna i tvd eller flera linder och om en tranch har reserverats eller kommer att reserveras for vissa av dessa,
skall denna tranch anges.

Forfarande for meddelande till investerarna om vilket belopp som har tilldelats och uppgift om huruvida handeln
kan inledas innan detta har meddelats.

Prissdttning

. Uppgift om till vilket forvéntat pris virdepapperen kommer att bjudas ut eller om vilken metod som kommer att

anvindas for att faststdlla priset och forfarandet for att offentliggora det. Belopp for eventuella avgifter och skatter
som specifikt kommer att dldggas den som tecknar eller koper virdepapperen skall ocksa anges.

Placering och emissionsgarantier

Namn och adress till den eller dem som samordnar det 6vergripande erbjudandet och enskilda delar av detta och, i
den man emittenten eller erbjudaren kanner till dem, om placerarna i de olika lander dar erbjudandet gors.

Namn och adress till samtliga betalnings- och depdombud i de olika linderna.

Namn och adress till de foretag som ar villiga att garantera emissionen pa grundval av ett fast dtagande och namn
och adress till de foretag som dr villiga att placera emissionen utan ett fast dtagande eller enligt principen om "bésta
mojliga utforande”. Uppgifter om de visentliga inslagen i avtalen, inbegripet kvoteringen. Om garantin inte omfat-
tar hela emissionen; uppgift om hur stor andel som inte omfattas. Uppgift om det totala beloppet for garanti- och
placeringsprovisioner.

Information om nir garantiavtalet slots eller kommer att slutas.

UPPTAGANDE TILL HANDEL OCH HANDELSSYSTEM

Uppgifter om huruvida de virdepapper som erbjuds ir eller kommer att bli féremal for en ansékan om upptagande
till handel med avsikt att de skall distribueras pé en reglerad marknad eller motsvarande, med information om vilka
marknader som avses. Detta forhallande skall omndmnas pa ett sadant sitt att det inte ger intryck av att ansokan om
upptagande till handel med sikerhet kommer att beviljas. Om det ar kint ange den tidigaste dagen for virdepappe-
rens upptagande till handel.

Alla reglerade marknader eller motsvarande marknader pé vilka enligt vad emittenten kinner till virdepapper i
samma klass som de virdepapper som erbjuds eller som skall tas upp till handel redan finns upptagna till handel.

Namn och adress till de féretag som har gjort ett fast dtagande om att agera som mellanhdnder vid sekunddr handel
och som erhéller likvida medel genom prisskillnaden mellan efterfrigan och utbud samt en redogorelse for de vik-
tigaste villkoren i deras dtagande.
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7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

YTTERLIGARE INFORMATION

Om radgivare som har anknytning till en emission finns omndmnda i virdepappersnoten skall det finnas en forkla-
ring om i vilken kapacitet dessa har agerat.

Upplysningar om annan information i virdepappersnoten som har reviderats eller dversiktligt granskats av de lag-
stadgade revisorerna och som har varit foremal for en rapport av revisorerna. Atergivning av rapporten eller, med
godkinnande frin den behoriga myndigheten, en sammanfattning av denna.

Om ett utlatande eller rapport som tillskrivs en sakkunnig person ingdr i virdepappersnoten skall namnet pa denna
person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida personen har ndgra visent-
liga intressen i emittenten. Om rapporten eller utldtandet i fraga tagits fram pa emittentens begdran skall detta klart
anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket ssmmanhang detta sker. En rapport eller ett utla-
tande av detta slag fir inte inkluderas utan samtycke frin den person som sammanstillt den aktuella delen av
virdepappersnoten.

Om information kommer fran tredje man skall det tydligt anges att informationen i friga atergivits exakt och att -
savitt emittenten kan kanna till och forsikra genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berord
tredje man - inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen felaktig eller miss-
visande. Dessutom skall kallorna till informationen anges.

Kreditvardighetsbetyg som tilldelats en emittent eller en emittents skuldebrev pd begdran av emittenten eller med den-
nes medverkan under faststillandet av kreditvardighetsbetyget. En kort forklaring av ratingens innebérd om en sddan
tidigare har offentliggjorts av den som har utfért ratingen.



L 215/48

Europeiska unionens officiella tidning

16.6.2004

BILAGA VI
Minimikrav pa information for garantier

(Tilliggsmodul)

. GARANTINS ART

En beskrivning av dtgirder som har vidtagits for att sikerstdlla att alla skyldigheter i samband med emissionen kommer
att utforas enligt givna regler, antingen detta sker i form av en garanti, en sikerhet, ett s kallat "keep well-avtal”, ett for-
sikringsavtal eller ett motsvarande tagande (for enkelhetens skull anvinds hddanefter samlingsbegreppet "garantier” for
alla typer av dtaganden och den som tillhandahéller garantierna kallas "garantigivare”).

Utan att det paverkar den generella tillimpligheten av det som tidigare angivits, ticker dessa dtgirder dven dtaganden
om att uppfylla skyldigheter att 16sa in skuldebrev eller att betala rintor och det skall anges hur dtgdrderna skall verka
for att de garanterade betalningarna gors i ritt tid.

. GARANTINS TILLAMPNINGSOMRADE

Upplysningar skall ges om garantins bestimmelser och villkor, samt om dess tillimpningsomrade. Utan att det paverkar
den generella tillimpligheten av det som tidigare angivits, skall det dven anges om garantins tillimplighet ar villkorad i
hindelse av betalningssvarigheter enligt sakerhetsavtalet eller villkoren i forsdkrings- eller "keep well”-avtalet mellan emit-
tenten och garantigivaren. Narmare upplysningar skall 4ven ges om garantigivarens vetoritt i friga om sikerhetsinne-
havarens rattigheter, enligt vad som ofta forekommer i forsikringsavtal.

. INFORMATION OM GARANTIGIVAREN

Garantigivaren skall limna upplysningar om sig sjilv pd samma sitt som om garantigivaren hade varit emittent av
samma typ av virdepapper som utgér foremaélet for garantin.

. FOREVISADE DOKUMENT

Uppgift om var allmanheten har tillgang till avtalstexterna och andra dokument med anknytning till garantin.
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1.1.

1.2.

2.1.

3.1.

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

5.1.

5.2.

BILAGA VII

Minimikrav for information i registreringsdokument for virdepapper med
bakomliggande tillgingar som sikerhet (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer som ér ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i forekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. I det senare fallet skall dessa delar anges. Nir det géller fysiska personer,
didribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning
anges. [ frdga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

En forsikran avgiven av de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for
att sikerstalla att uppgifterna i dokumentet savitt de vet dr med sanningen overensstimmande och att ingenting dr
utelimnat som skulle kunna péverka dess innebérd. 1 forekommande fall en forsikran avgiven av de ansvariga for
vissa delar av registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgirder for att sikerstilla att uppgif-
terna i den del av dokumentet som de ér ansvariga for sdvitt de vet 4r med sanningen 6verensstimmande och att
ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

LAGSTADGADE REVISORER

Namn och adresser till emittenternas revisorer under den period som omfattas av den historiska finansiella informa-
tionen (tillsammans med uppgift om deras eventuella medlemskap i relevanta branschorganisationer).

RISKFAKTORER

Information pé framtridande plats om riskfaktorer som ar specifika for emittenten eller branschen i ett avsnitt med
rubriken "Riskfaktorer”.

INFORMATION OM EMITTENTEN

En deklaration om huruvida emittenten ar ett sarskilt upprittat bolag for andamalet att emittera virdepapper for vilka
sakerheten utgors av tillgdngar.

Emittentens registrerade foretagsnamn och i forekommande fall sekundir/kommersiell beteckning.

Plats ddr emittenten ar registrerad samt dess organisationsnummer eller motsvarande.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid dr obestamd.

Uppgift om emittentens site och bolagsform, enligt vilken lagstiftning emittenten bedriver verksamhet, i vilket land
bildandet dgde rum samt adress och telefonnummer till styrelsens site (eller huvudsakligt verksamhetsstille om detta
avviker fran styrelsens site).

Uppgift om storleken pa emittentens auktoriserade maximikapital och beloppet for det kapital som har godkints for
emission, samt antal och slag av viardepapper som kapitalet 4r sammansatt av.

SAMMANFATTANDE BESKRIVNING AV VERKSAMHETEN

Kortfattad beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet.

En overgripande beskrivning av parterna i virdepapperiseringsprogrammet daribland information om det direkta eller
indirekta dgandet eller kontrollen dem emellan.
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6.1.

7.1.

8.1.

8.2.

FORVALTNINGS-, LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN

Namn, kontorsadress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande bolaget, med angivande av deras
viktigaste sysselsdttningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa ar av betydelse for emittenten:

a)  Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.

b) Komplementirer i kommanditbolag med aktiekapital.

STORRE AKTIEAGARE

Savitt emittenten har kinnedom om att det finns externt dgande eller kontroll av bolaget skall det anges vem som
utovar denna kontroll, vad kontrollen bestar i samt vad som gors for att garantera att den inte missbrukas.

UPPLYSNINGAR OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELLA STALLNING SAMT
VINSTER OCH FORLUSTER

Om emittenten inte har pabérjat ndgon verksamhet sedan dagen for bildandet eller upprattandet och inga arsredo-
visningar har upprittats vid dagen for utstillandet av registreringsdokumentet, skall registreringsdokumentet inne-
halla en forklaring om detta.

Historisk finansiell information

Om emittenten sedan dagen for bildandet eller upprittandet har paborjat sin verksamhet och rsredovisningar har
upprittats, skall registreringsdokumentet innehalla reviderad finansiell information for de tvd senaste verksamhets-
aren (eller for den tid som emittenten har bedrivit verksamhet om den 4r kortare dn tva &r) samt en revisionsberit-
telse for varje dr. Denna finansiella information skall vara upprittad enligt férordning (EG) nr 1606/2002 eller, om
den inte ar tillimplig, enligt en viss medlemsstats nationella redovisningsstandarder f6r emittenter frén gemenska-
pen. For emittenter fran tredjeland skall den finansiella informationen sammanstéllas antingen enligt de internatio-
nella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt
ett tredjelands nationella redovisningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Om informationen i friga inte mot-
svarar dessa standarder skall den omarbetas innan den ldggs fram.

Den historiska finansiella informationen for det senaste aret skall sammanstillas och presenteras pa ett sitt som dr
konsekvent i férhallande till den kommande arsredovisningen och med hénsyn till redovisningsstandarder och redo-
visningspolicy samt lagstiftning for arsredovisningar.

Om emittenten varit aktiv inom sitt aktuella verksamhetsomrade i mindre 4n ett ar skall den reviderade historiska
finansiella informationen vara sammanstalld enligt de standarder for arsredovisningar som giller enligt radets for-
ordning (EG) nr 1606/2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder eller, om sd inte ar tillimpligt,
en medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter frén tredjeland skall den
historiska finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder som
antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redovis-
ningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Den historiska finansiella informationen méste vara reviderad.

Om den reviderade finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de uppgifter
som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrikning,

b) resultatrikning,

¢)  beskrivning av bokforingsprinciperna samt andra forklarande noter.

Historisk finansiell information som hanfor sig till hela ar skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara fore-
mél for en rapport om huruvida den ger en sann och rittvisande bild for registreringsdokumentet i enlighet med de
revisionsstandarder som giller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard.
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8.2a.

8.3.

8.4.

Detta avsnitt far bara tillimpas pd emittenter som utfardar vardepapper med bakomliggande tillgangar som sikerhet till ett nomi-
nellt virde per enhet pd minst 50 000 euro.

Om emittenten sedan dagen for bildandet eller upprittandet har paborjat sin verksamhet och arsredovisningar har
upprittats, skall registreringsdokumentet innehalla reviderad finansiell information for de tvéd senaste verksamhets-
aren (eller for den tid som emittenten har bedrivit verksamhet om den ar kortare dn tvé &r) samt en revisionsberat-
telse for varje ar. Denna finansiella information skall vara sammanstilld enligt forordning (EG) nr 1606/2002 eller,
om sd inte dr tillimpligt, en medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter
fran tredjeland skall den finansiella informationen sammanstllas antingen enligt de internationella redovisningsstan-
darder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i férordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella
redovisningsstandarder som motsvarar dessa standarder. I annat fall skall registreringsdokumentet innehélla foljande
uppgifter:

a)  Uppgift pa framtradande plats om att den finansiella informationen i registreringsdokumentet inte har upprat-
tats enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i férordning (EG)
nr 1606/2002 och att det kunde ha forekommit vésentliga skillnader i den finansiella informationen om for-
ordning (EG) nr 1606/2002 hade tillimpats pa den historiska finansiella informationen.

b) En uttommande beskrivning direkt efter den historiska finansiella informationen om skillnaderna mellan de
internationella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002
och de redovisningsprinciper som emittenten antagit vid upprittandet av arsredovisningen.

Den historiska finansiella informationen for det senaste dret skall sammanstillas och presenteras pa ett sitt som ar
konsekvent i férhallande till den kommande drsredovisningen och med hansyn till redovisningsstandarder och redo-
visningspolicy samt lagstiftning for rsredovisningar.

Om den reviderade finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de uppgifter
som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrdkning,

b) finansieringsanalys,

och

¢)  beskrivning av bokforingsprinciperna samt andra forklarande noter.

Historisk finansiell information som hénfor sig till hela &r skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara fore-
mél for en rapport om huruvida den ger en sann och rittvisande bild for registreringsdokumentet i enlighet med de
revisionsstandarder som giller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard. I annat fall skall regist-
reringsdokumentet innehalla foljande uppgifter:

a)  Klara uppgifter om vilka revisionsstandarder som har tillimpats.

b)  En forklaring till eventuella vasentliga avvikelser fran internationella revisionsstandarder.

Rittsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra rittsliga forfaranden eller skiljeforfaranden (inklusive dnnu icke
avgjorda drenden eller sddana som bolaget dr medvetet om kan uppkomma) under de senaste tolv manaderna, och
som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa emittentens eller bolagskoncernens finansiella situation
eller I16nsamhet. Om inga sddana forfaranden foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

Visentliga negativa forandringar i emittentens finansiella situation

Om en emittent har sammanstallt drsredovisningar skall en forklaring bifogas om att inga vésentliga negativa for-
andringar i emittentens finansiella situation eller framtidsutsikter har dgt rum sedan den senast offentliggjorda revi-
derade drsredovisningen. Om en vésentlig negativ forandring har dgt rum mdste detta anges i registreringsdokumentet.
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9.1.

9.2.

10.

10.1.

INFORMATION FRAN TREDJE MAN, EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE
MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN I EMITTENTEN

Om ett utldtande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingar i registreringsdokumentet skall
namnet pd denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida personen
har ndgra visentliga intressen i emittenten. Om rapporten eller utldtandet i friga tagits fram pa emittentens begdran
skall detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker. En rap-
port eller ett utldtande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke frdn den person som sammanstillt den aktuella
delen av dokumentet.

Om information kommer fran tredje man skall det tydligt anges att informationen i frdga tergivits exakt och att -
savitt emittenten kan kinna till och forsikra genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berérd
tredje man - inga uppgifter har utelimnats pd ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen felaktig eller miss-
visande. Emittenten maste ocksd ange killorna till informationen.

FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att foljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas
under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Emittentens stiftelseurkund och bolagsordning.

b)  Alla rapporter, brev och andra handlingar, historisk finansiell information, utvirderingar eller férklaringar som
utfirdats pa emittentens begiran och som till ndgon del ingdr i eller hinvisas till i registreringsdokumentet.

¢)  Den historiska finansiella information som foreligger for emittenten eller - om det r6r sig om en koncern - for
emittenten och alla dess dotterbolag for de tva senaste rakenskapsaren fore det ar som registreringsdokumentet
omfattar.

Det skall vidare anges om handlingarna i fraga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
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BILAGA VIl

Minimikrav f6r information for virdepapper med bakomliggande tillgingar som
sakerhet — Tilliggsmodul

1. VARDEPAPPEREN
1.1. Minsta nominella virde for emissionen.
1.2. Om information limnas om ett foretag eller en gdldenir som inte ingér i emissionen skall det tydligt anges att infor-

mationen om foretaget eller gildeniren i fraga atergivits exakt i enlighet med den information som foretaget sjilvt
eller gdldeniren sjdlv har offentliggjort. Savitt emittenten kidnner till och kan forsikra genom jimforelse med annan
information som offentliggjorts av foretaget eller gdldenaren i friga skall inga uppgifter ha utelimnats pa ett sitt
som skulle gora den dtergivna informationen missvisande.

Emittenten skall ocksa ange kallorna till sédan information i virdepappersnoten som har dtergivits fran informa-
tion som har offentliggjorts av ett annat foretag eller en géldenir.

2. DE UNDERLIGGANDE TILLGANGARNA

2.1. Det skall tydligt anges att de vardepapperiserade tillgdngar som stdlls som sidkerhet f6r emissionen kan frambringa
medel for att betala av de skulder pd virdepapperen som forfaller till betalning.

2.2. Om emissionen ticks av en pool av icke-6ronmarkta tillgdngar skall foljande anges:

2.2.1.  Vilken jurisdiktion som styr poolningssystemet.

2.2.2. a) Om det giller ett litet antal latt identifierbara galdenirer, en allmin beskrivning av varje gdldenar.

b) 1alla 6vriga fall uppgifter om gildenirernas allminna egenskaper, den ekonomiska bakgrunden, samt ver-
gripande statistiska uppgifter om de virdepapperiserade tillgdngarna.

2.2.3.  Tillgdngarnas rittsliga status.

2.2.4.  Vilken dag tillgdngarna loper ut eller forfaller till betalning.

2.2.5.  Tillgdngarnas belopp.

2.2.6.  Forhallandet mellan lanets storlek och tillgidngarnas virde eller nivin pa sikerheten.

2.2.7.  Med vilken metod tillgangarna uppstod eller skapades och for lane- och kreditavtal de viktigaste utlaningsvillkoren
och uppgift om vilka ldn som inte uppfyller dessa villkor samt eventuella rittigheter eller skyldigheter att gd vidare
med processen.

2.2.8.  Uppgift om viktiga utfistelser och sidkerheter som har givits till emittenten med anknytning till tillgdngarna.

2.2.9. Eventuella rittigheter att byta ut tillgdngarna och en beskrivning av hur detta skall gé till och vilken typ av till-
gdngar som far bytas ut pd detta sdtt. Om det finns kapacitet att byta ut tillgdngar mot tillgdngar av en annan typ
eller kvalitet skall detta anges och effekterna av ett sddant utbyte skall redovisas.

2.2.10. En redovisning av eventuella relevanta forsikringsavtal med anknytning till tillgdngarna. Om det forekommer kon-
centration till ett forsikringsbolag skall detta anges om det ar vésentligt for transaktionen.

2.2.11. Om tillgdngarna innehéller obligationer fran hogst fem gdldendrer som ar juridiska personer eller om en géldenar
svarar for minst 20 % av tillgdngarna eller om en géldenir svarar for en vésentlig del av tillgdngarna, savitt emit-
tenten kan kénna till och forsdkra genom annan information som offentliggjorts av gildendrerna, skall foljande
information limnas:

a)  Upplysningar om varje gildendr pd samma sitt som om det géllde en emittent som utfirdar ett registrerings-
dokument for skuldebrev i enskilda valérer pd minst 50 000 euro.
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2.2.12.

2.2.13.

2.2.14.

2.2.15.

2.2.16.

2.3.

2.4.

3.1.

3.2.

b) Om en gildendr eller garantigivare har virdepapper som redan har upptagits till handel pé en reglerad mark-
nad eller motsvarande eller om obligationerna dr garanterade genom ett organ som dr upptaget till handel pa
en reglerad marknad eller motsvarande, skall det finnas uppgifter om bolagets namn, adress, i vilket land
bolagsbildningen dgde rum, typ av verksamhet och namnet pé den marknad dir bolagets virdepapper finns
upptagna till handel.

Om det férekommer ndgon forbindelse mellan emittenten, garantigivaren och gildendren som kan ha betydelse
for emissionen, skall ndrmare upplysningar ges om de viktigaste villkoren f6r denna férbindelse.

Om tillgdngarna innehaller obligationer som inte handlas pé en reglerad marknad eller motsvarande skall det fin-
nas uppgifter om de viktigaste bestimmelserna och villkoren for dessa obligationer.

Om tillgdngarna innehaller aktierelaterade virdepapper som har tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller
motsvarande skall foljande uppgifter ges:

a)  En beskrivning av virdepapperen.

b)  En beskrivning av den marknad dir de handlas, ndr den upprittades, hur prisinformation offentliggérs, vilka
volymer som omsitts dagligen pd marknaden, marknadens stdllning i landet i frdga och namnet pd markna-
dens tillsynsmyndighet.

¢)  Hur ofta priserna péd de berérda virdepapperen offentliggors.

Om mer 4n tio procent (10 %) av tillgdngarna harrér fran aktierelaterade vardepapper som inte handlas pa en reg-
lerad marknad eller motsvarande, skall det for varje emittent av dessa virdepapper finnas upplysningar om dessa
aktierelaterade virdepapper och information som motsvarar den som forekommer i mallen for registreringsdoku-
mentet for aktier.

Om en visentlig del av tillgdngarna ar sikrade eller tickta av fast egendom skall det finnas en rapport avseende
egendomen, dir bade virdet pa egendomen och kassaflodet och intaktsflodet redovisas.

Det sistndamnda 4r inte obligatoriskt om emissionen avser sddana virdepapper som dr tickta av bostadsobligatio-
ner med hypoteksldn som sikerhet, under forutsittning att det inte har forekommit ndgon omvirdering av fastig-
heterna i samband med emissionen och att det ar klart angivet att de virderingar som redovisas dr desamma som
lag till grund for tecknandet av det ursprungliga hypotekslénet.

Om emissionen ticks av en aktivt forvaltad pool av tillgdngar skall fljande anges:

Motsvarande information som den som anges i punkt 2.1 och 2.2 for att det skall vara majligt att bedoma om de
tillgdngstyper som skall utgora sikerhet for emissionen ar av lamplig typ och kvalitet, om de ar tillrackliga och till-
rackligt likvida.

Enligt vilka parametrar investeringar kan goras, namn och beskrivning pé det bolag som har ansvaret for forvalt-
ningen samt en redogérelse for dess sakkunskap och erfarenhet, en sammanfattning av vilka bestimmelser som
giller for att avsluta samarbetet med ett sddant bolag och att utse ett alternativt forvaltningsbolag samt en redo-
gorelse for bolagets forbindelser med 6vriga parter i emissionen.

Om en emittent foreslar att emittera ytterligare virdepapper med stod av samma tillgdngar skall det finnas klara
uppgifter om detta och om inte dessa nya virdepapper ar fungibla med eller underordnade de typer av skulder som
redan finns skall det finnas uppgifter om hur innehavarna av dessa typer kommer att informeras.

STRUKTUR OCH KASSAFLODE

Beskrivning av transaktionens struktur, i forekommande fall med ett flodesdiagram.

Beskrivning av de bolag som deltar i emissionen och av de funktioner som varje bolag har.
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3.3.

3.4.

3.4.1.

3.4.2.

3.4.3.

3.4.4.

3.4.5.

3.4.6.

3.4.7.

3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

4.1.

Uppgifter om vilka metoder som tillimpas samt dagen for genomforandet av forsiljningen, transfereringen, nova-
tionen eller overlatelsen av tillgdngarna eller av eventuella rittigheter eller skyldigheter i tillgdngarna till emittenten
eller i tillimpliga fall pa vilket sitt och inom vilken tidsperiod de medel som tillfors genom emissionen kommer att
vara helt investerade av emittenten.

En forklaring om det finansiella flodet, med féljande information:

Uppgifter om hur kassaflodet fran tillgdngarna kommer att uppfylla emittentens ataganden gentemot innehavarna
av virdepapperen, om sd erfordras atf6ljda av en finansieringstabell med forklaring om vilka antaganden som har
anvinds vid utarbetandet av tabellen.

Uppgift om eventuella ytterligare ldn, information om var vasentliga likviditetsbrister skulle kunna uppsta och till-
gédng till eventuella likviditetskallor. Uppgift om atgdrder som har vidtagits for att ticka riskerna vid otillrackliga
rintebetalningar eller amorteringar.

Utan att det paverkar punkt 3.4.2, uppgift om eventuell finansiering genom oprioriterade skuldinstrument.

Uppgift om vilka investeringsparametrar som giller for investeringar av tillfalliga likviditetsoverskott och om vilka
parter som 4r ansvariga for dessa investeringar.

Hur betalning erldggs for tillgdngarna.

[ vilken prioritetsordning emittenten kommer att erldgga betalning till innechavarna av respektive slag av
virdepapper.

Eventuella andra bestimmelser avseende betalning av rdnta och kapital till investerarna.

Uppgift om namn, adress och huvudsaklig affirsverksamhet f6r upphovsminnen till de virdepapperiserade
tillgdngarna.

Om avkastningen pa eller aterbetalningen av sikerheten ar beroende av utvecklingen av andra tillgdngar som inte
tillhor utfirdaren, dr informationen under punkterna 2.2 och 2.3 obligatorisk.

Uppgift om forvaltarens, berakningsombudets eller motsvarande persons namn, adress och huvudsakliga affars-
verksamhet, tillsammans med en sammanfattning om forvaltarens/berakningsombudets ansvarsomrdden och deras
forhallande till tillgdngarnas upphovsman samt en sammanfattning av bestimmelserna om hur
forvaltaren/berakningsombudet kan sigas upp och hur en alternativ forvaltare eller berakningsombud kan utses.

Namn, adresser och kortfattade upplysningar om:

a)  alla motparter i swapaffdrer och andra parter som tillhandahaller visentliga finansieringstillskott,
och

b)  de banker i vilka de viktigaste kontona med anknytning till transaktionen fors.

RAPPORTERING I EFTERHAND

[ prospektet skall det anges huruvida information om transaktionen kommer att tillhandahallas efter emissionen
avseende vilka virdepapper som kommer att tas upp till handel och hur de underliggande sikerheterna utvecklas.
Om emittenten har meddelat att sddan information kommer att tillhandahéllas, skall det i prospektet klart anges
vilken information som kommer att rapporteras, var denna information kan hamtas och hur ofta information kom-
mer att rapporteras.
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BILAGA IX

Minimikrav f6r information i registreringsdokument for skuldebrev och
derivatinstrument (mall)

(Skuldebrev och derivatinstrument med ett nominellt virde per enhet pd minst
50 000 euro)

1. ANSVARIGA PERSONER

1.1. Uppgift om alla personer som dr ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i forekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. I det senare fallet skall dessa delar anges. Nar det giller fysiska perso-
ner, ddribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befatt-
ning anges. I friga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

1.2. En forsikran frdn de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgirder for att
sikerstilla att uppgifterna i dokumentet, sdvitt de vet, 4r med sanningen 6verensstimmande och att ingenting &r
uteldimnat som skulle kunna péverka dess innebérd. I forekommande fall en forsikran avgiven av de ansvariga for
vissa delar av registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att sakerstalla att upp-
gifterna i den del av dokumentet som de dr ansvariga for, savitt de vet, dr med sanningen 6verensstimmande och
att ingenting ar utelimnat som skulle kunna péverka dess innebord.

2. LAGSTADGADE REVISORER

2.1 Namn och adresser till emittentens revisorer under den period som omfattas av de historiska finansiella uppgif-
terna (tillsammans med uppgift om deras medlemskap i en yrkessammanslutning).

2.2. Om revisorer har avgitt, flyttats eller inte utsetts pd nytt under den period som omfattas av den historiska finan-
siella informationen skall visentliga upplysningar lamnas.

3. RISKFAKTORER

3.1. Information pd framtrddande plats om riskfaktorer som kan paverka emittentens mojligheter att fullgora de for-
pliktelser gentemot investerarna som virdepapperen medfor. Detta skall ske i ett avsnitt med rubriken
"Riskfaktorer”.

4. INFORMATION OM EMITTENTEN

4.1. Emittentens historik och utveckling

4.1.1.  Emittentens registrerade foretagsnamn och i forekommande fall sekundir/kommersiell beteckning.

4.1.2.  Plats dir emittenten ar registrerad samt dess organisationsnummer eller motsvarande.

4.1.3.  Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid dr obestimd.

4.1.4.  Uppgift om emittentens site och bolagsform, enligt vilken lagstiftning emittenten bedriver verksamhet, i vilket land
bildandet dgde rum samt adress och telefonnummer till styrelsens site (eller huvudsakligt verksamhetsstille om
detta avviker fran styrelsens site).

4.1.5.  Uppgift om eventuella hindelser som nyligen intriffat och ar specifika f6r emittenten, i den utstrickning de har en
visentlig inverkan pd bedomningen av emittentens solvens.
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5.

5.1.

5.1.1.

6.1.

6.2.

7.1.

8.1.

8.2.

8.3.

9.1.

9.2.

SAMMANFATTANDE BESKRIVNING AV VERKSAMHETEN

Huvudsaklig verksamhet

En kortfattad beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet med angivande av de viktigaste kategorierna av
de varor som siljs och/eller tjanster som utfors.

Grunderna for eventuella yttranden i registreringsdokumentet som emittenten gjort om sitt konkurrenslige pa
marknaden.

ORGANISATIONSSTRUKTUR

Om emittenten tillh6r en koncern, en kort beskrivning av koncernen och av emittentens stillning inom denna.

Om emittenten dr beroende av andra foretag inom koncernen skall detta anges klart, tillsammans med en forkla-
ring av vad beroendeférhallandet bestar i.

INFORMATION OM TRENDER

Det skall bifogas en forklaring om att inga visentliga negativa fordndringar har dgt rum i emittentens framtidsut-
sikter sedan den senast offentliggjorda reviderade redovisningen.

Om emittenten inte kan avge ndgon sddan forklaring skall det redovisas i detalj vad den visentliga negativa for-
dndringen bestar i.

RESULTATPROGNOSER ELLER FORVANTADE RESULTAT

Om emittenten viljer att lita registreringsdokumentet innehalla en resultatprognos eller en berdkning av forvantat
resultat skall det innehalla de upplysningar som anges i punkt 8.1 och 8.2.

En redogorelse for de viktigaste av de antaganden som ligger till grund for prognosen eller det férvantade resultatet.

Det skall i dessa fall goras tydlig skillnad mellan antaganden om faktorer som medlemmarna av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har ndgot inflytande Gver och antaganden om faktorer som ligger helt
utanfor deras kontroll. Antagandena skall ocksé vara ldtta for investerarna att forstd, vara specifika och exakta och
inte beroende av huruvida de berdkningar som ligger till grund for prognosen generellt sett ar korrekta.

En eventuell resultatprognos i registreringsdokumentet skall atf6ljas av en forklaring om att denna prognos har utar-
betats pa ett korrekt sitt och utifrdn de uppgifter som angetts, och att de rikenskaper som legat till grund for prog-
nosen eller berakningen upprittats enligt emittentens gangse redovisningsrutiner.

Tillvigagangssittet for att uppratta prognosen eller berdkningen skall vara jamforbart med det som anvints for den
historiska finansiella informationen.

FORVALTNINGS-, LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN

Namn, kontorsadress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande bolaget, med angivande av deras
viktigaste sysselsdttningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa ar av betydelse for emittenten:

a)  Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.

b) Komplementirer i kommanditbolag med aktiekapital.

Intressekonflikter inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan

Om det foreligger en potentiell intressekonflikt hos ndgon av de personer som avses i 9.1 — dvs. om deras privata
intressen kan std i strid med emittentens — skall detta anges. Om det inte foreligger ndgra sddana intressekonflikter
skall detta faktum bekriftas uttryckligen.
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10.

10.1.

10.2.

11.

STORRE AKTIEAGARE

Savitt emittenten har kinnedom om att det finns direkt eller indirekt dgande eller kontroll av bolaget skall det anges
vem som utovar denna kontroll, vad kontrollen bestar i samt vad som gors for att garantera att den inte missbrukas.

Alla dverenskommelser eller motsvarande som emittenten kinner till och som senare kan komma att leda till att
kontrollen forandras skall ocksd anges.

UPPLYSNINGAR OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELLA SITUATION SAMT
VINSTER OCH FORLUSTER

Historisk finansiell information

For de senaste tva aren (eller sd linge som emittenten bedrivit verksamhet om denna period ér kortare dn tre ar)
skall det finnas tillgang till reviderad finansiell information, samt en revisionsberdttelse for varje dr. Denna finan-
siella information skall vara sammanstilld enligt forordning (EG) nr 1606/2002 eller, om s inte ar tillimpligt, en
medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter fran tredjeland skall den
finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits
enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redovisningsstan-
darder som motsvarar dessa standarder. I annat fall skall registreringsdokumentet innehélla foljande uppgifter:

a)  Uppgift pa framtradande plats om att den finansiella informationen i registreringsdokumentet inte har upp-
rittats enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i férordning
(EG) nr 1606/2002 och att det kunde ha férekommit vésentliga skillnader i den finansiella informationen om
forordning (EG) nr 1606/2002 hade tillimpats pa den historiska finansiella informationen.

b)  En uttémmande beskrivning direkt efter den historiska finansiella informationen om skillnaderna mellan de
internationella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr
1606/2002 och de redovisningsprinciper som emittenten antagit vid upprattandet av arsredovisningen.

Den historiska finansiella informationen for det senaste aret skall ssammanstillas och presenteras pd ett sitt som ar
konsekvent i forhallande till den kommande arsredovisningen och med hinsyn till redovisningsstandarder och
redovisningspolicy samt lagstiftning for arsredovisningar.

Om den reviderade finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de uppgifter
som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrikning,

b) resultatrikning,

¢)  beskrivning av bokforingsprinciperna samt andra forklarande noter.

Historisk finansiell information som hénfor sig till hela ar skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara
foremal for en rapport om huruvida den ger en sann och rittvisande bild for registreringsdokumentet i enlighet
med de revisionsstandarder som géller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard. I annat fall skall
registreringsdokumentet innehdlla f6ljande uppgifter:

a)  Klara uppgifter om vilka revisionsstandarder som har tillimpats.

b)  En forklaring till eventuella vasentliga avvikelser fran internationella revisionsstandarder.
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11.2.  Finansiella rapporter

Om emittenten sammanstiller redovisning bade for det egna foretaget och for hela koncernen skall dtminstone kon-
cernredovisningen inga i registreringsdokumentet.

11.3.  Revision av den drliga historiska finansiella informationen

11.3.1. Det skall ingd en forklaring om att den finansiella information har granskats av revisor. Om de lagstadgade revi-
sorerna avbojt att avldgga revisionsberittelse eller meddelat en reservation eller motsvarande skall motiveringen till
att de har avbojt, alternativt texten till reservationen eller annan typ av forbehall, dterges i sin helhet.

11.3.2. Det skall anges om andra delar av registreringsdokumentet har granskats av revisorer.

11.3.3. Om finansiella uppgifter i registreringsdokumentet kommer fran andra killor dn reviderade redovisningar skall den
aktuella killan anges, liksom det faktum att det ror sig om uppgifter som inte granskats av revisor.

11.4.  Den senaste finansiella informationen

11.4.1. Det senaste ar for vilket det foreligger reviderad finansiell information far inte ligga mer 4n 18 manader fore datu-
met for registreringsdokumentet.

11.5.  Rattsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Det bor anges om emittenten varit part i nigra rttsliga forfaranden eller forlikningsforfaranden (inklusive dnnu
icke avgjorda drenden och drenden som emittenten 4r medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv ména-
derna, och som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pd emittentens eller foretagskoncernens finan-
siella situation eller 16nsamhet. Om inga sddana forfaranden foreligger skall 4ven detta anges uttryckligen.

11.6.  Visentliga forindringar i emittentens finansiella situation eller stallning pd marknaden

Registreringsdokumentet skall innehalla uppgifter om alla vasentliga forandringar som intréffat vad galler koncer-
nens finansiella situation eller stallning pd marknaden sedan den senaste perioden for vilken antingen reviderad
finansiell information eller deldrsinformation har offentliggjorts. Om inga sidana forandringar skett skall dven detta
anges uttryckligen.

12. VASENTLIGA KONTRAKT

En kort sammanfattning av alla kontrakt av storre betydelse som inte ingdr i den lopande affirsverksamheten och
som kan leda till att ett foretag inom koncernen tilldelas en rittighet eller alidggs en skyldighet som visentligt kan
paverka emittentens formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot innehavarna av de vardepapper som emitteras.

13. INFORMATION FRAN TREDJE MAN, EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE
MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN I EMITTENTEN

13.1.  Om ett utldtande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingdr i registreringsdokumentet
skall namnet pd denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida per-
sonen har ndgra visentliga intressen i emittenten. Om rapporten eller utldtandet i friga tagits fram pa emittentens
begiran skall detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker.
En rapport eller ett utldtande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke frdn den person som sammanstillt den
aktuella delen av dokumentet.

13.2.  UPPLYSNINGAR FRAN TREDJE MAN

Om information kommer frdn tredje man skall det tydligt anges att informationen i fraga atergivits exakt och att
det - savitt emittenten kan kinna till och forsikra genom jaimférelse med annan information som offentliggjorts av
berord tredje man - inte saknas ndgra uppgifter som skulle gora de atergivna uppgifterna felaktiga eller missvis-
ande. Aven killorna till informationen skall anges.
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14. FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att f6ljande handlingar (i férekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas
under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Emittentens stiftelseurkund och bolagsordning.

b)  Allarapporter, brev och andra handlingar, historisk finansiell information, utvirderingar eller forklaringar som
utfirdats pa emittentens begdran och som till ndgon del ingér i eller hdnvisas till i registreringsdokumentet.

¢)  Den historiska finansiella information som foreligger for emittenten eller - om det ror sig om en koncern - for
emittenten och alla dess dotterbolag for de tva senaste rakenskapsdren fore det &r som registreringsdokumen-
tet omfattar.

Det skall vidare anges om var handlingarna i friga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
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1.1.

1.2

2.1.

2.2.

3.1.

3.2

5.1.

BILAGA X
Minimikrav for information om depébevis som emitterats for aktier (mall)

INFORMATION OM EMITTENTEN AV DE UNDERLIGGANDE AKTIERNA

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer med ansvar for den information som ges i prospektet och i forekommande fall for vissa
delar av denna information och i sa fall uppgifter om vilka delar som avses. Nér det gller fysiska personer, dari-
bland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning
anges. I frdga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

Forsdkran avgiven av de ansvariga for prospektet att, efter att ha vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstilla att s ar fallet, uppgifterna i prospektet dr, savitt de vet, med sanningen overensstimmande och att
ingenting 4r utelimnat pd ett sitt som skulle kunna paverka dess innebord. I forekommande fall en forsikran
avgiven av de ansvariga for vissa delar av prospektet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att siker-
stlla att uppgifterna i den del av prospektet som de dr ansvariga for, savitt de vet, dr med sanningen overens-
stimmande och att ingenting dr utelimnat som skulle kunna paverka dess innebord.

LAGSTADGADE REVISORER

Namn och adresser till emittentens revisorer under den period som omfattas av de historiska finansiella uppgif-
terna (tillsammans med uppgift om deras medlemskap i en yrkessammanslutning).

Om revisorer har avgatt, flyttats eller inte utsetts pa nytt under den period som omfattas av den historiska finan-
siella informationen, ange visentliga detaljerade upplysningar.

UTVALD FINANSIELL INFORMATION

Utvald historisk finansiell information om emittenten for varje rakenskapsér for den period som omfattas av den
historiska finansiella informationen och for eventuella senare finansiella delperioder, i samma valuta som den
finansiella informationen.

Den utvalda historiska finansiella informationen skall innehalla nyckeltal som ger en 6verblick 6ver emittentens
finansiella situation.

Om utvald finansiell information tillhandahalls for delperioder skall dven jamférbara uppgifter for samma period
foregdende riakenskapsér tillhandahéllas, forutom nir det giller kravet pa jamforbara balansuppgifter da det racker
med att presentera balansrdkningen frén utgdngen av aret.

RISKFAKTORER

Information pé framtradande plats i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer” om de riskfaktorer som ir specifika
for emittenten eller branschen.

INFORMATION OM EMITTENTEN

Historik och utveckling

Emittentens registrerade foretagsnamn och i forekommande fall sekundir/kommersiell beteckning.

Plats dir emittenten 4r registrerad samt dess organisationsnummer eller motsvarande.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid ar obestamd.
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5.2.

5.2.1.

5.2.2.

5.2.3.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

7.1.

7.2.

8.1.

8.2.

Uppgift om emittentens site och bolagsform, enligt vilken lagstiftning emittenten bedriver verksamhet, i vilket
land bildandet dgde rum samt adress och telefonnummer till styrelsens site (eller huvudsakligt verksamhetsstalle
om detta avviker frén styrelsens site).

Viktiga hindelser i utvecklingen av emittentens verksamhet.

Investeringar

En beskrivning (inklusive beloppet) av emittentens huvudsakliga investeringar for varje rakenskapsar under den
period som ticks av den historiska finansiella informationen fram till och med prospektets datum.

En redogorelse for de huvudsakliga investeringar som 4r under genomférande, med uppgifter om geografisk for-
delning (inhemska respektive i utlandet) och finansiering (intern eller extern).

Information om emittentens huvudsakliga framtida investeringar som ledningsorganen redan har gjort klara ata-
ganden om.

SAMMANFATTANDE BESKRIVNING AV VERKSAMHETEN

Huvudsaklig verksamhet

En beskrivning av (bland annat visentliga faktorer i samband med) emittentens funktion och huvudsakliga verk-
samhet med uppgifter om de viktigaste produkt- och tjanstekategorierna for varje rikenskapsar under den period
som omlfattas av den historiska finansiella informationen.

Uppgifter om alla visentliga produkter eller tjanster som introducerats. Vad giller en produkt eller tjanst under
utveckling skall det, sdvida den offentliggjorts for allmdnheten, anges i vilket utvecklingsstadium den befinner sig.

Huvudsakliga marknader

En beskrivning av de huvudsakliga marknader dir emittenten konkurrerar, indelad per rakenskapsdr som den hist-
oriska finansiella informationen omfattar. I denna beskrivning skall anges hur inkomsterna fordelas mellan olika
delar av verksamheten och olika geografiska marknader.

Om de uppgifter som limnas enligt punkt 6.1 och 6.2 har paverkats av osedvanliga omstindigheter skall detta
anges.

Om detta dr av visentlig betydelse for emittentens verksamhet eller I16nsamhet skall det anges i vilken grad emit-
tenten 4r beroende av patent eller licenser, kontrakt av industriell, kommersiell eller finansiell natur eller av nya
tillverkningsprocesser.

Om foretaget yttrat sig over sitt konkurrenslage pd marknaden skall grunderna for detta anges.

ORGANISATIONSSTRUKTUR

Om emittenten tillhor en koncern (foretagsgrupp) skall det ges en kort beskrivning av koncernen och av emit-
tentens stdllning inom denna.

En forteckning Gver emittentens viktigaste dotterbolag, med uppgift om namn, land ddr de bildats eller har sin
verksamhet, emittentens dgarandel och — om ndgon skillnad féreligger — emittentens roststyrka.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Uppgift om befintliga eller planerade materiella anldggningstillgangar, inklusive leasade tillgdngar. Det skall ocksé
anges om det finns ndgra betydande inteckningar eller liknande belastningar pa dessa tillgangar.

En redogorelse for eventuella miljofaktorer som kan paverka emittentens mojlighet att anvinda de materiella
anldggningstillgangarna.
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9.1.

9.2.

9.2.1.

9.2.2.

9.2.3.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

11.

12.

12.1.

12.2.

13.

OVERSIKT OVER DRIFT OCH FINANSIERING

Finansiell situation

Om detta inte omfattas i ndgon annan del av prospektet skall det limnas en beskrivning av emittentens ekono-
miska villkor, forandringar av dessa och rorelseresultaten for varje ar och delar for vilka historisk finansiell infor-
mation krdvs, déribland orsakerna till betydande forandringar frdn ar till &r i den finansiella informationen sa langt
det dr nodvindigt for att fa en overblick av emittentens totala verksamhet.

Rorelseresultat

Uppgifter om faktorer som pa ett patagligt sitt pdverkat emittentens rorelseinkomster samt om i hur hog grad
dessa inkomster paverkats. Till sidana faktorer skall dven riknas ny utveckling samt extraordinira eller ovanliga
hindelser.

Om det av redovisningen framgér att det skett visentliga forandringar i nettoomsittningen eller nettoinkom-
sterna skall det anges i resonerande text vad som orsakat sddana forandringar.

Uppgift om offentliga ekonomiska, skattepolitiska eller penningpolitiska atgarder eller politiska dtgarder inom
andra omrédden som, direkt eller indirekt, visentligt paverkat eller vasentligt skulle kunna péverka emittentens
verksamhet.

KAPITAL

Uppgift om emittentens kapital (kort- och langfristigt).

En redogorelse f6r emittentens kassaflode, inklusive uppgifter om belopp och killor kompletterade med en reso-
nerande beskrivning.

Information om emittentens lanebehov och finansieringsstruktur.

Uppgift om eventuella begransningar i anvindningen av kapitalet som, direkt eller indirekt, visentligt paverkat
eller vasentligt skulle kunna paverka emittentens verksamhet.

Information om forvintade finansieringskillor som kravs for att uppfylla de dtaganden som anges i punkt 5.2.3
och punkt 8.1.

FORSKNING OCH UTVECKLING, PATENT OCH LICENSER

Om dessa aspekter dr av visentlig betydelse skall det redogoras for emittentens dtgarder inom forskning och
utveckling under vart och ett av de riakenskapsar som omfattas av den historiska finansiella informationen, inklu-
sive uppgift om belopp som emittenten sponsrat inom forsknings- och utvecklingsomradet.

INFORMATION OM TRENDER

De senaste och mest betydande trenderna inom produktion, f6rsiljning och lager samt kostnader och forsalj-
ningspris frn utgdngen av det senaste rikenskapsaret till prospektets datum.

Uppgift om alla kidnda trender, osdkerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, dtaganden eller hén-
delser som kan forvintas ha en inverkan pé emittentens affarsutsikter. Sddana uppgifter skall ticka dtminstone
det innevarande ridkenskapsaret.

RESULTATPROGNOSER ELLER FORVANTADE RESULTAT

Om en emittent véljer att infora en resultatprognos eller en berakning av férvintad vinst skall prospektet inne-
halla de uppgifter som anges under punkt 13.1 och 13.2.
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13.1.

14.

14.1.

En redogorelse for de viktigaste av de antaganden som ligger till grund for prognosen eller det forvintade
resultatet.

Det skall i dessa fall goras tydlig skillnad mellan antaganden om faktorer som medlemmarna av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har nigot inflytande 6ver och antaganden om faktorer som ligger helt
utanfor deras kontroll. Antagandena maste vara litta att forstd for investerarna, vara specifika och exakta, och
inte beroende av huruvida de berdkningar som ligger till grund for prognosen generellt sett ar korrekta.

En rapport som sammanstillts av en oberoende rikenskapsforare eller revisor, ddr det framgér av dennes ytt-
rande att prognosen i fraga sammanstallts pa riktigt sitt och utifrdn de uppgifter som angetts, och att de riken-
skaper som legat till grund for prognosen eller berdkningen upprittats enligt emittentens gingse
redovisningsrutiner.

Tillvigagangssittet for att uppritta prognosen eller berdkningen skall vara jamforbart med det som anvints for
den historiska finansiella informationen.

Om emittenten offentliggjort en resultatprognos i ett prospekt som fortfarande géller, ange om den prognos som
bifogades prospektet fortfarande dr korrekt ndr prospektet offentliggors, och ange skil i det fall den tidigare prog-
nosen inte langre ar giltig.

MEDLEMMAR I FORVALTNINGS-, LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN SAMT OVRIGA PERSONER
I LEDANDE BEFATTNING

Namn, kontorsadress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande bolaget, med angivande av deras
viktigaste sysselsdttningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa ar av betydelse for emittenten:

o
=

Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.

b) Komplementirer i kommanditbolag med aktiekapital.

¢) Stiftare, om bolaget funnits i mindre dn fem ar.

d)  Alla personer i hog befattning som dr viktiga for att garantera att emittenten besitter tillricklig erfarenhet
och expertis for ledningen av verksamheten.

Det skall ocksé anges om det férekommer familjeband mellan dessa personer, och i sa fall vilket slags familjeband.

Vad avser varje medlem av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan samt personer som namns under leden b
och d i forsta stycket, skall det anges vilken expertis och erfarenhet personen besitter ndr det galler ledningsfunk-
tioner, jamte foljande uppgifter:

a)  Namn pd alla foretag ddr personen i frdga under de senaste fem aren varit medlem av forvaltnings-, lednings-
eller kontrollorgan eller varit deldgare, med uppgift om huruvida personen fortfarande har ndgon av dessa
funktioner eller fortfarande dr deldgare. Om en person dr medlem av ett forvaltnings-, lednings- eller kon-
trollorgan hos en emittent r det inte nddvindigt att ange denna emittents eventuella dotterbolag.

b)  Uppgift om huruvida personen domts i bedrigerirelaterade mal under de senaste fem &ren.

¢) Detaljerade uppgifter fran de senaste fem dren om eventuella konkurser och likvidationer eller deltagande
som konkursforvaltare som personer som nimns under punkterna a och d i forsta stycket varit inblandade
i och dir detta skett i ndgon av de egenskaper som ocksd anges i leden a eller d i forsta stycket.

d) Detaljerade uppgifter om lagstiftande eller reglerande myndigheters (dribland godkinda yrkessammanslut-
ningars) eventuella anklagelser och/eller sanktioner mot personen och om personen eventuellt har forhin-
drats av domstol att handla som medlem av en emittents forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller
frdn att ha ledande eller overgripande funktioner hos en emittent under atminstone de senaste fem aren.

Om inga uppgifter av detta slag foreligger skall det finnas en uttrycklig férsikran om detta.
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14.2.

15.

16.

16.1.

16.2.

16.3.

16.4.

17.

Intressekonflikter inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan eller hos andra personer i ledande befattningar

Om det foreligger en potentiell intressekonflikt hos ndgon av de personer som avses i 14.1 forsta stycket — dvs.
om deras privata intressen kan std i strid med emittentens — skall detta anges. Om det inte foreligger ndgra sddana
intressekonflikter skall detta faktum bekréftas uttryckligen.

Om det inte foreligger ndgra sadana intressekonflikter skall detta faktum bekraftas uttryckligen. Det skall anges
om det forekommit sirskilda verenskommelser med storre aktiedgare, kunder, leverantérer eller andra parter,
enligt vilka ndgon av de personer som avses i punkt 14.1 forsta stycket valts in i forvaltnings-, lednings- och kon-
trollorgan eller tillsatts i annan ledande befattning.

LONER OCH FORMANER

Med avseende pa det senaste fullstindiga rakenskapséret skall for de personer som avses under a och d i forsta
stycket i punkt 14.1 foljande anges:

Belopp som betalats ut (inklusive eventuella villkorade eller uppskjutna ersittningar och dylikt) samt naturafor-
méner som emittenten eller dess dotterbolag beviljat dessa personer for tjdnster de utfort at emittenten eller dess
dotterbolag, oavsett i vilken egenskap de utfort tjansten och oavsett vem som ansvarat for betalningen eller bevil-
jat forménen.

Uppgifterna skall redovisas separat person for person. Om en sddan redovisning inte dr obligatorisk i emitten-
tens hemmedlemsstat och om emittenten inte pa annat sitt offentliggjort individuella uppgifter far dock undan-
tag goras.

Uppgift om totala avsatta eller upplupna belopp hos emittenten eller hos dess dotterbolag f6r pensioner och lik-
nande forméner efter avtridande av tjinst.

STYRELSENS ARBETSFORMER

For det senaste rakenskapsaret skall nedanstdende uppgifter anges for de personer som avses under a i forsta
stycket i punkt 14.1:

Datum da personens aktuella forordnande 16per ut om detta ar tillimpligt, samt hur linge personen innehaft den
berorda posten.

Uppgift om fall dir medlemmarna av forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har slutit ett avtal med emit-
tenten eller ndgot av dess dotterbolag om forméner efter det att uppdraget avslutats, alternativt en tydlig angi-
velse om att inget sadant avtal foreligger.

Uppgift om emittentens styrelsekommittéer for revisions- och avloningsfrdgor, samt namnen pd medlemmarna
och en sammanfattning av kommittéernas uppdrag.

En forklaring om huruvida emittenten uppfyller sitt lands regler for foretagsstyrning. Om emittenten inte upp-
fyller sddana regler skall detta anges uttryckligen, jamte en forklaring av orsakerna.

ANSTALLDA

For varje rakenskapsdr som omfattas av den historiska finansiella informationen skall det anges antingen hur
maénga anstdllda som funnits vid slutet av ret i fraga eller genomsnittet under aret (samt eventuella betydande
forandringar i personalens storlek). Om s 4r mojligt och visentligt bor en uppdelning av personalen pé storre
kategorier och geografisk placering ocksa goras. Om emittenten anstiller en betydande del av sin personal pd tids-
begrinsad basis skall det anges hur ménga tillfalligt anstillda som i genomsnitt arbetade inom foretaget under
det senaste rikenskapsaret.

Aktie- och optionsinnehav

For var och en av de personer som avses i punkt 14.1 forsta stycket a och d skall s& aktuella uppgifter som moj-
ligt redovisas vad giller innehav av aktier eller aktieoptioner i det emitterande bolaget.

Om det finns sirskilda system for personalens f6rviry av kapitalandelar i emittenten skall dessa system beskrivas.
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18.

19.

20.

20.1.

STORRE AKTIEAGARE

Namnen skall anges pé alla personer som emittenten kéanner till och som - utéver medlemmarna i dess
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan - direkt eller indirekt innehar kapitalandelar eller rostritt som dr
anmalningspliktig enligt lagstiftningen i emittentens hemmedlemsstat, jimte uppgift om storleken pd dessa per-
soners innchav. Om det inte finns ndgra personer som uppfyller dessa kriterier skall dven detta anges uttryckligen.

Det skall vidare anges om emittentens storre aktiedgare har olika roststyrka. Om sd inte ar fallet skall dven detta
anges uttryckligen.

[ den utstrickning emittenten kanner till att det finns externt dgande eller kontroll av bolaget skall det anges vem
som utdvar denna kontroll, vad kontrollen bestar i samt vad som gors for att garantera att den inte missbrukas.

Alla 6verenskommelser eller motsvarande som emittenten kianner till och som senare kan komma att leda till att
kontrollen forindras skall ocksa anges.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE PARTER

Uppgifter om transaktioner med nirstdende parter (for detta andamal definieras sddana transaktioner enligt de
standarder som antagits genom réddets férordning (EG) nr 1606/2002) som emittenten utfort under den tid som
den historiska finansiella informationen omfattar och fram till dagen for prospektet méste redovisas enligt den
standard som antagits enligt forordning (EG) nr 1606/2002 som dr tillimplig i det enskilda fallet.

Om ingen av de nimnda standarderna ar tillimplig pa emittenten i friga skall foljande uppgifter redovisas:

a)  Alla transaktioner som enskilt eller som grupp ir visentliga f6r emittenten. Om transaktioner med nérsta-
ende parter inte har utforts enligt de rddande marknadsvillkoren skall skilen till detta anges. Nar det giller
utestdende 1dn inklusive olika sorters sikerheter eller garantier skall det utestdende beloppet anges.

b)  Vidare skall antingen beloppet for transaktionen med nérstdende part eller den procentandel transaktionen
utgdr av emittentens totala omsittning redovisas.

UPPLYSNINGAR OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELLA SITUATION
SAMT VINSTER OCH FORLUSTER

Historisk finansiell information

For de senaste tre dren (eller s linge som emittenten bedrivit verksamhet om denna period &r kortare n tre ar)
skall det finnas tillgang till reviderad finansiell information, samt en revisionsberittelse for varje ar. Denna finan-
siella information skall vara sammanstilld enligt férordning (EG) nr 1606/2002 eller, om den inte ér tillimplig,
enligt en viss medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter frin gemenskapen. For emittenter
fran tredjeland skall den finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisnings-
standarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands
nationella redovisningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Om informationen i frdga inte motsvarar
dessa standarder skall den omarbetas innan den liggs fram.

Den reviderade historiska finansiella informationen f6r de senaste tvéd aren skall sammanstillas och presenteras
pa ett sitt som ér konsekvent i forhdllande till den kommande offentliggjorda drsredovisningen och med hénsyn
till redovisningsstandarder och redovisningspolicy samt lagstiftning for drsredovisningar.

Om emittenten varit aktiv inom sitt aktuella verksamhetsomrade i mindre 4n ett dr skall den reviderade histo-
riska finansiella informationen vara sammanstilld enligt de standarder for drsredovisningar som giller enligt
radets forordning (EG) nr 1606/2002 eller, om sd inte ar tillimpligt, enligt en viss medlemsstats nationella redo-
visningsstandarder om emittenten ér frdn ett land i gemenskapen. For emittenter fran tredjeland skall den histo-
riska finansiella informationen sammanstllas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder som anta-
gits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella
redovisningsstandarder som motsvarar dessa standarder. Den historiska finansiella informationen méste vara
reviderad.
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20.1a.

Om den reviderade finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de uppgif-
ter som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrikning,

b) resultatrikning,

¢)  en redovisning av alla fordndringar i det egna kapitalet, eller andra fordndringar i det egna kapitalet dn de
som beror pa kapitaltransaktioner med 4garna eller utdelning till 4garna,

d) finansieringsanalys,

och

e)  beskrivning av redovisningsprinciperna samt andra forklarande noter.

Historisk finansiell information som hénfor sig till hela ar skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara
foremal for en rapport om huruvida den ger en sann och rittvisande bild for prospektet i enlighet med de revi-
sionsstandarder som giller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard.

Detta avsnitt fdr bara tillimpas pd emittenter som utfardar depdbevis med ett nominellt virde per enhet pd minst
50 000 euro.

For de senaste tre dren (eller sd linge som emittenten bedrivit verksamhet om denna period ar kortare 4n tre &r)
skall det finnas tillgdng till reviderad finansiell information, samt en revisionsberittelse for varje ar. Denna finan-
siella information skall vara upprittad enligt forordning (EG) nr 1606/2002 eller, om den inte ar tillimplig, enligt
en viss medlemsstats nationella redovisningsstandarder f6r emittenter fran gemenskapen. For emittenter fran tred-
jeland skall den finansiella informationen sammanstallas antingen enligt de internationella redovisningsstandar-
der som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands natio-
nella redovisningsstandarder som motsvarar dessa standarder. I annat fall skall prospektet innehélla foljande
uppgifter:

a)  Uppgift pa framtrddande plats om att den finansiella informationen i registreringsdokumentet inte har upp-
réttats enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i férord-
ning (EG) nr 1606/2002 och att det kunde ha foérekommit visentliga skillnader i den finansiella informa-
tionen om férordning (EG) nr 1606/2002 hade tillimpats pd den historiska finansiella informationen.

b)  Enuttdmmande beskrivning direkt efter den historiska finansiella informationen om skillnaderna mellan de
internationella redovisningsstandarder som antagits enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr
1606/2002 och de redovisningsprinciper som emittenten antagit vid upprittandet av drsredovisningen.

Den reviderade historiska finansiella informationen for de senaste tvd dren skall ssmmanstillas och presenteras
pd ett sitt som ar konsekvent i forhdllande till den kommande offentliggjorda arsredovisningen och med hinsyn
till redovisningsstandarder och redovisningspolicy samt lagstiftning for arsredovisningar.

Om den reviderade historiska finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall
de uppgifter som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrikning,

b) resultatrikning,

¢) en redovisning av alla fordndringar i det egna kapitalet, eller andra fordndringar i det egna kapitalet dn de
som beror pa kapitaltransaktioner med 4garna eller utdelning till 4garna,

d) finansieringsanalys,

och

e)  beskrivning av redovisningsprinciperna samt andra forklarande noter.
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20.2.

20.3.

20.3.1.

20.3.2.

20.3.3.

20.4.

20.4.1.

20.5.

20.5.1.

20.5.2.

20.6.

20.6.1.

Historisk finansiell information som hénfor sig till hela ar skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara
foremdl for en rapport om huruvida den ger en sann och rittvisande bild for prospektet i enlighet med de revi-
sionsstandarder som giller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard. I annat fall skall pro-
spektet innehalla foljande uppgifter:

a)  Klara uppgifter om vilka revisionsstandarder som har tillimpats.

b)  En forklaring till eventuella vasentliga avvikelser fran internationella revisionsstandarder.

Finansiella rapporter

Om emittenten sammanstiller redovisning bade for det egna foretaget och for hela koncernen skall atminstone
koncernredovisningen ingd i prospektet.

Revision av den drliga historiska finansiella informationen

Det skall inga en forklaring om att den finansiella information har granskats av revisor. Om de lagstadgade revi-
sorerna avbojt att avlagga revisionsberittelse eller meddelat en reservation eller motsvarande skall motiveringen
till att de har avbajt, alternativt texten till reservationen eller annan typ av forbehall, dterges i sin helhet.

Uppgift om andra delar av prospektet som har granskats av revisorerna.

Om finansiella uppgifter i prospektet kommer frdn andra killor dn reviderade redovisningar skall den aktuella
kallan anges, liksom det faktum att det ror sig om uppgifter som inte har granskats av revisor.

Den senaste finansiella informationen

Reviderad finansiell information méste finnas for ett rikenskapsar som ligger tidigast:

a) 18 ménader fore prospektet i tiden i de fall emittenten redovisar reviderade deldrsrikenskaper i prospektet,

eller

b) 15 ménader fore prospektet i tiden i de fall emittenten redovisar oreviderade deldrsrakenskaper i prospektet.

Deldrsrapportering och annan finansiell information

Om emittenten har offentliggjort finansiell information pa kvartals- eller halvarsbasis efter datumet for den senaste
reviderade drsredovisningen skall dven denna information ingd i prospektet. Om kvartals- eller halvarsrapporte-
ringen har reviderats eller setts 6ver informellt av revisor skall revisionsberittelsen eller resultatet av Gversynen
ocksd inkluderas. Om rapporteringen inte reviderats eller setts 6ver av revisor skall detta faktum anges.

Om prospektet ar daterat mer 4n nio manader efter utgdngen av det senaste rakenskapsaret for vilket det finns
reviderade rikenskaper skall det innehalla finansiell information som ticker atminstone de forsta sex manaderna
av det rakenskapsdret. Denna information behover inte vara granskad av revisor, men detta skall i sa fall anges.

Finansiell delarsrapportering skall innehalla jimforbara uppgifter f6r samma period foregdende rdkenskapsar, for-
utom nir det galler uppgifter i balansrakningen, for vilka kravet pa jamforande information kan uppfyllas genom
att balansridkningen vid utgdngen av det foregdende rikenskapsaret redovisas.

Politik vad galler utdelningar

Emittentens politik vad galler utdelningar och eventuella begransningar for dessa bor beskrivas.

Utdelningsbeloppet per aktie bor ockséd anges for varje period som omfattas av den historiska finansiella infor-
mationen, dir sd krivs med justeringar for att gora det jimforbart.
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20.7. Rdttsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra réttsliga forfaranden eller skiljeforfaranden (inklusive dnnu icke
avgjorda drenden eller sddana som emittenten dr medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv ména-
derna, och som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa emittentens eller foretagskoncernens
finansiella situation eller lonsamhet. Om inga sidana forfaranden foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

20.8. Visentliga forandringar i emittentens finansiella situation eller stallning pd marknaden

Registreringsdokumentet skall innehdlla uppgifter om alla vdsentliga fordndringar som intréffat vad géller fore-
tagskoncernens finansiella situation eller stillning pd marknaden sedan den senaste perioden for vilken antingen
reviderad finansiell information eller deldrsinformation har offentliggjorts. Om inga sddana fordndringar skett
skall dven detta anges uttryckligen.

21. YTTERLIGARE INFORMATION

21.1. Aktiekapital

Vad betriffar aktiekapitalet skall nedanstaende uppgifter anges, daterade samma dag som den balansrikning som
ingick i den senaste historiska finansiella informationen:

21.1.1.  Belopp for det emitterade kapitalet, indelat per kategori av aktier:

a) Maximikapital angivet i antal aktier.

b)  Antal aktier som ar emitterade och fullt inbetalda respektive emitterade och icke fullt inbetalda.

¢)  Nominellt virde per aktie, eller uppgift om att nominellt virde saknas.

d)  En avstimning av antalet utestiende aktier vid borjan respektive slutet av dret. Om mer dn 10 % av aktierna
betalats med andra tillgangar 4n likvida medel under den period som den historiska finansiella informatio-
nen omfattar skall detta anges.

21.1.2.  Om det finns aktier som inte representerar kapitalet, ange deras antal och viktigaste egenskaper.

21.1.3.  Vad giller aktier i emittenten som innehas av emittenten sjélv, pd dess vignar eller av dess dotterbolag skall antal
aktier och deras bokforda och nominella virde anges.

21.1.4.  Det sammanlagda beloppet for eventuella utbytbara virdepapper eller virdepapper med ritt till nyteckning, med
angivande av de villkor och forfaranden som giller vid konvertering, utbyte eller teckning.

21.1.5.  Uppgift om och villkor for eventuella rattigheter eller skyldigheter angdende auktoriserat men dnnu inte emitte-
rat kapital eller dtagande om att 6ka aktiekapitalet.

21.1.6.  Uppgift om eventuellt kapital i ndgot foretag som ingér i koncernen och for vilket det foreligger en option eller
for vilket det finns en villkorad eller villkorslos 6verenskommelse att placera det under option, samt detaljer om
hur denna option ér utformad och vilka personer den giller.

21.1.7.  En redogorelse for aktiekapitalets utveckling under den tid som den historiska finansiella informationen giller,
med sirskild angivelse av eventuella férindringar.

21.2. Stiftelseurkund och bolagsordning

21.2.1.  En beskrivning av emittentens mal och syften samt en angivelse av var i stiftelseurkunden eller bolagsordningen
de anges.

21.2.2.  Ensammanfattning av bestimmelserna i emittentens bolagsordning, stadgar eller motsvarande nér det galler med-
lemmarna i forvaltnings-, lednings- eller kontrollorganen.
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21.2.3.

21.2.4.

21.2.5.

21.2.6.

21.2.7.

21.2.8.

22.

23.

24.

En beskrivning av de rittigheter, privilegier och begransningar som kéinnetecknar varje kategori av de befintliga
aktierna.

En redogorelse for vad som krdvs for att forandra aktiedgarnas rittigheter, med en sirskild angivelse om villko-
ren 4r mer langtgdende dn vad som krivs enligt lagstiftningen.

En redogorelse for villkoren for hur érliga och extra bolagsstimmor inkallas, samt for vilka som har ratt att
ndrvara.

En kortfattad beskrivning av de bestimmelser i emittentens bolagsordning, stadgar eller motsvarande som kan
medfora att en forindring av kontrollen over bolaget kan forsenas eller helt forhindras.

[ forekommande fall uppgift om att bolagsordning, stadgar eller motsvarande innehéller ett troskelvirde for nar
en dgares andel méste offentliggoras.

En beskrivning av eventuella bestimmelser i stiftelseurkund, bolagsordning, stadgar eller motsvarande som reg-
lerar forandringar i kapitalet, savida sadana bestimmelser ar striktare dn vad som krivs enligt lag.

VASENTLIGA KONTRAKT

Alla kontrakt av storre betydelse som emittenten slutit under de tvd dr som foregdr prospektet skall redovisas kort-
fattat, med undantag for kontrakt som ingér i den lopande affarsverksamheten.

Andra kontrakt (utom sddana som ingétts som ett led i den 16pande affirsverksamheten) som ingétts av nigot
foretag inom koncernen och som innehaller ndgon bestimmelse som innebir att ett féretag inom koncernen till-
delas en rittighet eller dldggs en skyldighet som dr av vasentlig betydelse for koncernen i det skede dd prospektet
dr daterat.

INFORMATION FRAN TREDJE MAN, EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE
MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN I EMITTENTEN

Om ett utlatande eller en rapport som tillskrivs tredje man ingar i prospektet skall namnet pa denna person anges,
liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida personen har ndgra intressen i emit-
tenten. Om rapporten eller utlatandet i fraga tagits fram pd emittentens begdran skall detta klart anges i regist-
reringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker. En rapport eller ett utlitande av
detta slag far inte inkluderas utan samtycke fran den person som sammanstillt den aktuella delen av prospektet.

Om information kommer frén tredje man skall det tydligt anges att informationen i fraga tergivits exakt och att
- sdvitt emittenten kan kdnna till och forsikra genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av
berérd tredje man - inga uppgifter har utelimnats pé ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen fel-
aktig eller missvisande. Emittenten skall ocksa ange kéllorna till informationen.

FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att foljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna upp-
visas under hela den period som prospektet omfattar:

a)  Emittentens stiftelseurkund och bolagsordning.

b)  Alla rapporter, brev och andra handlingar, historisk finansiell information, utvirderingar eller forklaringar
som utfirdats pd emittentens begdran och som till ndgon del ingér eller hanvisas till i prospektet.

¢) Den historiska finansiella information som foreligger for emittenten eller — om det ror sig om en koncern —
for emittenten och alla dess dotterbolag for de tvd senaste rikenskapsiren fore det ar som prospektet
omfattar.

Det skall vidare anges om handlingarna i fraga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
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25.

25.1.

26.

26.1.

26.2.

26.3.

27.

27.1.

27.2.

27.3.

27.4.

27.5.

27.6.

27.7.

27.8.

27.9.

INNEHAV AV AKTIER ELLER ANDELAR

Uppygifter betriffande foretag i vilka emittenten innehar en andel som kan forvintas ha visentlig betydelse for
bedémningen av emittentens egna tillgdngar och skulder, finansiella situation eller vinster och forluster.

INFORMATION OM EMITTENTEN AV DEPABEVISEN
Namn, site och huvudsakligt administrationsstille, om detta inte dr detsamma som styrelsens site.
Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid ar obestdmd.

Uppgift om den lagstiftning som géller for emittentens verksamhet samt om den rittsliga form som foretaget
antagit enligt denna lagstiftning.

INFORMATION OM DE UNDERLIGGANDE AKTIERNA

En beskrivning av de underliggande aktiernas typ och klass, ddribland ISIN-kod (International Security Identifi-
cation Number) eller motsvarande identitetskod for viardepapper.

Uppgift om lagstiftning enligt vilken aktierna ursprungligen har skapats.

Uppgift om huruvida de underliggande aktierna dr registrerade eller utstallda till innehavaren och om de ar utfar-
dade i form av aktiebrev eller bokforda. I det senare fallet, namn och adress pa det bolag som har hand om
registret.

Uppgift om i vilken valuta aktierna ar utfirdade.

En beskrivning av vilka rdttigheter, inbegripet eventuella begriansningar av dessa rittigheter, som hinger samman
med de underliggande aktierna och forfarandet for att utova dessa rittigheter.

Rittigheter avseende utdelning:
a)  Datum for ndr ratten till utdelning intrdder.
b)  Uppgift om den tidsperiod efter vars utgang ritt till utdelning upphor och vem utdelningen i s fall tillfaller.

¢)  Restriktioner for utdelning och forfaranden som tillimpas nir virdepappersinnehavaren inte 4r bosatt i
landet.

d)  Utdelningssats, berdkningsmetod for denna, utdelningsfrekvens samt uppgift om huruvida betalningarna ar
av ackumulerad art eller inte.

Rostratt.

Foretradesrdtt vid nyteckning av virdepapper av samma slag.
Ritt till andel av emittentens vinst.

Ritt till andel av eventuella 6verskott vid likvidering.
Bestimmelser om inlosen.

Bestimmelser om konvertering.

De underliggande aktiernas emissionsdatum om nya underliggande aktier héller pd att skapas for emission av
depdbevis och dessa aktier inte foreligger ndr depdbevisen emitteras.

Om nya underliggande aktier skapas for emission av depdbevis skall de resolutioner, auktoriseringar och god-
kinnanden som ligger till grund f6r skapandet och/eller emissionen av de nya underliggande aktierna anges.
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27.10.

27.11.

27.12.

27.13.

27.14.

27.15.

27.15.1.

27.16.

27.16.1.

27.16.2.

27.17.

27.17.1.

27.17.2.

27.17.3.

28.

28.2.

Uppgifter om eventuella inskrankningar i ritten att fritt 6verlata underliggande aktier.

[ fraga om det land ddr emittenten har sitt site och det eller de linder dir erbjudandet eller ansokan om uppta-
gande till handel gors skall foljande anges:

a) Information om killskatt pd inkomst fran underliggande aktier.
b)  Uppgift om huruvida emittenten gor avdrag for killskatt.

Uppgift om huruvida de underliggande aktierna dr understillda nigra tvingande 6vertagandebud, ritt till tvings-
inlosen (squeeze-out) eller avyttringsritt (sell-out).

Uppgift om huruvida det férekommit offentliga 6vertagandebud i frdga om emittentens egna kapital under det
innevarande eller det foregdende rakenskapsaret. Uppgift skall limnas om pris eller utbytesvillkor vid sddana
erbjudanden samt vad resultatet blivit.

Blockeringsoverenskommelser (lock up agreements):

— Berorda parter.

—  Overenskommelsens innehéll och undantag frin denna.
—  Uppgifter om hur linge blockeringen varar.

Information om eventuella sljande aktiedgare

Namn och kontorsadress till den fysiska eller juridiska person som erbjuder att sdlja de underliggande aktierna
samt befattning, uppdrag eller annat vasentligt forhdllande som siljaren har haft till emittenten av de underlig-
gande aktierna eller till ndgon av emittentens foretridare eller nirstdende foretag under de senaste tre aren.

Utspadning

Absolut och procentuellt belopp vad giller den omedelbara utspddningen till foljd av erbjudandet om
depabevisen.

Nir det giller erbjudande om teckning av depébevis till befintliga aktiedgare skall det absoluta och procentuella
beloppet pd omedelbara utspadningar offentliggoras om de befintliga aktiedgarna inte tecknar sig for erbjudan-
det om depébevis.

Om ett erbjudande eller upptagande till handel for samma slag av underliggande aktier som de underliggande aktierna for
vilka depdbevisen emitteras sker samtidigt eller ndstan samtidigt skall ytterligare information offentliggoras.

Om utstillandet av depabevis for vilka ansokan om upptagande till handel pé en reglerad marknad gors samti-
digt eller ndstan samtidigt som teckning eller forsiljning till enskild part av underliggande aktier av samma slag
som de for vilka depabevisen emitteras skall uppgifter limnas om arten av dessa transaktioner och om antal och
kinnetecken betriffande de underliggande aktier som transaktionerna avser.

Uppgifter skall limnas om alla reglerade marknader eller motsvarande marknader dar, sdvitt emittenten av depa-
bevisen vet, underliggande aktier av samma slag som de for vilka depabevisen emitteras, erbjuds eller tas upp till
handel.

Savitt emittenten av depabevisen kinner till sddana fakta skall det anges om storre aktiedgare eller medlemmar av
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan avser att teckna erbjudna virdepapper, eller om nagon enskild person
avser att teckna andelar som motsvarar mer dn 5 % av erbjudandet.

INFORMATION OM DEPABEVISEN
Uppgift om typ och klass nir det giller de depdbevis som erbjuds eller tas upp till handel.

Uppgift om lagstiftning enligt vilken depdbevisen ursprungligen har skapats.
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28.3.

28.4.

28.5.

28.6.

28.7.

28.8.

28.9.

28.10.

28.11.

28.12.

28.13.

Uppgift om huruvida depdbevisen ar registrerade eller utstillda till innehavaren och om de ér utfirdade i form av
aktiebrev eller bokforda. I det senare fallet skall namn och adress pd det bolag som har hand om registret
inbegripas.

Uppgift om i vilken valuta depabevisen ar utfirdade.

Beskrivning av de rittigheter som dr forenade med depédbevisen, bland annat eventuella begransningar av dessa,
och det eventuella forfarandet for att utova dessa rittigheter.

Om de utdelningsrtter som ar férenade med depédbevisen skiljer sig fran de utdelningsritter som offentliggjorts
i samband med de underliggande aktierna skall foljande uppgifter limnas om utdelningsratterna:

a)  Datum for ndr rétten till utdelning intréder.

b)  Uppgift om den tidsperiod efter vars utgang ritt till utdelning upphor och vem utdelningen i s fall tillfaller.

¢)  Restriktioner f6r utdelning och férfaranden som tillimpas nir virdepappersinnehavaren inte dr bosatt i
landet.

d)  Utdelningssats, berdkningsmetod for denna, utdelningsfrekvens samt uppgift om huruvida betalningarna ar
av ackumulerad art eller inte.

Om den rostritt som dr férenad med depabevisen skiljer sig frdn den rostritt som offentliggjorts i samband med
de underliggande aktierna skall foljande uppgifter limnas om denna ritt:

—  Rostratt.

—  Foretradesritt vid nyteckning av virdepapper av samma slag.

— Ritt till andel av emittentens vinst.

— Rt till andel av eventuella dverskott vid likvidering.

—  Bestimmelser om inldsen.

—  Bestdmmelser om konvertering.

En beskrivning av utévandet och de faktiska fordelarna av de rdttigheter som ar férenade med de underliggande
aktierna, sarskilt vad giller rostritt, villkor som giller for emittentens utnyttjande av sddana rittigheter och
bestimmelser som géller for inhdmtande av instruktioner frdn innehavaren av depdbevisen samt ratt till andel i
vinst och likvidationsoverskott som inte tillfaller innehavaren av depabevisen.

Depébevisens planerade emissionsdatum.

Uppgifter om eventuella inskrdnkningar i rétten att fritt overlata depabevisen.

I friga om det land dér emittenten har sitt site och det eller de linder dir erbjudandet eller ansokan om uppta-
gande till handel gors skall foljande anges:

a) Information om kallskatt pa inkomst fran depébevis.

b)  Uppgift om huruvida emittenten gor avdrag for kallskatt.

Bankgarantier eller andra garantier som giller for depabevisen och som ir avsedda att garantera emittentens
ataganden.

Majlighet att fa depabevisen konverterade till originalaktier och forfarandet vid sidan konvertering.
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29.

29.1.1.

29.1.2.

29.1.3.

29.1.4.

29.1.5.

29.1.6.

29.1.7.

29.1.8.

29.1.9.

29.2.1.

29.2.2.

29.2.3.

29.2.3.1.

29.2.3.2.

29.2.3.3.

INFORMATION OM FORMERNA OCH VILLKOREN FOR ERBJUDANDET OM DEPABEVIS

Villkor, statistiska uppgifter om erbjudandet, forvintad tidsplan och information om hur man svarar pd erbjudandet

Totalbelopp for emissionen eller erbjudandet, med étskillnad mellan virdepapper som erbjuds till forsaljning re-
spektive teckning. Om beloppet inte ér faststdllt skall metoderna och tidsplanen for offentliggorandet av det slut-
giltiga beloppet for erbjudandet anges.

Information om hur linge erbjudandet kommer att vara dppet, inbegripet eventuella dndringar, och narmare upp-
lysningar om ansokningsforfarandet.

Uppgift om i vilket skede och under vilka omstindigheter erbjudandet eventuellt kan upphévas eller tillfalligt dras
in, samt om det dr mojligt att upphiva erbjudandet efter det att handeln har startat.

Upplysningar om eventuella begransningar av teckningsbeloppet och om hur 6verskjutande belopp som har beta-
lats in av de sokande kommer att dterbetalas.

Nérmare upplysningar om minimala och maximala teckningsbelopp (antingen i antal virdepapper eller i totalt
investerat belopp).

Om investerare som tecknat virdepapper har ritt att dra tillbaka detta beslut skall det anges inom vilken tid s&
maste ske.

Metoder och tidsfrist for betalning och leverans av virdepapperen.

En fullstindig beskrivning av pa vilket sitt och vid vilken tidpunkt resultaten av erbjudandet kommer att
offentliggoras.

Forfarandet vid utévande av foretradesritt, uppgift om teckningsritters overlatbarhet och forfarandet for ej uto-
vade teckningsritter.

Plan for distribution och tilldelning

Vilka olika kategorier av potentiella investerare som vardepapperen erbjuds till. Om erbjudandet gors samtidigt
pd marknaderna i tvé eller flera linder och om en tranch har reserverats eller kommer att reserveras for vissa av
dessa, skall denna tranch anges.

Sévitt emittenten kdnner till sddana fakta skall det anges om storre aktiedgare eller medlemmar av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan avser att teckna erbjudna virdepapper, eller om ndgon enskild person
avser att teckna andelar som motsvarar mer dn 5 % av erbjudandet.

Information fore tilldelningen:

Uppgift om hur emissionens olika trancher ar fordelade mellan institutionella investerare, privata investerare och
anstallda inom foretaget, samt eventuella ovriga trancher.

Villkor for nir en atertagsmojlighet (clawback) far anvindas, hur omfattande den far vara samt eventuella mini-
miprocentsatser for enskilda trancher.

Uppgift om vilken eller vilka tilldelningsmetoder som skall anvindas vid 6verteckning av de trancher som dr
avsedda for privata investerare respektive for emittentens egna anstillda.
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29.2.3.4. En redogorelse for alla eventuella i forvdg bestimda fortursregler for vissa kategorier av investerare eller intres-
segrupper (inklusive investeringsprogram riktade till vinner eller slaktingar), vilken andel i procent av hela erbju-
dandet som ir avdelad for sddan fortursbehandling samt kriterierna for att riknas till en sddan kategori eller

grupp.

29.2.3.5. Uppgift om huruvida behandlingen av kapitalteckning eller anbud om att fa teckna kapital i samband med till-
delningen kan variera med vilket foretag som ldgger in eller formedlar anbudet.

29.2.3.6. Uppgift om huruvida man faststillt en indikativ ligstanivd for en enskild tilldelning inom tranchen for privata
investerare.

29.2.3.7. Uppgift om villkoren for ndr erbjudandet avslutas samt uppgift om det tidigaste datum da detta kan ske.

29.2.3.8. Uppgift om det ir tilldtet att teckna sig for flera emissioner eller inte, och i de fall ddr detta inte ar tilldtet, hur
sddana fall skall behandlas.

29.2.3.9. Forfarande for meddelande till investerarna om vilket belopp som har tilldelats och uppgift om huruvida handeln
kan inledas innan detta har meddelats.

29.2.4.  Overtilldelning och emissionsinstitutets dterkopsritt:

29.2.4.1. Uppgift om huruvida det finns en 6vertilldelningsbestimmelse och/eller om emissionsinstitutet har dterkdpsritt
samt vilken rickvidd eller 6vre grins dessa har.

29.2.4.2. Hur linge 6vertilldelningsbestimmelsen och/eller emissionsinstitutets dterkopsritt giller.

29.2.4.3. Villkor for tillimpning av dvertilldelningsbestimmelsen eller utévande av emissionsinstitutets aterkopsratt.

29.3. Prissdttning

29.3.1.  Det skall anges till vilket pris vdardepapperen kommer att erbjudas. Om priset dnnu inte 4r kant eller dar det inte
finns en etablerad eller tillrackligt likvid marknad for virdepapperen i frdga skall det anges vilken metod som
anvints for att faststilla priset vid erbjudandet, inklusive uppgift om vem som valt ut kriterierna eller 4r formellt
ansvarig for prisbeslutet. Beloppet for eventuella avgifter och skatter som specifikt kommer att aldggas den som
tecknar eller koper virdepapperen skall ocksa anges.

29.3.2.  Uppgift om forfarande for att meddela det pris till vilket virdepapperen erbjuds.

29.3.3.  Ifall ddr det under det senaste dret funnits eller kan komma att foreligga en visentlig skillnad mellan det pris som
erbjudits allménheten och det pris som medlemmar i forvaltnings-, lednings eller kontrollorgan, andra personer
i ledande befattningar eller personer knutna till emittenten genom familjeband eller liknande i praktiken har fatt
betala, om forvirvet redan skett, eller kan komma att betala om det ror sig om en réttighet att forvirva virde-
papper vid senare tillfalle, skall det bifogas en jamforelse mellan allmanhetens kostnad enligt det foreslagna erbju-
dandet och det pris dessa kategorier av personer i praktiken betalat eller kommer att betala.

29.4. Placering och emissionsgarantier

29.4.1.  Namn och adress till dem som samordnar det 6vergripande erbjudandet och enskilda delar av erbjudandet och,
i den mén emittenten kénner till dem, om placerarna i de olika linder dir erbjudandet gors.

29.4.2.  Namn och adress till samtliga betalnings- och depdombud i de olika linderna.

29.4.3. Namn och adress till de foretag som ér villiga att garantera emissionen pa grundval av ett fast dtagande och namn
och adress till de foretag som dr villiga att placera emissionen utan ett fast dtagande eller enligt principen om
"bista mojliga utférande”. Uppgifter om de visentliga inslagen i avtalen, inbegripet kvoteringen. Om garantin inte
omfattar hela emissionen; uppgift om hur stor andel som inte omfattas. Uppgift om det totala beloppet for
garanti- och placeringsprovisioner.

29.4.4.  Information om nir garantiavtalet slots eller kommer att slutas.
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30.

30.1.

30.2.

30.3.

30.4.

30.5.

30.6.

30.7.

30.8.

30.9.

31.

31.1.1.

31.2.1.

UPPTAGANDE TILL HANDEL MED DEPABEVIS

Uppgifter om huruvida de vardepapper som erbjuds ar eller kommer att bli féremadl for en ansokan om uppta-
gande till handel med avsikt att de skall distribueras pé en reglerad marknad eller motsvarande, med information
om vilka marknader som avses. Omstindigheten mdste nimnas utan att det vicks intryck av att ansdkan om upp-
tagande till handel med sikerhet kommer att beviljas. Om det ar kint skall den tidigaste dagen for virdepappe-
rens upptagande till handel anges.

Alla reglerade marknader eller motsvarande marknader pé vilka enligt vad emittenten kanner till virdepapper i
samma klass som de virdepapper som erbjuds eller som skall tas upp till handel redan finns upptagna till handel.

Om utstillandet av virdepapper for vilka ansokan om upptagande till handel pa en reglerad marknad gors sam-
tidigt eller ndstan samtidigt med teckning eller forsiljning till enskild part av virdepapper av samma slag eller
virdepapper av andra slag stills ut for att introduceras for allmén eller enskild placering, skall uppgifter limnas
om arten av dessa transaktioner och om antal och egenskaper betriffande de viardepapper som transaktionerna
avser.

Namn och adress till de foretag som har gjort ett fast dtagande om att agera som mellanhéinder vid sekundir han-
del och som erhaller likvida medel genom prisskillnaden mellan efterfragan och utbud samt en redogorelse for
de viktigaste villkoren i deras dtagande.

Vid stabilisering, dvs. nir en emittent eller en siljare av aktier har inrittat ett overtilldelningsforfarande eller pa
ndgot annat satt foreslagit prisstabiliseringsatgarder i samband med ett erbjudande skall foljande anges:

Att stabiliseringsatgdrder kan komma att vidtas, men att det ddremot inte foreligger nigot garanti f6r detta och
att atgdrderna kan komma att avslutas vid vilken tidpunkt som helst.

Borjan och slutet pé den period under vilken stabilisering kan dga rum.

Namnet pd den som ansvarar for stabiliseringsatgarder inom varje berord jurisdiktion, sdvida dessa uppgifter ar
tillgangliga vid offentliggorandet.

Det faktum att stabiliseringsdtgarder kan leda till en kurs pd marknaden som ér hogre dn den kurs som skulle
gilla i annat fall.

CENTRAL INFORMATION OM EMISSION AV DEPABEVIS

Motiven for erbjudandet och anvandningen av de medel erbjudandet forvantas tillfora

Det skall anges med vilket eller vilka motiv erbjudandet gors och, dar sa ar tillimpligt, for vilka huvudsakliga
anvindningsomraden (ordnande efter prioritet) som nettoinkomsterna av transaktionen ar avsedda. Om emit-
tenten vet att de medel som erbjudandet forvintas tillfora inte kommer att ricka till for att finansiera alla plane-
rade dndamal, skall beloppet for de ytterligare medel som kravs anges, samt kallor till dessa medel. Den plane-
rade anvdndningen av inkomsterna skall sarskilt klart anges om det giller forvirv av tillgdngar som ligger utanfor
den l6pande affirsverksamheten, finansiering av ett aviserat forvirv av ett annat foretag eller for att 16sa, redu-
cera eller slutbetala skulder.

Uppgift om huruvida fysiska eller juridiska personer som dr inblandade emissionen eller erbjudandet har ndgra ekonomiska
eller andra relevanta intressen

En redovisning av samtliga intressen, dven eventuella intressekonflikter, som har betydelse for
emissionen/erbjudandet med uppgifter om involverade personer och intressets natur.
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31.3.

31.3.1.

32.

32.1.

Riskfaktorer

Information pa framtradande plats om marknadsrelaterade risker som ér visentliga for de virdepapper som
erbjuds till forsaljning eller tas upp till handel skall redovisas i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer”.

KOSTNADEN FOR EMISSIONEN/ERBJUDANDET AV DEPABEVIS

Uppgifter om de sammanlagda nettointakterna och en berdkning av de sammanlagda kostnaderna for emissio-
nen eller erbjudandet.
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1.1.

1.2.

2.1.

2.2.

3.1.

BILAGA XI

Minimikrav pd information i registreringsdokument for banker (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer som &r ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i forekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. [ det senare fallet skall dessa delar anges. Nar det giller fysiska perso-
ner, ddribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befatt-
ning anges. I frdga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

En forsdkran fran de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att
sakerstilla att uppgifterna i dokumentet, sdvitt de vet, ar med sanningen verensstimmande och att ingenting dr
utelimnat som skulle kunna paverka dess inneb6rd. I forekommande fall en forsikran avgiven av de ansvariga for
vissa delar av registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsdtgarder for att sakerstalla att upp-
gifterna i den del av dokumentet som de 4r ansvariga for, savitt de vet, dr med sanningen 6verensstimmande och
att ingenting ar utelimnat som skulle kunna paverka dess innebord.

LAGSTADGADE REVISORER

Namn och adresser till emittentens revisorer under den period som omfattas av de historiska finansiella uppgif-
terna (tillsammans med uppgift om deras medlemskap i en yrkessammanslutning).

Om revisorer har avgétt, flyttats eller inte utsetts pd nytt under den period som omfattas av den historiska finan-
siella informationen skall visentliga upplysningar limnas.

RISKFAKTORER

Information pd framtrddande plats om riskfaktorer som kan paverka emittentens mojligheter att fullgéra de for-
pliktelser gentemot investerarna som virdepapperen medfor. Detta skall ske i ett avsnitt med rubriken
"Riskfaktorer”.

INFORMATION OM EMITTENTEN

Emittentens historik och utveckling

Emittentens registrerade foretagsnamn och i forekommande fall sekunddr/kommersiell beteckning.

Plats ddr emittenten &r registrerad samt dess organisationsnummer eller motsvarande.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens besténd, om inte denna tid dr obestdmd.

Uppgift om emittentens site och bolagsform, enligt vilken lagstiftning emittenten bedriver verksamhet, i vilket land
bildandet dgde rum samt adress och telefonnummer till styrelsens site (eller huvudsakligt verksamhetsstille om
detta avviker fran styrelsens site).

Uppgift om eventuella hidndelser som nyligen har intriffat och som &r specifika for emittenten i den utstrackning
att de har en visentlig inverkan p& bedémningen av emittentens solvens.

SAMMANFATTANDE BESKRIVNING AV VERKSAMHETEN

Huvudsaklig verksamhet

En kortfattad beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet med angivande av de viktigaste kategorierna av
de varor som siljs och/eller tjinster som utfors.

Uppgift om nya produkter och/eller verksamheter av betydelse.
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5.1.3.

6.1.

6.2.

7.1.

7.2

8.1.

8.2.

8.3.

9.1.

9.2

Huvudsakliga marknader

En kortfattad beskrivning av de huvudsakliga marknader dir foretaget konkurrerar.

Grunderna for eventuella yttranden i registreringsdokumentet som emittenten gjort om sitt konkurrenslige pa
marknaden.

ORGANISATIONSSTRUKTUR

Om emittenten tillhér en koncern, en kort beskrivning av koncernen och av emittentens stillning inom denna.

Om emittenten dr beroende av andra foretag inom koncernen skall detta anges klart, tillsammans med en forkla-
ring av vad beroendeférhallandet bestar i.

INFORMATION OM TRENDER

Det skall bifogas en forklaring om att inga visentliga negativa forandringar har dgt rum i emittentens framtidsut-
sikter sedan den senast offentliggjorda reviderade redovisningen.

Om emittenten inte kan avge ndgon sddan forklaring skall det redovisas i detalj vad den visentliga negativa for-
dndringen bestar i.

Uppgift om alla kdnda trender, osikerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, dtaganden eller hindel-
ser som kan forvintas ha en inverkan pd emittentens affirsutsikter. Sddana uppgifter skall ticka dtminstone det
innevarande rakenskapsaret.

RESULTATPROGNOSER ELLER FORVANTADE RESULTAT

Om en emittent valjer att innefatta en resultatprognos eller en berikning av forvintat resultat skall registrerings-
dokumentet innehalla de uppgifter som anges under punkt 8.1 och 8.2.

En redogorelse for de viktigaste av de antaganden som ligger till grund for prognosen eller det forvintade resultatet.

Det skall i dessa fall goras tydlig skillnad mellan antaganden om faktorer som medlemmarna av emittentens
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan har nagot inflytande Gver och antaganden om faktorer som ligger helt
utanfor deras kontroll. Antagandena skall ocksd vara ltta fr investerarna att forstd, vara specifika och exakta och
inte beroende av huruvida de berdkningar som ligger till grund for prognosen generellt sett 4r korrekta.

En rapport som sammanstllts av en oberoende rikenskapsforare eller revisor, dér det framgér av dennes yttrande
att prognosen i frdga sammanstallts pé riktigt sitt och utifrén de uppgifter som angetts, och att de rakenskaper som
legat till grund for prognosen eller berikningen upprittats enligt emittentens gingse redovisningsrutiner.

Tillvigagangssittet for att uppritta prognosen eller berdkningen skall vara jamforbart med det som anvints for den
historiska finansiella informationen.

FORVALTNINGS-, LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN

Namn, kontorsadress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande bolaget, med angivande av deras
viktigaste sysselsdttningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa ar av betydelse for emittenten:

a)  Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.

b) Komplementirer i kommanditbolag med aktiekapital.

Intressekonflikter inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan

Om det foreligger en potentiell intressekonflikt hos ndgon av de personer som avses i punkt 9.1 — dvs. om deras
privata intressen kan std i strid med emittentens — skall detta anges. Om det inte foreligger ndgra sddana intresse-
konflikter skall detta faktum bekriftas uttryckligen.
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10.

10.1.

10.2.

11.

STORRE AKTIEAGARE

Savitt emittenten har kinnedom om att det finns direkt eller indirekt dgande eller kontroll av bolaget skall det anges
vem som utovar denna kontroll, vad kontrollen bestar i samt vad som gors for att garantera att den inte missbrukas.

Alla 6verenskommelser eller motsvarande som emittenten kinner till och som senare kan komma att leda till att
kontrollen forandras skall ocksd anges.

UPPLYSNINGAR OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELLA SITUATION SAMT
VINSTER OCH FORLUSTER

Historisk finansiell information

For de senaste tvd aren (eller sa linge som emittenten bedrivit verksamhet om denna period ir kortare dn tre ar)
skall det finnas tillgang till reviderad finansiell information, samt en revisionsberdttelse for varje dr. Denna finan-
siella information skall vara sammanstilld enligt forordning (EG) nr 1606/2002 eller, om s inte ér tillimpligt, en
medlemsstats nationella redovisningsstandarder for emittenter inom EU. For emittenter fran tredjeland skall den
finansiella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits
enligt forfarandet i artikel 3 i forordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redovisningsstan-
darder som motsvarar dessa standarder. Om informationen i fraga inte motsvarar dessa standarder skall den omar-
betas innan den laggs fram.

Den reviderade historiska finansiella informationen for det senaste aret skall sammanstillas och presenteras pd ett
satt som ar konsekvent i forhallande till den kommande offentliggjorda drsredovisningen och med hinsyn till redo-
visningsstandarder och redovisningspolicy samt lagstiftning for arsredovisningar.

Om emittenten varit aktiv inom sitt aktuella verksamhetsomrdde i mindre 4n ett &r skall den reviderade historiska
finansiella informationen vara sammanstalld enligt de standarder for drsredovisningar som géller enligt rddets for-
ordning (EG) nr 1606/2002 eller, om sa inte dr tillimpligt, enligt en viss medlemsstats nationella redovisnings-
standarder om emittenten 4r frén ett land i gemenskapen. For emittenter fran tredjeland skall den historiska finan-
siella informationen sammanstillas antingen enligt de internationella redovisningsstandarder som antagits enligt
forfarandet i artikel 3 i férordning (EG) nr 1606/2002 eller enligt ett tredjelands nationella redovisningsstandarder
som motsvarar dessa standarder. Den historiska finansiella informationen maste vara reviderad.

Om den reviderade historiska finansiella informationen upprittas enligt nationella redovisningsstandarder skall de
uppgifter som faller inom denna rubrik minst omfatta:

a)  balansrikning,

b) resultatrdkning,

¢) om virdepappren enbart upptas till handel pa en reglerad marknad, en finansieringsanalys,

och

d)  en beskrivning av bokforingsprinciperna samt andra forklarande noter.

Historisk finansiell information som hénfor sig till hela ar skall vara granskad av en oberoende revisor eller vara
foremadl for en rapport om huruvida den ger en sann och rittvisande bild for registreringsdokumentet i enlighet
med de revisionsstandarder som giller i den aktuella medlemsstaten eller en motsvarande standard.

Finansiella rapporter

Om emittenten sammanstiller redovisning bade for det egna foretaget och for hela koncernen skall dtminstone kon-
cernredovisningen ingd i registreringsdokumentet.
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11.3.  Revision av den drliga historiska finansiella informationen

11.3.1. Det skall ingd en férklaring om att den finansiella information har granskats av revisor. Om de lagstadgade revi-
sorerna avbojt att avldgga revisionsberittelse eller meddelat en reservation eller motsvarande skall motiveringen till
att de har avbojt, alternativt texten till reservationen eller annan typ av forbehill, dterges i sin helhet.

11.3.2. Det skall anges om andra delar av registreringsdokumentet har granskats av revisorer.

11.3.3. Om finansiella uppgifter i registreringsdokumentet kommer fran andra killor 4n reviderade redovisningar ange den
aktuella killan, liksom det faktum att det ror sig om uppgifter som inte har granskats av revisor.

11.4.  Den senaste finansiella informationen

11.4.1. Det senaste dr for vilket det foreligger reviderad finansiell information far inte ligga mer 4n 18 manader fore datu-
met for registreringsdokumentet.

11.5.  Deldrsrapportering och annan finansiell information

11.5.1.  Om emittenten offentliggjort finansiell information pa kvartals- eller halvérsbasis efter datumet for den senaste revi-
derade drsredovisningen skall dven denna information ingd i registreringsdokumentet. Om kvartals- eller halvars-
rapporteringen har reviderats eller setts over informellt av revisor skall revisionsberittelsen eller resultatet av over-
synen ocksd inkluderas. Om rapporteringen inte reviderats eller setts 6ver av revisor ange detta faktum.

11.5.2. Om registreringsdokumentet 4r daterat mer 4n nio manader efter slutet av det senaste rikenskapsar for vilket det
finns reviderade rikenskaper skall det innehélla finansiell information som tacker dtminstone de forsta sex ména-
derna av det rikenskapséret. Om den finansiella informationen inte har granskats av revisor skall detta anges.

Finansiell deldrsrapportering skall innehélla jamforbara uppgifter for samma period foregdende rakenskapsar, for-
utom ndr det giller uppgifter i balansriakningen, for vilka kravet pa jimférande information kan uppfyllas genom
att balansrikningen vid utgdngen av det foregiende rikenskapsaret redovisas.

11.6.  Rattsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra rdttsliga forfaranden eller forlikningsforfaranden (inklusive dnnu
icke avgjorda drenden och drenden som emittenten dr medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv ména-
derna, och som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pd emittentens eller foretagskoncernens finan-
siella situation eller I16nsamhet. Om inga sddana forfaranden foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

11.7.  Betydande negativa forandringar i emittentens finansiella situation

Uppgifter om alla visentliga forandringar som intraffat vad géller koncernens finansiella stéllning sedan den senaste
perioden for vilken antingen reviderad finansiell information eller deldrsinformation har offentliggjorts. Om inga
sddana forandringar skett skall dven detta anges uttryckligen.

12. VASENTLIGA KONTRAKT

En kort sammanfattning av alla kontrakt av storre betydelse som inte ingdr i den lopande affarsverksamheten och
som kan leda till att ett foretag inom koncernen tilldelas en rattighet eller alaggs en skyldighet som vésentligt kan
paverka emittentens formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot innehavarna av de vardepapper som emitteras.

13. INFORMATION FRAN TREDJE MAN, EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE
MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN I EMITTENTEN

13.1.  Om ett utlitande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingar i registreringsdokumentet
skall namnet pa denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om huruvida per-
sonen har ndgra visentliga intressen i emittenten. Om rapporten eller utlitandet i frdga tagits fram pa emittentens
begiran skall detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker.
En rapport eller ett utlitande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke fran den person som sammanstallt den
aktuella delen av dokumentet.



L 215/82 Europeiska unionens officiella tidning 16.6.2004

13.2.  Om information kommer frén tredje man skall det tydligt anges att informationen i fraga atergivits exakt och att -
savitt emittenten kan kdnna till och forsikra genom jimforelse med annan information som offentliggjorts av
berord tredje man - inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som skulle gora den atergivna informationen felaktig
eller missvisande. Emittenten skall ocksd ange killorna till informationen.

14. FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att foljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas
under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Emittentens stiftelseurkund och bolagsordning.

b)  Alla rapporter, brev och andra handlingar, historisk finansiell information, utvirderingar eller forklaringar som
utfirdats pa emittentens begdran och som till ndgon del ingér i eller hdnvisas till i registreringsdokumentet.

¢)  Den historiska finansiella information som foreligger for emittenten eller - om det ror sig om en koncern - for
emittenten och alla dess dotterbolag for de tva senaste rakenskapsdren fore det dr som registreringsdokumen-
tet omfattar.

Det skall vidare anges om handlingarna i friga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
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BILAGA XII

Minimikrav f6r information i virdepappersnoten for derivatinstrument (mall)

1. ANSVARIGA PERSONER

1.1. Uppgift om alla personer med ansvar for den information som ges i prospektet och i forekommande fall for vissa
delar av denna information och i sé fall uppgifter om vilka delar som avses. Nar det giller fysiska personer, dari-
bland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning
anges. | frdga om juridiska personer skall deras namn och sdte anges.

1.2. Forsdkran avgiven av de ansvariga for prospektet att, efter att ha vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstilla att sa ar fallet, uppgifterna i prospektet dr, sdvitt de vet, med sanningen Gverensstimmande och att ing-
enting dr uteldmnat pa ett sitt som skulle kunna paverka dess innebord. I férekommande fall en forsikran avgiven
av de ansvariga for vissa delar av prospektet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for att sikerstalla att
uppgifterna i den del av prospektet som de ar ansvariga for, savitt de vet, 4r med sanningen Gverensstimmande
och att ingenting 4r uteldmnat som skulle kunna péaverka dess innebord.

2. RISKFAKTORER

Information pé framtradande plats i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer” om de riskfaktorer som &r visentliga
for de vardepapper som erbjuds eller tas upp till handel sa att en bedémning kan goras av de marknadsrisker som
ar forenade med virdepapperen. En varning skall ingd dér det anges att en investerare kan forlora hela virdet av
investeringen eller en del av detta beroende pa omstindigheterna. Om investerarens ansvar inte ar begransat till
virdet pa investeringen skall detta anges tillsammans med en redovisning av de omstindigheter under vilka ett
sadant utvidgat ansvar uppkommer och dess troliga finansiella foljder.

3. CENTRAL INFORMATION

3.1. Uppgift om huruvida fysiska eller juridiska personer som dr inblandade emissionen eller erbjudandet har ndagra ekonomiska
eller andra relevanta intressen

En redovisning av samtliga intressen, &dven eventuella intressekonflikter, som har betydelse for
emissionen/erbjudandet med uppgifter om involverade personer och intressets natur.

3.2, Motiven till erbjudandet och anvindningen av de medel det forvantas tillfora, om det inte avser lonsamhet eller skydd mot vissa
risker.

Om motiven till erbjudandet och anvindningen av medlen offentliggors skall det samlade tillforda nettobeloppet
och de beriknade kostnaderna for emissionen eller erbjudandet anges.

4. INFORMATION OM DE VARDEPAPPER SOM ERBUDS ELLER TAS UPP TILL HANDEL

4.1. Information om vdrdepapperen

4.1.1.  En beskrivning av typ och slag av virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel, daribland ISIN-kod (Interna-
tional Security Identification Number) eller motsvarande identitetskod for vardepapper.

4.1.2.  En tydlig och fullstindig forklaring som kan bidra till investerarnas forstdelse av hur deras investeringar paverkas
av virdet pa det eller de underliggande instrumenten, sarskilt under de férhallanden da riskerna dr som mest uppen-
bara, sdvida inte virdepapperens nominella virde per enhet dr minst 50 000 euro eller de inte kan forvirvas for
mindre dn 50 000 euro per enhet.

4.1.3.  Uppgifter om enligt vilken lagstiftning virdepapperen har upprittats.
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4.1.10.

4.1.11.

4.1.12.

4.1.13.

4.1.14.

4.2.

4.2.1.

4.2.2.

Uppgift om huruvida virdepapperen ér registrerade eller utstéllda till innehavaren och om de ér utfirdade i doku-
mentform eller kontoforda. I det senare fallet, namn och adress pa det bolag som har hand om registret.

Uppgift om i vilken valuta virdepapperen dr denominerade.

Rangordning av de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel, inbegripet sammanfattningar av eventuella
klausuler som ar avsedda att paverka rangordningen eller gora virdepapperet oprioriterat i forhallande till emit-
tentens eventuella befintliga eller framtida skuldférbindelser.

En beskrivning av vilka rattigheter, inbegripet eventuella begransningar av dessa rittigheter, som sammanhanger
med virdepapperen och av forfarandet for att utova dessa rittigheter.

Om det giller nyemission, en forklaring om de resolutioner, auktorisationer och godkinnanden som ligger till
grund for upprittandet eller emissionen av virdepapperen.

Dag for emissionen av virdepapperen.

Uppgifter om eventuella inskrankningar i rétten att fritt dverlita skuldebreven.

—  Stdngnings- eller forfallodag for derivatinstrumenten.

— Losendag eller dag for sista notering.

Beskrivning av forfarandet for avveckling av derivatinstrumenten.

Beskrivning av forfarandet vid ev. avkastning pd derivatinstrumenten, betalnings- eller leveransdag och
berdkningsmetod.

I friga om det land dir emittenten har sitt site och det eller de linder dir erbjudandet eller ans6kan om uppta-
gande till handel gors skall foljande anges:

a) Information om kallskatt pd intikter av virdepapperen.

b)  Uppgift om huruvida emittenten gor avdrag for kallskatt.

Information om underliggande instrument

Losenpris eller sista noterade pris for det underliggande instrumentet.

En deklaration med uppgift om vilket slag av underliggande instrument det géller och var information om detta
instrument kan erhillas.

—  Uppgift om var information om tidigare resultat och fortsatt utveckling for instrumentet samt om dess vola-
tilitet kan erhallas.

— Om det underliggande instrumentet ar ett virdepapper:

— Namn pd den emittent som utfirdat virdepappret.

— ISIN-kod (International Security Identification Number) eller motsvarande identitetskod for virdepapper.
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4.2.3.

4.2.4.

5.2.

5.2.1.

5.2.2.

5.3.

— Om det underliggande instrumentet ar ett index:

— Indexets benimning och, om det 4r sammansatt av emittenten, en beskrivning av det. Om indexet inte
dr sammansatt av emittenten uppgift om var information om indexet kan erhéllas.

— Om det underliggande instrumentet 4r en rntesats:
—  En beskrivning av denna rantesats.
—  Ovrigt:

— Om det underliggande instrumentet inte tillhér ndgon av de ovan angivna kategorierna, skall vardepap-
persnoten innehélla likvirdig information.

— Om det underliggande instrumentet ar en korg av underliggande instrument:
— Information om relevanta vikttal for varje underliggande instrument som ingdr i korgen.

En beskrivning av vilka hindelser som kan leda till stérningar pa marknaden eller i transaktionsgangen som paver-
kar underliggande instrument.

Anpassningsregler med anknytning till hindelser som paverkar underliggande instrument.
ERBJUDANDETS FORMER OCH VILLKOR

Villkor, statistiska uppgifter om erbjudandet, forvintad tidsplan och information om hur man svarar pd erbjudandet
Villkor som géller for erbjudandet.

Totalbelopp for emissionen eller erbjudandet. Om beloppet inte ar faststillt skall metoderna och tidsplanen for
offentliggérandet av beloppet for erbjudandet anges.

Information om hur linge erbjudandet kommer att vara 6ppet, inbegripet eventuella dndringar, och narmare upp-
lysningar om ansokningsforfarandet.

Nirmare upplysningar om minsta och hogsta teckningsbelopp (antingen i antal virdepapper eller i totalt
investeringsbelopp).

Metoder och tidsfrist for betalning och leverans av virdepapperen.

En fullstindig beskrivning av pa vilket sitt och vid vilken tidpunkt resultaten av erbjudandet kommer att
offentliggoras.

Plan for distribution och tilldelning

Vilka olika kategorier av potentiella investerare som virdepapperen erbjuds till. Om erbjudandet gors samtidigt pa
marknaderna i tvé eller flera linder och om en tranch har reserverats eller kommer att reserveras for vissa av dessa,
skall denna tranch anges.

Forfarande for meddelande till investerarna om vilket belopp som har tilldelats och uppgift om huruvida handeln
kan inledas innan detta har meddelats.

Prissdttning

Uppgift om till vilket pris virdepapperen forvintas erbjudas eller metod for prissittning och former for offentlig-
gorandet. Belopp for eventuella avgifter och skatter som specifikt kommer att dliggas den som tecknar eller koper
virdepapperen skall ocksa anges.
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5.4.

5.4.1.

5.4.2.

5.4.3.

5.4.4.

5.4.5.

6.1.

6.2.

6.3.

7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

Placering och emissionsgarantier

Namn och adress till den eller dem som samordnar det 6vergripande erbjudandet och enskilda delar av detta och,
i den mén emittenten eller erbjudaren kinner till dem, om placerarna i de olika linder dir erbjudandet gors.

Namn och adress till samtliga betalnings- och depdombud i de olika linderna.

Organ som dr villiga att garantera emissionen pé grundval av ett fast dtagande och sddana som dr villiga att placera
emissionen utan ett fast dtagande eller enligt principen om "bista majliga utférande”. Om garantin inte omfattar
hela emissionen; uppgift om hur stor andel som inte omfattas.

Information om ndr garantiavtalet slots eller kommer att slutas.
Namn och adress till berikningsombud.
UPPTAGANDE TILL HANDEL OCH HANDELSSYSTEM

Uppgifter om huruvida de virdepapper som erbjuds ar eller kommer att bli féremal for en ansokan om uppta-
gande till handel med avsikt att de skall distribueras pé en reglerad marknad eller motsvarande, med information
om vilka marknader som avses. Detta forhdllande skall omnidmnas pé ett sddant sdtt att det inte ger intryck av att
ansokan om upptagande till handel med sikerhet kommer att beviljas. Om det 4r kint skall den tidigaste dagen for
virdepapperens upptagande till handel anges.

Alla reglerade marknader eller motsvarande marknader pé vilka enligt vad emittenten kdnner till virdepapper i
samma klass som de virdepapper som erbjuds eller som skall tas upp till handel redan finns upptagna till handel.

Namn och adress till de foretag som har gjort ett fast dtagande om att agera som mellanhdnder vid sekundir han-
del och som erhéller likvida medel genom prisskillnaden mellan efterfrigan och utbud samt en redogorelse for de
viktigaste villkoren i deras dtagande.

YTTERLIGARE INFORMATION

Om réddgivare som har anknytning till en emission finns omnimnda i virdepappersnoten skall det finnas en for-
klaring om i vilken kapacitet dessa har agerat.

Upplysningar om annan information i vardepappersnoten som har reviderats eller oversiktligt granskats av de lag-
stadgade revisorerna och som har varit foremal for en rapport av revisorerna. Atergivning av rapporten eller, med
godkinnande fran den behoriga myndigheten, en sammanfattning av denna.

Om ett utldtande eller en rapport som tillskrivs en sakkunnig person ingér i virdepappersnoten, skall namnet pa
denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om eventuella visentliga intres-
sen denna person har i emittenten. Om rapporten eller utldtandet i friga tagits fram pd emittentens begédran skall
detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker. En rapport
eller ett utlitande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke frn den person som sammanstillt den aktuella
delen av virdepappersnoten.

Om information kommer frdn tredje man skall det tydligt anges att informationen i friga atergivits exakt och att -
savitt emittenten kan kdnna till och forsikra genom jimforelse med annan information som offentliggjorts av
berord tredje man - inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som skulle gora den atergivna informationen felaktig
eller missvisande. Emittenten skall ocksd ange kéllorna till informationen.

Upplysningar i prospektet om huruvida emittenten avser att limna information efter emissionen eller inte. Om
emittenten har uppgett att han avser att limna sidan information skall han ange i prospektet vilka uppgifter som
kommer att rapporteras och var de kommer att finnas tillgingliga.



16.6.2004

Europeiska unionens officiella tidning

L 215/87

1.1.

1.2.

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

BILAGA XIII

Minimikrav f6r information i virdepappersnoten for skuldebrev med ett nominellt
viirde per enhet pd minst 50 000 euro (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer med ansvar for den information som ges i prospektet och i forekommande fall for vissa
delar av denna information och i sa fall uppgifter om vilka delar som avses. Nar det galler fysiska personer, ddribland
medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning anges. I fraga
om juridiska personer skall deras namn och site anges.

Forsikran avgiven av de ansvariga for prospektet att, efter att ha vidtagit alla rimliga forsiktighetsdtgarder for att sdker-
stalla att sd ar fallet, uppgifterna i prospektet dr, savitt de vet, med sanningen dverensstimmande och att ingenting ar
uteldmnat pd ett satt som skulle kunna paverka dess innebord. I férekommande fall en forsakran avgiven av de ansva-
riga for vissa delar av prospektet att uppgifterna i den del av prospektet for vilken de dr ansvariga, savitt de vet, ver-
ensstimmer med de faktiska férhallandena och att ingenting dr utelimnat pa ett sitt som skulle kunna paverka dess
innebord.

RISKFAKTORER

Information pa framtrddande plats i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer” om de riskfaktorer som ér visentliga for
de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel s att en bedomning kan goras av de marknadsrisker som ar
forenade med virdepapperen.

CENTRAL INFORMATION
Intressen hos de fysiska och juridiska personer som ér involverade i emissionen.

En redovisning av samtliga intressen, dven eventuella intressekonflikter, som har betydelse for emissionen/erbjudandet
med uppgifter om involverade personer och intressets natur.

INFORMATIONSKRAV FOR VARDEPAPPER SOM SKALL TAS UPP TILL HANDEL
Totalt antal virdepapper som tas upp till handel.

Uppgift om slag och kategori for de virdepapper som tas upp till handel, déribland ISIN-kod (International Security
Identification Number) eller motsvarande identitetskod for virdepapper.

Uppgifter om enligt vilken lagstiftning vardepapperen har upprittats.

Uppgift om huruvida vdrdepapperen ér registrerade eller utstdllda till innehavaren och om de ir utfirdade i doku-
mentform eller kontof6rda. I det senare fallet, namn och adress pa det bolag som har hand om registret.

Uppgift om i vilken valuta virdepapperen dr denominerade.

Rangordning av de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel, inbegripet sammanfattningar av eventuella klau-
suler som dr avsedda att paverka rangordningen eller gora vardepapperet oprioriterat i forhéllande till emittentens
eventuella befintliga eller framtida skuldférbindelser.

En beskrivning av vilka rattigheter, inbegripet eventuella begransningar av dessa rittigheter, som sammanhanger med
virdepapperen och av forfarandet for att utova dessa rattigheter.

Den nominella rdntan och bestimmelser om rantebetalningarna.
— Den dag fran och med vilken rénta betalas ut samt ranteforfallodagar.
—  Preskriptionstid vad gller krav pa rinta och aterbetalning av linebeloppet.

Om réntan inte ar fast, en beskrivning av det underliggande instrument som den baseras pa och vilken metod som
anvinds for att korrelera dessa bada faktorer.

— Beskrivning av ev. storande hindelser pd marknaden eller vid avveckling som paverkar det underliggande
instrumentet.
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4.9.

4.10.

4.11.

4.12.

4.13.

4.14.

5.1.

5.2.

7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

— Justeringsregler for att ta hinsyn till hindelser som péaverkar det underliggande instrumentet.
—  Berakningsombudets namn.

Forfallodag och bestimmelser som gller amortering av ldnet, inklusive forfarandet vid dterbetalning. Om amorte-
ring i forvig kan komma i fraga, pa initiativ av antingen emittenten eller innehavaren, skall villkoren redovisas, inbe-
gripet bestimmelserna om amorteringstidpunkter och amorteringsvillkor.

Uppgift om avkastning.

Representation av skuldebrevsinnehavarna med uppgifter om den organisation som foretriader investerarna och
bestimmelser rorande denna representation. Uppgift om var allmdnheten kan f3 tillgdng till de avtal som galler for
detta slags representation.

En forklaring om de resolutioner, auktoriseringar och godkdnnanden som ligger till grund for upprittandet och/eller
emissionen av virdepapperen.

Dag for emissionen av virdepapperen.
Uppgifter om eventuella inskrankningar i ratten att fritt overlata skuldebreven.
UPPTAGANDE TILL HANDEL OCH HANDELSSYSTEM

Uppgift om den marknad som virdepapperen kommer att handlas pd och f6r vilken prospekt har utarbetats. Om det
dr kint ange den tidigaste dagen for virdepapperens upptagande till handel.

Namn och adress till samtliga betalnings- och depdombud i de olika linderna.
KOSTNADER FOR UPPTAGANDET TILL HANDEL

En uppskattning av de sammanlagda kostnaderna i samband med upptagandet till handel.
YTTERLIGARE INFORMATION

Om rddgivare finns omndmnda i virdepappersnoten skall det finnas en forklaring om i vilken kapacitet dessa har
agerat.

Upplysningar om annan information i virdepappersnoten som har reviderats eller versiktligt granskats av revisorer
och som har varit f6remal for en rapport av revisorerna. Atergivning av rapporten eller, med godkidnnande frén den
behoriga myndigheten, en sammanfattning av denna.

Om ett utldtande eller en rapport som tillskrivs en sakkunnig person ingédr i virdepappersnoten, skall namnet pa
denna person anges, liksom kontorsadress, personens kvalifikationer och uppgift om eventuella visentliga intressen
denna person har i emittenten. Om rapporten eller utlatandet i friga tagits fram pa emittentens begaran skall detta
klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och i vilket sammanhang detta sker. En rapport eller ett
utlatande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke fran den person som sammanstillt den aktuella delen av
virdepappersnoten.

Om information kommer frdn tredje man skall det tydligt anges att informationen i fraga dtergivits exakt och att -
savitt emittenten kan kinna till och forsikra genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berérd
tredje man - inga uppgifter har utelimnats pé ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen felaktig eller miss-
visande. Dessutom skall kallorna till informationen anges.

Kreditvirdighetsbetyg som tilldelats en emittent eller en emittents skuldebrev pa begiran av emittenten eller med den-
nes medverkan under faststillandet av kreditvirdighetsbetyget.
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BILAGA XIV

Kompletterande informationsmodul om underliggande aktier for vissa slag av
aktierelaterade virdepapper

1. Beskrivning av underliggande aktier.
1.1.  Ange aktieslag och -kategori.
1.2, Lagstiftning enligt vilken aktierna har utfirdats eller kommer att utfardas.

1.3.  Uppgift om huruvida virdepapperen ér registrerade eller utstillda till innehavaren och om de ér utfirdade i doku-
mentform eller kontoforda. I det senare fallet, namn och adress till den kontoférande enheten.

1.4.  Uppgift om i vilken valuta aktierna emitterats.

1.5.  Enbeskrivning av vilka rittigheter, inbegripet eventuella begransningar av dessa rittigheter, som sammanhinger med
virdepapperen, och av forfarandet for att utva dessa rittigheter.

— Rittigheter avseende utdelning:
— Datum for ndr rétten till utdelning intrader.
—  Uppgift om den tidsperiod efter vars utgang ritt till utdelning upphor och vem utdelningen i sé fall tillfaller.

—  Restriktioner for utdelning och forfaranden som tillimpas nir virdepappersinnehavaren inte dr bosatt i
landet.

—  Utdelningssats, berdkningsmetod for denna, utdelningsfrekvens samt uppgift om huruvida betalningarna
dr av ackumulerad art eller inte.

— Rostritt.

—  Foretradesritt vid nyteckning av virdepapper av samma slag.
— Rt till andel av emittentens vinst.

— Rt till andel av eventuella dverskott vid likvidering.

—  Bestdmmelser om inlosen.

—  Bestdimmelser om konvertering.

1.6.  Om det giller nyemission, en forklaring om de resolutioner, auktoriseringar och godkinnanden som ligger till grund
for upprattandet och emissionen av vardepapperen.

1.7.  Uppgift om var och nir aktierna kommer att tas upp eller har tagits upp till handel.
1.8.  Uppgifter om eventuella inskrankningar i ritten att fritt overldta viardepapperen.

1.9.  Uppgift om huruvida virdepapperen ar understillda ndgra tvingande 6vertagandebud, ritt till tvingsinlosen (squeeze-
out) eller avyttringsratt (sell-out).

1.10. Uppgift om huruvida det forekommit offentliga dvertagandebud i friga om emittentens egna kapital under det inne-
varande eller det foregdende rikenskapsaret. Pris eller utbytesvillkor vid sddana erbjudanden samt vad resultatet bli-
vit skall anges.

1.11. Foljder for emittenten av den underliggande aktien dé rdtten utovas och mojlig utspadningseffekt for aktiedgarna.

2. Nar emittenten av det underliggande instrumentet 4r en enhet inom samma foretagsgrupp skall informationen om
emittenten vara den som kravs i mallen for registreringsdokumentet for aktien.
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BILAGA XV

Minimikrav for information i registreringsdokument for virdepapper som
emitterats av foretag for kollektiva investeringar av sluten typ (mall)

Utéver den information som krévs i denna mall skall foretaget for kollektiva investeringar tillhandahélla den information
som krévs i punkterna 1, 2, 3, 4, 5.1, 7, 9.1, 9.2.1, 9.2.3, 10.4, 13, 14, 15, 16, 17.2, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24 och 25 i
bilaga I (minimikrav fér information i mallen f6r registreringsdokumentet for aktier).

1.

1.1.

1.2

1.3.

1.4.

2.1.

2.2.

INVESTERINGSMAL OCH INVESTERINGSPOLITIK

En detaljerad beskrivning av de investeringsmal och den investeringspolitik som foretaget for kollektiva investeringar
kommer att f6lja och en beskrivning av hur investeringsmalen och investeringspolitiken kan variera, sirskilt alla
omstindigheter under vilka sddana variationer kraver investerarnas godkdnnande. En beskrivning av de tekniker och
instrument som kan anvéndas vid forvaltning av foretaget for kollektiva investeringar.

Grinserna for upplaning och/eller skuldsittning for foretaget for kollektiva investeringar. Om inga sidana granser
finns skall detta anges uttryckligen.

Uppgifter om den lagstiftning enligt vilken foretaget for kollektiva investeringar bedriver verksamhet tillsammans med
namnet pd tillsynsmyndigheten i det land dir foretaget bildades.

Beskrivning av en typisk investerare for vilken foretaget for kollektiva investeringar har utformats.

INVESTERINGSRESTRIKTIONER

Uppgift om de investeringsrestriktioner som, i forekommande fall, giller for foretaget for kollektiva investeringar och
angivande av hur virdepappersinnehavarna kommer att informeras om de dtgarder som investeringsforvaltaren kom-
mer att vidta vid en eventuell 6vertridelse av dessa restriktioner.

Om mer dn 20 % av de bruttotillgdngar som tillhor ett foretag for kollektiva investeringar (forutom nédr punkt 2.3
och 2.5 ir tillimpliga) kan:

a)  investeras direkt eller indirekt i eller anas ut till en enskild underliggande emittent (ddribland den underliggande
emittentens dotterbolag eller nirstdende foretag),

eller

b) investeras i ett eller flera foretag for kollektiva investeringar som far investera mer 4n 20 % av sina bruttotill-
gdngar i andra foretag for kollektiva investeringar (av 6ppen och sluten typ),

eller

¢) vara beroende av en motparts (inbegripet dess dotterbolag eller nirstdende bolag) kreditvirdighet eller solvens,

skall foljande information finnas med:

i)  Information som avser alla underliggande emittenter/foretag for kollektiva investeringar/motparter som om det
vore en emittent med avseende pd minimikrav for information i mallen for registreringsdokumentet for aktier
(ndr det géller a) eller minimikrav for information i mallen for registreringsdokumentet for virdepapper som
emitterats av ett foretag for kollektiva investeringar av sluten typ (ndr det giller b) eller minimikrav for infor-
mation i mallen for registreringsdokumentet for skuldebrev och derivatinstrument i enskilda valorer p& minst
50 000 euro (nir det giller c),

eller
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2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

i) om de virdepapper som emitterats av den underliggande emittenten/foretaget for kollektiva
investeringar/motparten redan har upptagits till handel pé en reglerad marknad eller motsvarande eller om obli-
gationerna ir garanterade genom ett organ som ar upptaget till handel pa en reglerad marknad eller motsva-
rande, skall det finnas uppgifter om bolagets namn, adress, land dir bolagsbildningen 4gde rum, typ av verk-
samhet och namnet pd den marknad dir bolagets virdepapper finns upptagna till handel.

Detta krav skall inte gdlla om troskelvirdet 20 % overskrids pa grund av uppskrivningar eller nedskrivningar, for-
andringar av vixelkurserna, eller pd grund av mottagande av rattigheter, premier, formaner i form av kapital eller
genom ndgon annan handling som paverkar alla innehavare av investeringen, forutsatt att investeringsforvaltaren
beaktar troskelvardet ndr han Gvervager forandringar i investeringsportfoljen.

Om ett foretag for kollektiva investeringar far investera mer d4n 20 % av sina bruttotillgdngar i andra foretag for kol-
lektiva investeringar (av 6ppen eller sluten typ): en beskrivning av om och hur risken sprids i forhdllande till dessa
investeringar. Dessutom skall punkt 2.2 tillimpas fullt ut for dessa underliggande investeringar som om de investe-
ringarna hade gjorts direkt.

Med avseende pa punkt 2.2 ¢ skall, om sikerhet stdlls for att ticka beroendet av en motpart och om beroendet dver-
stiger 20 % av bruttotillgdngarna hos foretaget for kollektiva investeringar detaljerade upplysningar limnas om dessa
sikerheter.

Om ett foretag for kollektiva investeringar far investera mer dn 40 % av sina bruttotillgdngar i ett annat foretag for
kollektiva investeringar skall upplysningarna i en av f6ljande punkter limnas:

a)  Information som avser alla underliggande foretag for kollektiva investeringar som om de vore emittenter enligt
minimikraven for information i mallen for registreringsdokument for vardepapper som emitterats av foretag for
kollektiva investeringar av sluten typ.

b)  Om virdepapper som emitterats av ett underliggande foretag for kollektiva investeringar redan har upptagits
till handel pa en reglerad marknad eller motsvarande eller om obligationerna 4r garanterade genom ett organ
som 4r upptaget till handel pa en reglerad marknad eller motsvarande, skall det finnas uppgifter om bolagets
namn, adress, land dir bolagsbildningen dgde rum, typ av verksamhet och namnet pa den marknad dér bola-
gets virdepapper finns upptagna till handel.

Fysiska rdvaror

Om ett foretag for kollektiva investeringar investerar direkt i fysiska ravaror skall uppgifter limnas om detta faktum
och om den andel som kommer att investeras pd detta sitt.

Foretag for kollektiva investeringar i fastigheter

Om ett foretag for kollektiva investeringar ar ett foretag for kollektiva investeringar i fastigheter ange detta faktum,
den procentuella andelen av portfoljen som skall investeras i fastigheter samt en beskrivning av fastigheten och alla
betydande kostnader som avser forvirv och innehav av sddana fastigheter. Dessutom maste en varderingsrapport som
avser fastigheten inkluderas.

Uppgivande av information som ndamns under punkt 4.1 giller for:

a)  virderingsenheten,

och

b) alla andra enheter som 4r ansvariga for forvaltning av fastigheten.

Finansiella derivatinstrument/Penningmarknadsinstrument/Valutor

Om ett foretag for kollektiva investeringar investerar i finansiella derivatinstrument, penningmarknadsinstrument
eller valutor for andra dndamél én att ha en effektiv portfoljforvaltning (dvs. enbart i syfte att minska, verfora eller
eliminera investeringsrisker i de underliggande investeringarna som gjorts av ett foretag for kollektiva investeringar,
déribland tekniker eller instrument som anviénts for att skydda mot valuta- och kreditrisker) skall det anges uttryck-
ligen om dessa investeringar anvinds for kurssikring eller investeringsindamal, och om och hur risken sprids med
avseende pé dessa investeringar.
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2.9.  Punkt 2.2 dr inte tillimplig pd investeringar i virdepapper som emitterats eller garanterats av en regering, en med-
lemsstats verk eller organ, dess regionala eller lokala myndigheter eller en medlemsstat i OECD.

2.10. Punkt 2.2 a dr inte tillimplig pa ett foretag for kollektiva investeringar vars investeringsmal 4r att utan nigon bety-
dande avvikelse folja ett vilgrundat och allmint erként offentligt index. Uppgifter om indexets sammansittning skall
tillhandahallas.

3. SOKANDENS TJANSTELEVERANTORER

3.1.  De verkliga eller uppskattade maximala beloppet pé alla betydande avgifter som foretaget for kollektiva investeringar
skall betala direkt eller indirekt for alla tjansteavtal som ingétts senast dagen for utstllandet av registreringsdoku-
mentet och en beskrivning av hur dessa avgifter berdknas.

3.2.  Uppgifter om alla avgifter som foretaget for kollektiva investeringar skall betala direkt eller indirekt, som inte kan
kvantifieras under punkt 3.1 och som dr eller kan vara betydande.

3.3. Om ndgon av leverantdrerna av tjanster till foretaget for kollektiva investeringar tar emot ndgra forméner fran tredje
part (dvs. frdn ndgon annan 4n foretaget for kollektiva investeringar) i kraft av att leverantorerna tillhandahéller tjans-
ter till foretaget for kollektiva investeringar och de formanerna inte kommer foretaget for kollektiva investeringar till
godo skall det ingd en forklaring av detta faktum, namn pa berord tredje part om det finns tillgingligt och en beskriv-
ning av férménernas art.

3.4.  Namnet pa den tjdnsteleverantor som dr ansvarig for att faststdlla och berdkna tillgdngarnas nettovirde i foretaget for
kollektiva investeringar.

3.5.  En beskrivning av alla betydande potentiella intressekonflikter som en tjansteleverantorer kan ha gentemot foretaget
for kollektiva investeringar vad giller leverantorens dtaganden gentemot foretaget for kollektiva investeringar och ta-
ganden gentemot tredje part och deras ovriga intressen. Uppgifter om alla dtgarder som vidtagits for att ta itu med
sddana potentiella intressekonflikter.

4. INVESTERINGSF()RVALTARE/R;\DGIVARE

4.1.  Med avseende pa alla investeringsforvaltare skall de uppgifter limnas som kravs under punkt 5.1.1 till 5.1.4 och, om
de dr av vasentlig betydelse, punkt 5.1.5 i bilaga I tillsammans med uppgifter om den lagstiftning enligt vilken for-
valtarna bedriver verksamhet och om deras erfarenheter.

4.2, 1friga om alla enheter som tillhandahaller investeringsrdd med avseende pa tillgangarna i foretaget for kollektiva
investeringar skall namnet och en kort beskrivning av dessa enheter anges.

5. FORVARING

5.1.  Fullstindiga uppgifter om hur tillgdngarna i foretaget for kollektiva investeringen kommer att forvaltas och av vem
samt om det finns ndgon forvaltningséverenskommelse eller liknande forhéllande mellan foretaget for kollektiva
investeringar och nagon tredje part vad giller forvaring.

Om ett forvaringsinstitut, en forvaltare eller ett annat ombud utses skall foljande anges:

a)  Sddan information som kravs under punkt 5.1.1-5.1.4 och, om den ir av visentlig betydelse, under punkt 5.1.5
i bilaga L.

b)  En beskrivning av denna parts skyldigheter enligt ett forvaringsavtal eller liknande 6verenskommelse.
¢) Alla delegerade forvaringsuppgifter.
d)  Den lagstiftning som giller for dessa parter och ombud.

5.2. Om en enhet som inte nimns bland enheterna under punkt 5.1 innehar nigon av tillgdngarna i foretaget for kol-
lektiva investeringar skall det anges pa vilket sitt dessa tillgdngar innehas samt en beskrivning av eventuella ytterli-
gare risker.

6. VARDERING

6.1.  Uppgifter om hur ofta och enligt vilka virderingsprinciper och vilken metod nettovirdet pa tillgdngarna i foretaget
for kollektiva investeringar kommer att faststéllas, med uppdelning pé investeringskategorier, och en forklaring om
hur detta nettovirde pa tillgdngarna kommer att delges investerarna.
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6.2.

7.1.

8.1.

8.2.

8.3.

Uppgifter om alla omstandigheter under vilka virderingar kan skjutas upp och en forklaring om hur ett sddant upp-
skjutande kommer att delges eller goras tillginglig for investerarna.

KORSVISA SKULDFORBINDELSER

Om det ror sig om ett paraplyforetag for kollektiva investeringar skall det ingd uppgifter om eventuella korsvisa skuld-
forbindelser som kan uppstd mellan virdepappersslag eller investeringar i andra foretag for kollektiva investeringar
samt eventuella atgdrder som vidtagits for att begransa sddana skuldforbindelser.

EKONOMISKA OCH FINANSIELLA UPPGIFTER

Om foretaget for kollektiva investeringar inte har pdborjat nigon verksamhet sedan dagen for bildandet eller upp-
rittandet och inga arsredovisningar har upprittats vid dagen for utstillandet av registreringsdokumentet, skall det
ingd en forklaring om detta.

Om ett foretag for kollektiva investeringar har paborjat verksamhet skall bestimmelserna under punkt 20 i bilaga I
om minimikrav for information i registreringsdokument for aktier tillimpas.

En omfattande och meningsfull analys av den portf6lj som innehas av foretaget for kollektiva investeringar (om den
inte har granskats av revisor skall detta klart anges).

Uppgift om det senaste nettovirdet pa tillgdngarna per virdepapper méste ingd i mallen for virdepappersnoten (och
om det inte har granskats av revisor skall detta klart anges).
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1.1.

1.2.

3.1.

3.2

3.3.

3.4.

3.5.

BILAGA XVI

Minimikrav f6r information i registreringsdokument for virdepapper som
emitteras av medlemsstaterna, tredjelinder och dess regionala och lokala
myndigheter (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer som ar ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i forekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. I det senare fallet skall dessa delar anges. Nar det giller fysiska personer,
diribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning
anges. [ fraga om juridiska personer skall deras namn och site anges.

En forsikran fran de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgdrder for att siker-
stilla att uppgifterna i dokumentet, savitt de vet, ar med sanningen 6verensstimmande och att ingenting dr utelimnat
som skulle kunna paverka dess innebord. I forekommande fall en forsikran avgiven av de ansvariga for vissa delar av
registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for att sakerstalla att uppgifterna i den del av
dokumentet som de dr ansvariga for, savitt de vet, 4r med sanningen overensstimmande och att ingenting ar uteldm-
nat som skulle kunna paverka dess innebérd.

RISKFAKTORER

Information pé framtradande plats om riskfaktorer som kan paverka emittentens mojligheter att fullgéra de forplik-
telser gentemot investerarna som virdepapperen medfor. Detta skall ske i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer”.

INFORMATION OM EMITTENTEN

Emittentens officiella namn och en kort beskrivning av emittentens stillning inom den offentliga forvaltningen.

Emittentens site eller geografiska placering och bolagsform, kontaktadress och telefonnummer.

Eventuella handelser som nyligen har intriffat och som ar relevanta f6r bedomningen av emittentens solvens.

Uppgifter om emittentens ekonomi som bland annat innefattar foljande:

a)  Ekonomistrukturen med uppgifter om de viktigaste ekonomiska sektorerna.

b)  Bruttonationalprodukten fordelad pd emittentens ekonomiska sektorer under de tva senaste budgetéren.

En allmin beskrivning av emittentens politiska system och offentliga forvaltning, daribland uppgifter om emittentens
ledningsorgan.

OFFENTLIGA FINANSER OCH HANDEL

Foljande uppgifter for de tvé senaste budgetdren riknat fran dagen for utstdllandet av registreringsdokumentet:

a)  Skatte- och budgetsystemen.

b)  Bruttounderskottet i de offentliga finanserna, inklusive en oversikt av skulden, 16ptiden pa den utestdende skul-
den (sdrskilt med avseende pa skuld med en dterstdende 16ptid pd mindre 4n ett dr), dterbetalningarna och de delar
av skulden som 4r noterad i emittentens egen valuta och i utlindska valutor.

¢)  Uppgifter om utrikeshandeln och betalningsbalansen.
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d)  Utlindska valutareserver, ddribland eventuella belastningar i utlindska valutareserver som terminskontrakt eller
derivatinstrument.

¢)  Finansiell stillning och finansiella medel, déribland likvida medel i den inhemska valutan.
f)  Uppgifter om inkomster och utgifter.
Uppgifter om eventuella forfaranden for oberoende revisioner av emittentens redovisning.

5. VASENTLIGA FORANDRINGAR

5.1. Upplysningar om alla visentliga férandringar av den information som tillhandahéllits enligt punkt 4 och som har
intriffat sedan utgdngen av det senaste rikenskapséret. Om inga sddana fordndringar har skett skall dven detta anges
uttryckligen.

6. RATTSLIGA FORFARANDEN ELLER SKILJEFORFARANDEN

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inklusive dnnu icke avgjorda
arenden och drenden som emittenten dr medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv ménaderna, och som
nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pé emittentens finansiella situation. Om inga sddana forfaranden
foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

6.1. Upplysningar om huruvida emittenten eventuellt har immunitet fran rdttsliga forfaranden.

7. EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE MANI FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN
I EMITTENTEN

Om ett utldtande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingdr i registreringsdokumentet skall
namnet pa denna person anges, liksom kontorsadress och personens kvalifikationer. Om rapporten eller utldtandet i
fraga har tagits fram pd emittentens begédran skall detta klart anges i registreringsdokumentet, liksom i vilken form och
i vilket ssmmanhang detta har skett. En rapport eller ett utlitande av detta slag far inte inkluderas utan samtycke fran
den person som har sammanstillt den aktuella delen av dokumentet.

Savitt emittenten har kinnedom om sddan information skall det anges om experten har ndgra intressen som kan
paverka hans oberoende vid utarbetandet av rapporten.

8. FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att foljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas
under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Finansiell information och en revisionsberittelse for emittenten som omfattar de tvé senaste rikenskapsiren och
budgeten for det innevarande rikenskapsaret.

b)  Alla rapporter, brev och andra handlingar, utvirderingar eller forklaringar som utfardats pa emittentens begaran
och som till ndgon del ingdr i eller hanvisas till i registreringsdokumentet.

Det skall vidare anges om handlingarna i friga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.
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1.1.

1.2.

3.1.

3.2

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

4.1.

BILAGA XVII

Minimikrav f6r information i registreringsdokument for virdepapper som
emitteras av internationella offentliga organ och for skuldebrev som garanteras av
en stat som ir medlem av OECD (mall)

ANSVARIGA PERSONER

Uppgift om alla personer som ar ansvariga for den information som ges i registreringsdokumentet och, i forekom-
mande fall, for vissa delar av informationen. I det senare fallet skall dessa delar anges. Nar det giller fysiska personer,
diribland medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, skall deras namn och befattning
anges. [ fraga om juridiska personer skall deras namn och sdte anges.

En forsikran frén de ansvariga for registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for att siker-
stilla att uppgifterna i dokumentet, savitt de vet, 4r med sanningen dverensstimmande och att ingenting dr utelimnat
som i visentlig utstrickning skulle kunna péverka dess innebord. 1 férekommande fall en forsdkran avgiven av de
ansvariga for vissa delar av registreringsdokumentet att de har vidtagit rimliga forsiktighetsatgarder for att sikerstalla
att uppgifterna i den del av dokumentet som de 4r ansvariga for, savitt de vet, 4r med sanningen Gverensstimmande
och att ingenting r utelimnat som skulle kunna paverka dess innebord.

RISKFAKTORER

Information pé framtradande plats om riskfaktorer som kan péverka emittentens mojligheter att fullgora de forplik-
telser gentemot investerarna som virdepapperen medfor. Detta skall ske i ett avsnitt med rubriken "Riskfaktorer”.

INFORMATION OM EMITTENTEN

Emittentens officiella namn och en kort beskrivning av emittentens rittsliga stllning.

Huvudkontorets placering och emittentens bolagsform, kontaktadress och telefonnummer.

Uppgifter om emittentens ledningsorgan och i férekommande fall en beskrivning av ledningssystemet.

Kortfattad beskrivning av emittentens mél och uppgifter.

Finansieringskillor, garantier och andra dtaganden som emittentens medlemmar har gentemot emittenten.

Eventuella hiandelser som nyligen har intriffat och som ar relevanta f6r bedomningen av emittentens solvens.

En forteckning over emittentens medlemmar.

FINANSIELL INFORMATION

De tvd senaste offentliggjorda och reviderade arsredovisningarna som utarbetats enligt emittentens principer for redo-
visning och revision samt en kort beskrivning av dessa principer.

Uppgifter om eventuella visentliga fordndringar i emittentens finansiella stdllning som har intriffat sedan den senaste
offentliggjorda och reviderade arsredovisningen. Om inga sddana foriandringar skett skall dven detta anges uttryckligen.
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5.1.

5.2.

RATTSLIGA FORFARANDEN ELLER SKILJEFORFARANDEN

Det bor anges om emittenten varit part i ndgra rittsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inklusive dnnu icke avgjorda
drenden och drenden som emittenten dr medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv méinaderna, och som
nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pd emittentens finansiella situation. Om inga sadana f6rfaranden
foreligger skall dven detta anges uttryckligen.

Upplysningar om huruvida emittenten eventuellt har immunitet frin rdttsliga forfaranden enligt stiftelseurkunden.

EXPERTUTLATANDEN OCH UPPGIFT OM HURUVIDA TREDJE MAN I FRAGA HAR NAGRA INTRESSEN
I EMITTENTEN

Om ett utldtande eller rapport som tillskrivs tredje man i egenskap av sakkunnig ingér i registreringsdokumentet skall
namnet pd denna person anges, liksom kontorsadress och personens kvalifikationer. Om rapporten eller utldtandet i
fraga tagits fram pé emittentens begdran skall det klart anges i registreringsdokumentet att en sadan ar inkluderad, lik-
som i vilken form och i vilket sammanhang detta sker, med samtycke av den person som sammanstéllt den aktuella
delen av prospektet.

Savitt emittenten har kinnedom om sidan information skall det anges om experten har ndgra intressekonflikter som
kan péverka hans oberoende vid utarbetandet av rapporten.

FOREVISADE DOKUMENT

Det skall anges uttryckligen att fljande handlingar (i forekommande fall) eller kopior av dem skall kunna uppvisas pa
begiran under hela den period som registreringsdokumentet omfattar:

a)  Emittentens arsredovisning och revisionsberittelse for vart och ett av de tvéd senaste rakenskapsdren som upp-
rdttats enligt emittentens principer for redovisning och revision.

b)  Alla rapporter, brev och andra handlingar, utvirderingar eller forklaringar som utfirdats pé emittentens begdran
och som till nigon del ingér i eller hanvisas till i registreringsdokumentet.

¢)  Emittentens stiftelseurkund.

Det skall vidare anges om handlingarna i frdga kan visas upp i pappersformat eller elektroniskt format.



BILAGA XVIII

Tabell éver kombinationer

REGISTRERINGSDOKUMENT

MALLAR

MODUL

SLAG AV VARDEPAPPER

Skuldebrev och Skuldebrev och Virdepapper med
Aktie derivat derivat bakomliggande till-
(< 50 000 euro) (> eller = 50 000 euro) gangar

Bankers skulde-
brev och derivat

Proforma-information

Aktier (preferensaktier, aktier som kan dterképas, aktier
som kan tecknas med foretridesritt osv.)

Obligationer (standardobligationer, inkomstobligationer,
strukturerade obligationer osv.) med ett nominellt virde pd
mindre dn 50 000 euro

eller

eller

Obligationer (standardobligationer, inkomstobligationer,
strukturerade obligationer osv.) med ett nominellt virde pd
minst 50 000 euro

eller

eller

Skuldebrev som garanteras av tredje man

eller eller

eller

Derivatinstrument som garanteras av tredje man

eller eller

eller

Virdepapper med bakomliggande sikerhet

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till
aktier i tredjeman eller i emittenten eller koncernen som
tagits upp till handel pa en reglerad marknad

eller eller

eller

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till
aktier i emittenten som inte tagits upp till handel pa en
reglerad marknad

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till
koncernaktier som inte tagits upp till handel pa en reglerad
marknad

eller eller

eller

Obligationer med warranter for forvirv av aktier i
emittenten som inte tagits upp till handel pé en reglerad
marknad

Aktier med warranter for férvirv av aktier i emittenten
som inte tagits upp till handel pé en reglerad marknad

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller férvirva
aktier i emittenten som inte tagits upp till handel pd en
reglerad marknad

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller férvirva
koncernaktier som inte tagits upp till handel pa en reglerad
marknad

eller eller

eller
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REGISTRERINGSDOKUMENT
MALLAR MODUL
. Skuldebrev och Skuldebrev och Virdepapper med Bankers skalde-
SLAG AV VARDEPAPPER Aktie derivat derivat bakomliggande till- Proforma-information

(< 50 000 euro)

(> eller = 50 000 euro)

gangar

brev och derivat

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva
aktier i emittenten eller koncernen som tagits upp till
handel pa en reglerad marknad och derivatinstrument som
ir kopplade till ndgot annat underliggande instrument in
aktier i emittenten eller koncernen som inte ir upptagna
till handel pé en reglerad marknad (iven derivatinstrument
som ger ritt till kontantavveckling)

eller

eller

eller

¥00C991

]
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REGISTRERINGSDOKUMENT

MALLAR

SLAG AV VARDEPAPPER

Foretag for kollektiva investeringar
av sluten typ

Linder och deras regionala och lokala
myndigheter

Internationella offentliga organ

Aktier (preferensaktier, aktier som kan dterképas, aktier som kan tecknas med
foretridesritt osv.)

Obligationer (standardobligationer, inkomstobligationer, strukturerade obligationer
osv.) med ett nominellt virde pd mindre dn 50 000 euro

Obligationer (standardobligationer, inkomstobligationer, strukturerade obligationer
osv.) med ett nominellt virde pd minst 50 000 euro

Skuldebrev som garanteras av tredje man

Derivatinstrument som garanteras av tredje man

Virdepapper med bakomliggande sikerhet

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till aktier i tredje man eller i
emittenten eller koncernen som tagits upp till handel p en reglerad marknad

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till aktier i emittenten som
inte tagits upp till handel pa en reglerad marknad

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till koncernaktier som inte
tagits upp till handel pa en reglerad marknad

Obligationer med warranter for férvirv av aktier i emittenten som inte tagits upp
till handel pé en reglerad marknad

Aktier med warranter for forvirv av aktier i emittenten som inte tagits upp till
handel pa en reglerad marknad

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva aktier i emittenten som
inte tagits upp till handel pé en reglerad marknad

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva koncernaktier som inte
tagits upp till handel pa en reglerad marknad

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva aktier i emittenten eller
koncernen som tagits upp till handel pa en reglerad marknad och derivatinstrument
som ir kopplade till ndgot annat underliggande instrument in aktier i emittenten
eller koncernen som inte ér upptagna till handel pa en reglerad marknad (iven
derivatinstrument som ger ritt till kontantavveckling)

001/S1T 1
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VARDEPAPPERSNOT

MALLAR

TILLAGGSMODUL

SLAG AV VARDEPAPPER

Aktie

Skuldebrev
(< 50 000 euro)

Skuldebrev
(> eller =
50 000 euro)

Derivatinstrument

Garantier

Virdepapper med
bakomliggande
tillgdngar

Underliggande
aktier

Aktier (preferensaktier, aktier som kan aterkopas, aktier
som kan tecknas med foretridesritt osv.)

Obligationer (standardobligationer, inkomstobligationer,
strukturerade obligationer osv.) med ett nominellt virde pd
mindre dn 50 000 euro

Obligationer (standardobligationer, inkomstobligationer,
strukturerade obligationer osv.) med ett nominellt virde pd
minst 50 000 euro

Skuldebrev som garanteras av tredje man

eller

eller

Derivatinstrument som garanteras av tredje man

Virdepapper med bakomliggande sikerhet

eller

eller

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till
aktier i tredje man eller i emittenten eller koncernen som
tagits upp till handel pa en reglerad marknad

eller

eller

Bara punkt 4.2.2

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till
aktier i emittenten som inte tagits upp till handel pa en
reglerad marknad

eller

eller

Obligationer som kan bytas ut mot eller konverteras till
koncernaktier som inte tagits upp till handel pa en reglerad
marknad

eller

eller

Obligationer med warranter for forvirv av aktier i
emittenten som inte tagits upp till handel pé en reglerad
marknad

eller

eller

och utom punkt
422

Aktier med warranter for forvirv av aktier i emittenten

och utom punkt

som inte tagits upp till handel pa en reglerad marknad 422
Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva utom punkt
aktier i emittenten som inte tagits upp till handel pa en 4 2p )
reglerad marknad -
Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva utom punkt
koncernaktier som inte tagits upp till handel pa en reglerad 4 2p )

marknad

¥00C991
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VARDEPAPPERSNOT
MALLAR TILLAGGSMODUL
Skuldebrev Virdepapper med .
SLAG AV VARDEPAPPER Aktie Skuldebrev (> eller = Derivatinstrument Garantier bakomliggande Underliggande
(< 50 000 euro) 1o aktier
50 000 euro) tillgdngar

Derivatinstrument som ger ritt att teckna eller forvirva
aktier i emittenten eller koncernen som tagits upp till
handel pa en reglerad marknad och derivatinstrument som
ir kopplade till ndgot annat underliggande instrument in
aktier i emittenten eller koncernen som inte ir upptagna
till handel pé en reglerad marknad (iven derivatinstrument
som ger ritt till kontantavveckling)

z01/s1T 1
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BILAGA XIX
Forteckning over specialiserade emittenter:
—  Fastighetsbolag
—  Mineralforetag
— Investeringsbolag
—  Forskningsforetag
—  Foretag som har funnits mindre 4n tre ar (nystartade foretag)

—  Rederier.



Utredningens sammanfattning av delbetdnkandet

Nya regler om prospekt

Ett prospekt skall uppréttas nér finansiella instrument i olika samman-
hang erbjuds till allménheten eller blir foremal f6r handel pa en bors eller
auktoriserad marknadsplats. Prospektet skall innehalla information om de
finansiella instrumenten och om utgivaren av prospektet. Informationen
skall ge en investerare mdjlighet att gora en vilgrundad bedomning av
den avkastning och risk som dr forknippad med en investering i de
aktuella finansiella instrumenten.

Bestimmelser om prospekt finns i ett flertal olika lagar och andra
regelverk. For ndrvarande finns bestammelser om prospekt bl.a. i aktie-
bolagslagen (1975:1385), forsdkringsrorelselagen (1982:713), lagen om
handel med finansiella instrument (1991:980) och lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksamhet samt i Finansinspektionens foreskrifter om
prospekt (FFFS 1995:21).

Europaparlamentet och rddet antog i november 2003 ett direktiv om
prospekt (direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt
som skall offentliggdras ndr viardepapper erbjuds till allménheten eller tas
upp till handel och om &ndring av direktiv 2001/34/EG), prospektdirek-
tivet. Direktivet syftar bl.a. till att sdkerstilla ett gott investerarskydd och
att underldtta kapitalanskaffning 6ver grianserna inom EU. Bestimmel-
serna 1 direktivet kompletteras av genomforandeatgédrder utfirdade av
kommissionen (Kommissionens forordning (EG) av den 29 april 2004
om genomforande av Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG 1 frdga om information i prospekt, dessas format, inforli-
vande genom hénvisning samt offentliggérande av prospekt och annon-
sering). Forordningen dr direkt tillamplig i svensk ritt.

Utredningens huvuduppgift har varit att analysera vilka lagéndringar
som krévs for att genomfora prospektdirektivet. Vidare har det i uppdra-
get ingdtt att overvdga och ldmna forslag till lagdndringar avseende
sadana prospekt som inte omfattas av direktivets tillimpningsomréde.
Dérutover har utredningen haft i uppdrag att gora en allmidn Gversyn av
den svenska lagstiftningen om prospekt, och sérskilt se 6ver om regle-
ringen bor sammanforas 1 en enda lag. En annan huvuduppgift &r att
overvédga om bestdmmelserna om ansvar for fel och brister i prospekt bor
andras. Utredningsdirektiven fogas till detta delbetinkande som bilaga 1.

I detta delbetinkande lamnas forslag till nya regler avseende prospekt.
I sitt slutbetdnkande kommer utredningen att redovisa sina évervidganden
i fragan om reglerna om ansvar for fel och brister i ett prospekt bor
dndras.

Forslagen 1 detta betdinkande handlar om nér ett prospekt skall upprit-
tas, dess utformning och innehéll, hur det skall godkidnnas och offentlig-
goras och vilken tillsyn som skall bedrivas till f6ljd av de nya bestdm-
melserna. I betdnkandet foreslds ocksd att reglerna om prospekt skall
sammanforas 1 en enda lag, lagen om handel med finansiella instrument.
Detaljerade bestimmelser om de uppgifter som ett prospekt skall inne-
halla finns i kommissionens forordning.

Bilaga 3
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Prospektreglernas tillimpningsomrade och placering

Utredningen foreslar att ett prospekt skall upprittas vid erbjudanden
eller upptagande till handel pd en reglerad marknad av finansiella
instrument.

Vid ett erbjudande av finansiella instrument till allménheten behover
ett prospekt inte upprittas om erbjudandet riktas till farre &n 100 juri-
diska eller fysiska personer per stat inom EES eller om erbjudandet
enbart riktar sig till s.k. kvalificerade investerare. Med kvalificerade
investerare avses bl.a. professionella aktorer pa de finansiella markna-
derna. Undantag gors ocksa for de fall varje investerare skall betala en
ersittning om minst 50 000 euro (ca 455 000 kronor) eller om det nomi-
nella vdrdet for vart och ett av de finansiella instrumenten &r minst
50 000 euro. Ett undantag gors dven i det fall det sammanlagda belopp
som den som ldmnar ett erbjudande kan erhalla inte 6verstiger 100 000
euro (ca 910 000 kronor). De olika undantagen kan kombineras, vilket
exempelvis innebér att ett mindre foretag som har behov av kapital kan
vinda sig till ett obegrénsat antal kvalificerade investerare samt upp till
100 ytterligare personer, i varje medlemsstat, utan att behdva uppritta ett
prospekt.

Sarskilda undantag foreslas ocksa vid bl.a. emissioner av vissa slag av
finansiella instrument, exempelvis emissioner av riantebiarande finansiella
instrument som emitteras av staten, landsting och kommuner.

Nar det giller ansokningar om notering vid en bors eller auktoriserad
marknadsplats av finansiella instrument medfor de nya reglerna en utvid-
gad skyldighet att uppritta ett prospekt. Till skillnad mot idag kommer
reglerna att omfatta alla situationer nir ett bolag ansoker om att {4 finan-
siella instrument upptagna till handel pa en bors eller auktoriserad mark-
nadsplats. I praktiken blir dock skillnaden inte sd stor for bolagen.
Borserna och de auktoriserade marknadsplatserna har redan idag ett
omfattande eget regelverk som uppstidller motsvarande krav. Reglerna
om vilka uppgifter ett prospekt skall innehilla kommer dock i ménga fall
att bli mer omfattande.

Vid uppkopserbjudanden och fusioner behover prospekt enligt den nya
lagstiftningen inte upprittas. Emellertid stédlls det krav pa att den som
lamnar ett uppkopserbjudande eller ska uppta finansiella instrument till
handel upprittar ett dokument med information som é&r likvirdig med den
i ett prospekt. Vidare stdlls det krav pa att Finansinspektionen skall
granska dokumentet och bedoma om detta &r likvardigt. Motsvarande
krav stdlls ocksa vid fusioner. Utredningen anser att dessa situationer
kraver sérskild lagstiftning. Mot denna bakgrund foreslar utredningen
dndringar 1 reglerna om fusioner i aktiebolagslagen och att sérskild lag-
stiftning om uppkdpserbjudanden infors 1 lagen om handel med finan-
siella instrument.

De nuvarande reglerna om prospekt aterfinns 1 ett flertal regelverk. I
samband med att de nya bestimmelserna i prospektdirektivet genomfors
foreslar utredningen att reglerna samlas i lagen om handel med finan-
siella instrument. Syftet 4r att underlédtta 6verskadligheten och att skapa
enhetliga bestimmelser.

Bilaga 3
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Prospektens utformning och innehall

Ett prospekt skall kunna uppréttas som ett enda eller tre separata doku-
ment; registreringsdokument, vdrdepappersnot och sammanfattning.
Uppgifterna i registreringsdokumentet berdr emittenten, erbjudaren eller
den person som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad mark-
nad. Vérdepappersnoten &r ett dokument som innehaller information om
det finansiella instrumentet. Sammanfattningen skall innehélla vésentliga
uppgifter om emittenten, eventuell garantigivare och det finansiella
instrumentet, och sérskilt ange forekommande risker.

Prospekt som avser emissionsprogram av icke-aktierelaterade finan-
siella instrument, teckningsoptioner eller warranter samt utgivning av
sdkerstdllda obligationer och bostadsobligationer kan upprittas som ett
enda dokument, kallat grundprospekt.

Giltighetstiden for de olika prospekten dr som regel 12 méanader.

,
Registreringsdokument I
Vardepappersnot I
Sammanfattning I

\

Prospekt

®  Registreringsdokument
e Vérdepappersnot
e Sammanfattning

—AXmMTouUwmwoO =T
A

Grundprospekt

teckningsoptioner, warranter

inom ett emissionsprogram sakerstallda obligationer dvrigt icke-aktierelaterat

Om ett erbjudande riktar sig till allménheten i Sverige eller avser upp-
tagande till handel pd en reglerad marknad hir, skall prospektet som
regel upprittas pa svenska. I vissa fall har dock Sverige mot bakgrund av
innehallet 1 prospektdirektivet inte mdojlighet att kréva att prospektet upp-
rdttas pa svenska. En sammanfattning av prospektet bor dock alltid finnas
tillgdnglig pa svenska.

Ett foretag som har givit ut finansiella instrument som upptagits till
handel pd en bors eller auktoriserad marknadsplats skall arligen till
Finansinspektionen ge in en sammanstéillning av information som har
offentliggjorts under de senaste 12 ménaderna. Sammanstéllningen skall
vara ett dokument som innehaller eller hdnvisar till all den information
som bolaget har gjort tillgénglig till f6ljd av reglerna om upptagande till
handel av finansiella instrument.
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Former for godkénnande och offentliggérande av prospekt

Finansinspektionen skall besluta om godkénnande av prospekt inom tio
vardagar fran inldmnandet av prospektet. Under vissa forutséttningar kan
tidsfristen forldngas ytterligare tio vardagar. Granskningen innebédr att
inspektionen kontrollerar att prospektet dr fullstindigt, sammanhédngande
och begripligt. Daremot krdvs inte att Finansinspektionen skall verifiera
att uppgifterna i prospekten &r riktiga.

Planeras ett erbjudande till allménheten eller ett upptagande till handel
i flera ldnder inom EES é&r det tillrackligt att prospektet godkédnns hos en
behorig myndighet inom EES. Dérefter kan den som har upprittat
prospektet begira att myndigheten inom tre arbetsdagar efter begiran,
eller inom en vardag efter godkédnnandet, meddelar behdriga myndigheter
1 andra berdrda lander att prospektet dr godkant.

I de fall ett prospekt har godkénts i en annan medlemsstat och exem-
pelvis avses att spridas till allmé@nheten i1 Sverige fir Finansinspektionen
endast begéra att en sammanfattning av prospektet oversitts till svenska.

Efter godkinnandet skall prospektet offentliggéras innan ett erbju-
dande till allménheten kan paborjas eller finansiella instrument kan tas
upp till handel. Prospektet skall alltid offentliggéras pa en hemsida. De
kan dven offentliggoras i en eller flera rikstickande dagstidningar eller
genom att det i tryckt form finns tillgdngligt hos emittenten, de finan-
siella mellanhénderna eller hos den reglerad marknad dir de finansiella
instrumenten skall upptas till handel. Investerare skall alltid ha mojlighet
att utan kostnad kunna fa en papperskopia av prospektet.

Finansinspektionen skall pd sin hemsida ha en forteckning dver samt-
liga godkénda och registrerade prospekt, samt prospekten eller ldnkar till
de hemsidor dir prospekten finns tillgéngliga.

Nya regler infors om innehéllet i annonser om prospekt. Annonser
skall innehélla viss bestimd information och i dvrigt verensstimma med
vissa bestimmelser om annonsering i marknadsforingslagen. All infor-
mation i1 annonser som riktar sig till allmidnheten skall dverensstimma
med den information som ldmnas i prospektet. Aven i de fall nigot
prospekt inte behover upprittas for ett erbjudande finns ett sérskilt
informationskrav.

Under vissa omsténdigheter skall tillagg goras till godkénda prospekt.
Investerare har rétt att i sddana fall aterkalla en redan gjord anmélan om
teckning eller kop under minst fem arbetsdagar efter tilldgget.

Under vissa forutsittningar far Finansinspektionen godkédnna prospekt
som upprittats av emittenter fran lander utanfor EES-omradet.

Ansvaret {or prospekt

Utredningen kommer att adterkomma till frdgor som bl.a. ror juridiska
personers ansvar for fel och brister i ett prospekt i sitt slutbetdnkande.
Inom ramen for detta delbetdinkande har emellertid behandlats vissa fré-
gor om ansvar for prospekt, som har anknytning till andra forslag som
ldmnas.

Bestimmelserna i aktiebolagslagen om styrelsens och revisorernas
ansvar for prospekt foreslas bli utvidgade till att omfatta samtliga regler
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om prospekt och inte som nu endast de regler som aterfinns i aktie-
bolagslagen. Ansvarsbestammelsen bor dven omfatta fel och brister i den
erbjudandehandling som skall upprittas vid ett uppkopserbjudande.

Vidare har utredningen behandlat frigan om vem som é&r skyldig att
uppritta prospekt. Enligt utredningen bor prospektet vid erbjudanden till
allménheten som innefattar emission av finansiella instrument och vid en
ansokan om handel pa en reglerad marknad av finansiella instrument
upprittas av utgivaren. Vid andra fall av erbjudanden bor som huvud-
regel den som ldmnar erbjudandet vara ansvarig for att ett prospekt upp-
rdttas. Ndr en person sdljer fondpapper som givits ut av ett aktiebolag bor
dock prospektet upprittas av bolaget. Bolaget bor 1 en sadan situation ha
rdtt att fi ersdttning for kostnader vid uppréttandet av prospektet fran den
person som ldmnar erbjudandet.

Tillsyn

Finansinspektionen foreslas bli den myndighet som skall granska och
godkénna prospekt och ansvara for att 6vervaka att bestimmelserna om
prospekt tillimpas enligt det nya regelverket. Finansinspektionen kom-
mer ddrmed &dven att ansvara for granskning och godkénnande av s.k.
borsprospekt, vilka upprittas vid inregistrering av fondpapper vid en
bors. Dessa prospekt har tidigare granskats och godkints av bors. Den
tidsbegrdansade mojlighet som finns i1 prospektdirektivet att delegera vissa
tillsynsuppgifter till reglerade marknader bor enligt utredningen inte ut-
nyttjas.

Finansinspektionen foreslas fa utokade befogenheter vid sin tillsyn av
aktérerna pd de finansiella marknaderna. Befogenheterna innefattar
bittre mojligheter att fa tillgdng till upplysningar och handlingar.
Finansinspektionen far ockséd utfora inspektioner pa plats hos bl.a. fore-
tag som avser eller har upptagit finansiella instrument till handel pa en
reglerad marknadsplats. Vidare kan Finansinspektionen meddela ett till-
falligt eller permanent forbud for ett erbjudande till allménheten eller
handel pa en reglerad marknad av finansiella instrument. Finans-
inspektionen far ocksa forbjuda annonsering och majlighet att utdéma en
sdrskild avgift, ndr ndgon inte har foljt bestimmelserna om godkidnnande
och offentliggdrande av ett prospekt eller en erbjudandehandling eller
tillagg till dessa dokument.
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Utredningens lagforslag

Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen (1975:1385)

Hirigenom foreskrivs i fraiga om aktiebolagslagen (1975:1385),’
dels att 4 kap. 18-26 §§, 5 kap. 16 § och 7 kap. 27 § skall upphora att

gilla,

dels att 1kap. 4§, 7kap. 21 § och 15kap. 1§ skall ha foljande
lydelse,

dels att 1 lagen skall inforas en ny paragraf, 14 kap. 1 a § av foljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
4§

Ett privat aktiebolag eller en
aktiecigare i ett sadant bolag tér
inte genom annonsering soka
sprida aktier eller teckningsrditter i
bolaget eller av bolaget utgivna
skuldebrev eller optionsbevis.

Ett bolag eller en aktiedgare
som avses 1 forsta stycket far inte
heller pa annat sdtt soka sprida i
forsta stycket angivna
vdrdepapper genom att erbjuda
fler an 200 personer att teckna
eller  forvdirva vdrdepapperen.
Detta gdller dock inte om
erbjudandet riktar sig till enbart
en krets som i forvig har anmdilt
intresse av sadana erbjudanden
och antalet utbjudna poster inte
overstiger 200.

Begrdnsningarna i forsta och
andra  styckena  gdller inte
erbjudanden som avser overlatelse
till hogst tio forvdrvare.

I forsta stycket angivna
vdrdepapper som har givits ut av
ett privat aktiebolag far inte bli
foremal for handel pa bors eller
annan organiserad marknadsplats.

' Lagen omtryckt 1993:150.
? Senaste lydelse 1994:802.

Ett privat aktiebolag som har
givit ut finansiella instrument eller
en innehavare av finansiella
instrument utgivna av ett sadant
bolag, tér inte genom annonsering
soka sprida de finansiella
instrument.

Ett bolag eller en innehavare av
finansiella instrument som avses i
forsta stycket far dock erbjuda
kvalificerade  investerare samt
ytterligare hogst 100 personer att
teckna eller kopa av bolaget
utgivna finansiella instrument.

I forsta stycket angivna
finansiella instrument som har
givits ut av ett privat aktiebolag far
inte bli foremal for handel pa bors,
auktoriserad marknadsplats eller
annan reglerad marknad.
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7 kap. Bilaga 4
21§

Vid ett publikt aktiebolags dverlatelse av egna aktier pa
annat sitt an som anges 1 18 § tillimpas

1. vad som giller om nyemission 1 foljande bestdmmelser 1 4 kap.
denna lag:

1 § andra stycket om beslutanderitt,

2 § om foretradesritt,

3 § om emissionsbevis m.m.,

3 a § om forsédljning av udda foretradesrétter,

4 § om forslag till beslut m.m.,

6 § andra och tredje styckena om information om apport m.m.,

7 § om kungorelser m.m.,

8 § forsta—tredje styckena om aktieteckning,

9 § om tilldelning av aktier m.m.,

14 § forsta och andra styckena samt 15 § forsta, andra och

fijairde styckena om styrelsens fjarde styckena om styrelsens
beslut om nyemission, beslut om nyemission, samt

18 och 20-25 §§ om
emissionsprospekt, samt

2.vad som enligt lagen (1987:464) om vissa riktade emissioner i
aktiemarknadsbolag, m.m. géller vid nyemission eller Overlatelse av
aktier.

14 kap.
lag§

Vid en fusion skall, i det fall
ersdttningen till aktiedgarna i det
overlatande bolaget betalas i form
av aktier i det Jdvertagande
bolaget, styrelserna for
overlatande och, vid absorption,
overtagande bolag upprdtta ett
sdrskilt dokument som skall ges in
till Finansinspektionen for
granskning. Granskningen skall
avse en bedomning av om
dokumentets innehall dr likvérdigt
med den information som skall
finnas i ett prospekt som upprdittas
vid en emission av aktier. Regler
om vad ett sadant prospekt skall
innehalla finns i 2 kap. lagen
(1991:980) om  handel med
finansiella  instrument och i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 om genomforande av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG i fraga om

? Senaste lydelse 2000:66. 326



informationen i prospekt, dessas
format, inforlivande  genom
hédnvisning samt offentliggorande
av prospekt och annonsering.”

Finansinspektionen skall avge
ett yttrande  over  huruvida
dokumentets  innehall uppfyller
kravet i foregaende stycke.

Efter det att Finansinspektionen
har avgivit sitt yttrande, skall
yttrandet och dokumentet hallas
tillgingliga for aktiedigarna i
overlatande bolag och, i fall som
anges i 10§ andra stycket
overtagande bolag, under minst en
vecka fore den bolagsstimma da
respektive bolag skall fatta beslut
om godkdnnande av
fusionsplanen. Handlingarna skall
genast och utan kostnad skickas
till de aktiecigare som begdr det
och uppger sin postadress.

15 kap.

En stiftare, styrelseledamot eller
verkstédllande direktor som ndr han
fullgor sitt uppdrag uppsétligen

eller av  oaktsamhet skadar
bolaget, skall ersdtta skadan.
Detsamma géller ndr skadan

tillfogas en aktiedgare eller nagon
annan genom Overtrddelse av

denna lag, tillaimplig lag om
arsredovisning eller
bolagsordningen.

1§

En stiftare, styrelseledamot eller
verkstédllande direktor som ndr han
fullgor sitt uppdrag uppsétligen

eller av  oaktsamhet skadar
bolaget, skall ersdtta skadan.
Detsamma géller ndr skadan

tillfogas en aktiedgare eller nagon
annan genom Overtrddelse av
denna lag, tillimplig lag om
arsredovisning, 2 kap. eller
2akap. lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument
eller bolagsordningen.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2005.

*EGT L 149, 30.4.2004, s.1.
> Senaste lydelse 1998:760.
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Forslag till lag om éndring 1 forsékringsrorelselagen

(1982:713)

Hirigenom foreskrivs i fraiga om forsikringsrorelselagen (1982:713),
dels att 4 kap. 20-27 §§ och 5 kap. 19 § skall upphora att gilla,
dels att 1 kap. 11§, 6 akap. 21 § och 16 kap. 1 § skall ha foljande

lydelse,
dels att 1 lagen skall inforas en ny paragraf, 15 a kap. 1 a § av féljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
11 §*

Ett privat forsdkringsaktiebolag
eller en aktiedgare i ett sadant
bolag féar inte genom annonsering
soka sprida aktier eller
teckningsrditter i bolaget eller av
bolaget utgivna skuldebrev eller
optionsbevis.

Ett bolag eller en aktiedgare
som avses 1 forsta stycket far inte
heller pa annat sdtt soka sprida i
forsta stycket angivna
vdrdepapper genom att erbjuda
fler dn 200 personer att teckna
eller  forvdirva vdrdepapperen.
Detta gdller dock inte om
erbjudandet riktar sig enbart till
en krets som i forvig har anmdilt
intresse av sadana erbjudanden
och antalet utbjudna poster inte
overstiger 200.

Begrdnsningarna i forsta och
andra  styckena  gdller  inte
erbjudanden som avser overlatelse
till hogst tio forvdrvare.

I forsta stycket angivna
vdrdepapper som har givits ut av
ett privat forsdkringsaktiebolag far
inte bli foremal for handel pa bors
eller annan organiserad
marknadsplats.

' Lagen omtryckt 1995:1567.
? Senaste lydelse 1999:600.

Ett privat forsdkringsaktiebolag
som har givit ut finansiella
instrument eller en innehavare av
finansiella instrument utgivna av
ett sadant bolag, far inte genom
annonsering soka sprida sadana
finansiella instrument.

Ett bolag eller en innehavare av
finansiella instrument som avses i
forsta stycket far dock erbjuda
kvalificerade  investerare samt
ytterligare hogst 100 personer att
teckna eller kopa av bolaget
utgivna finansiella instrument.

I forsta stycket angivna
finansiella instrument som har
givits ut av ettt  privat
forsakringsaktiebolag far inte bli
foremal for handel pa bors,
auktoriserad marknadsplats eller
annan reglerad marknad.
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6 kap.
21§
Vid ett publikt forsdkringsaktiebolags Overlatelse av egna aktier pa
annat sitt an som anges 1 18 § tillimpas
1.2kap. 2§ andra stycket om medgivande till betalning med

apportegendom,

2.vad som giller om nyemission i foljande bestimmelser i 4 kap.

denna lag:

1 § andra stycket om beslutanderitt,
3 § andra—fjarde styckena och 4 § om information om apport m.m.,

5 § om foretradesrétt m.m.,
6 § om emissionsbevis m.m.,

6 a § om forsdljning av udda foretradesritter,

7 § om forslag till beslut m.m.,
9 § om kungorelser m.m.,

10 § forsta—tredje styckena om aktieteckning,

11 § om tilldelning av aktier m.m.,

16 § forsta och andra styckena
samt 17 § forsta, andra och fjarde
styckena om styrelsens beslut om
nyemission, 20 och 22-26 §§ om
emissionsprospekt, samt

16 § forsta och andra styckena
samt 17 § forsta, andra och fjarde
styckena om styrelsens beslut om
nyemission, samt

3.vad som enligt lagen (1987:464) om vissa riktade emissioner i
aktiemarknadsbolag, m.m. géller vid nyemission eller Overldtelse av

aktier.

15 a kap.
la§

? Senaste lydelse 2000:67.

Vid en fusion skall, i det fall
ersdttningen till aktiedigarna i det
overlatande bolaget betalas i form
av aktier i det Overtagande
bolaget, styrelserna for
overlatande och, vid absorption,
overtagande bolag upprdtta ett
sdrskilt dokument som skall ges in
till Finansinspektionen for
granskning. Granskningen skall
avse en bedomning av om
dokumentets innehall dr likvérdigt
med den information som skall
finnas i ett prospekt som upprdittas
vid en emission av aktier. Regler
om vad ett sadant prospekt skall
innehalla  finns i 2 kap. lagen
(1991:980) om  handel med
finansiella  instrument och i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 om genomforande av
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Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG i fraga om
informationen i prospekt, dessas
format, inforlivande  genom
hdnvisning samt offentliggorande
av prospekt och annonsering.”

Finansinspektionen skall avge
ett yttrande  over  huruvida
dokumentets  innehall uppfyller
kravet i foregaende stycke.

Efter det att Finansinspektionen
har avgivit sitt yttrande, skall
yttrandet och dokumentet hallas
tillgdngliga for aktiedgarna i
overlatande bolag och, i fall som
anges i 10§ andra stycket
overtagande bolag, under minst en
vecka fore den bolagsstimma da
respektive bolag skall fatta beslut
om godkdnnande av
fusionsplanen. Handlingarna skall
genast och utan kostnad skickas
till de aktiecigare som begdr det
och uppger sin postadress.

16 kap. Skadestind m.m.

Stiftare, styrelseledamot,
verkstéllande direktor och
aktuarie, som vid fullgorandet av
sitt uppdrag uppsétligen eller av
oaktsamhet skadar
forsdkringsbolaget, skall ersétta
skadan. Detsamma giller nér
skadan vallas aktiedgare, deldgare
eller ndgon annan  genom
overtrddelse av denna lag, lagen
(1995:1560) om arsredovisning i

forsakringsforetag,
bolagsordningen, de
forsdkringstekniska  riktlinjerna

eller placeringsriktlinjerna.

1§

Stiftare, styrelseledamot,
verkstéllande direktor och
aktuarie, som vid fullgorandet av
sitt uppdrag uppsétligen eller av
oaktsamhet skadar
forsdkringsbolaget, skall ersitta
skadan. Detsamma giller nér
skadan vallas aktiedgare, deldgare
eller nagon annan  genom
overtrdadelse av denna lag, lagen
(1995:1560) om éarsredovisning i

forsakringsforetag,
bolagsordningen, de
forsdkringstekniska  riktlinjerna,

placeringsriktlinjerna eller 2 kap.
eller 2 a kap. lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2005.

*EGT L 149, 30.4.2004, s.1.
> Senaste lydelse 1999:600.

Bilaga 4



Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument

Hiarigenom foreskrivs 1 frdga om lag (1991:980) om handel med

finansiella instrument,

dels att 1 kap. 1 §, 2 kap. 1-6 §§, 6 kap. 1 a §, 6 kap. 3 § och 7 kap. 1 §
samt rubriken till 7 kap. skall ha f6ljande lydelse,

dels att det i lagen skall inforas nya paragrafer, 2 kap. 7-24 §§, 6 kap.
1b-14d, 3a, 3b3§§ och 7kap. 2-5 §§, samt ndrmast fore 2 kap. 1, 6, 7,
15-17, 20, 22-24 §§, 6 kap. 1 a—, 3 a, 3 b §§, och 7 kap. 3 § nya rubriker

av foljande lydelse,

dels att det skall inforas en ny rubrik ndrmast fére 6 kap. 2 § som skall
lyda ”Vite”, och en ny rubrik ndrmast fore 7 kap. 1 § som skall lyda

”Overklagande”,

dels att 1 lagen skall inforas ett nytt kapitel, 2 a kap., av foljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
1§
I denna lag betyder I denna lag betyder
finansiellt instrument: 1. finansiellt instrument:

fondpapper och annan réttighet
eller forpliktelse avsedd for handel
pa véardepappersmarknaden,

fondpapper: aktie och obligation
samt sddana andra deldgarritter
eller fordringsrétter som dr utgivna
for allmdn omséttning, fondandel
och aktiedgares ritt gentemot den
som for hans rdkning forvarar
aktiebrev 1 ett utlindskt bolag
(depabevis),

EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet,

anmalt avvecklingssystem: vad
som anges 1 2 § lagen (1999:1309)
om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden.

! Senaste lydelse 2004:55.

fondpapper och annan rittighet
eller forpliktelse avsedd for handel
pa viardepappersmarknaden,

2. fondpapper: aktie och
obligation samt sadana andra
deldgarritter eller fordringsritter
som dr utgivna for allmin
omséttning, fondandel och
aktiedgares ritt gentemot den som
for hans rékning forvarar aktiebrev
1 ett utlindskt bolag (depabevis),

3. EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet,

4. anmdlt ___avvecklingssystem:
vad som anges 1 2§ lagen
(1999:1309) om system for
avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden,

5. kvalificerade investerare:

a) juridiska personer som star
under tillsyn av behorig myndighet
inom EES med anknytning till
finansmarknaderna eller annars
har en lagreglerad behorighet att
verka pa finansmarknaderna,

b) juridiska  personer  vars
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verksamhet uteslutande omfattar
handel med finansiella instrument,

¢) nationella  och  delstatliga
regeringar, centralbanker,
internationella och overstatliga
institutioner,

d) juridiska ~ personer  som
uppfyller tva av foljande tre
kriterier; ett genomsnittligt antal
anstdllda under rdkenskapsaret pa
over 250, en balansomslutning
som  Overstiger  ett  belopp
motsvarande 43 miljoner euro och
en arlig nettoomsdttning som
overstiger ett belopp motsvarande
50 miljoner euro, och

e) andra juridiska personer dn
de som omfattas av punkterna a—d
samt  fysiska personer, under
forutsdttning att en stat inom EES
tillatit att dessa far betraktas som
kvalificerade investerare,

6. emissionsprogram: ett
program som mojliggor utgivning
av icke-aktierelaterade finansiella
instrument, teckningsoptioner eller
warranter av samma slag, serie,
kategori  eller  motsvarande,
fortlopande eller vid upprepade
tillfillen under en sdrskilt angiven
emissionsperiod,

7. finansiella _instrument _som
ges ut fortlopande eller vid
upprepade tillfdllen: emissioner i
omgangar eller minst tva separata
emissioner under en
tolvmanadersperiod av finansiella
instrument av samma slag, serie,
kategori eller motsvarande,

8. reglerad marknad: bors och
auktoriserad marknadsplats som
star under tillsyn av
Finansinspektionen, samt utldndsk
marknadsplats inom EES under
forutsdttning att marknadsplatsen
star under tillsyn av behorig
myndighet, utgors  av  ett
multilateralt system som drivs
eller leds av en
marknadsplatsoperator, systemet
sammanfor eller mojliggor
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sammanforandet av flera kop- och
sdljintressen i finansiella
instrument sa att detta leder till
avslut i finansiella instrument
inom systemet enligt dess regler
som inte far vara skonsmdissiga,

9. hemmedlemstat:

a) den stat inom EES ddr
emittenten har sitt sdite, eller

b) vid emissioner av icke-
aktierelaterade finansiella
instrument som antingen vart och
ett har ett nominellt virde som
motsvarar minst 1 000 euro, eller
innefattar en rdtt att forvirva
finansiella instrument eller erhalla
ett kontantbelopp under
forutsdttning att utgivaren varken
dr utgivare av de underliggande
finansiella instrumenten eller ett
foretag inom den koncern ddr
utgivaren ingar: den stat inom
EES som vdljs av emittenten, av
den som ldmnar erbjudandet eller
av den som  ansoker om
upptagande till handel, under
forutsdttning att de finansiella
instrumenten  skall  erbjudas
allmdnheten eller har tagits eller
skall tas upp till handel i den
staten, eller

¢) ndr det gdller emittenter som
har sitt sdte i ett land utanfor EES
och som ger ut andra finansiella
instrument dn de som ndmns i
punkten b: den stat inom EES som
vdljs av emittenten, av den som
ldmnar erbjudandet eller av den
som ansoker om upptagande till
handel, under forutsdttning att det
dr i den staten som de finansiella
instrumenten antingen kommer att
erbjudas till allmdnheten forsta
gangen efter den 31 december
2003 eller forst kommer att tas
upp till handel pa en reglerad
marknad efter den dagen, eller

d) ndr det gdller emittenter som
avses i ¢ men som inte sjdlva valt
hemmedlemstat: den stat inom
EES som emittenten vdiljer senare
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under samma forutsdittningar som Bilaga 4

ic,

10. uppkopserbjudande: ett
offentligt erbjudande till
innehavare av finansiella

instrument utgivna av en juridisk
person, att fran dessa forvirva
alla eller en del av de finansiella
instrumenten.

2 kap.

Vid emissioner som avses i 2§
och erbjudanden som avses i 3 §,
som dr riktade till en oppen krets,
skall — prospekt upprdttas om
summan av de belopp som till foljd
av emissionen eller erbjudandet
kan komma att erliggas uppgar
till minst 300 000 kronor. Ett
sadant prospekt skall innehalla de
upplysningar som, med hdnsyn till
de finansiella instrument som
avses, behovs for en vilgrundad
bedomning av emissionen eller
erbjudandet.

Prospekt behdver inte upprittas
om

1. emissionen eller erbjudandet
gors av en stat inom EES,

2. emissionen eller erbjudandet
avser andelar i en investeringsfond
eller i ett sidant fondforetag som
avses 1 1 kap. 7 § lagen (2004:46)
om investeringsfonder,

? Senaste lydelse 2004:55.

Tillimpningsomrade m.m.

1§*

Ndr  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten eller skall
bli foremal for handel pa en
reglerad  marknad  skall ett
prospekt upprdittas.

Prospekt skall inte upprattas ndr
de finansiella instrumenten utgors
av

1. sadana finansiella instrument
som inte dr overlatbara,

2. andelar i en investeringsfond
eller i ett sidant fondforetag som
avses 1 1 kap. 7 § lagen (2004:46)
om investeringsfonder,

3. andelar i  ett  sadant
fondforetag som avses i I kap. 9 §
lagen om investeringsfonder under
forutsdittning att det for foretaget
finns dokument som innehaller
information motsvarande den som
skall finnas i en
informationsbroschyr — och  ett
faktablad enligt 4 kap. 15 och
16 §§ lagen om
investeringsfonder,
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3. emissionen eller erbjudandet
avser fordringsritter med kortare
16ptid &n ett ar,

4. ldgsta beloppet som skall
erldggas av en enskild investerare
dar 300 000 kronor eller mer.

Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande,
Finansinspektionen far meddela
foreskrifter om ytterligare
undantag fran skyldigheten att
upprditta prospekt.

*EGT L 149, 30.4.2004, s.1.

4. fordringsriatter med kortare
16ptid &n ett ar,

5. finansiella instrument som
erbjuds som ersdttning i samband
med ett uppkopserbjudande, under
forutsdttning att det har upprdittats
en erbjudandehandling som har
godkdnts  och  registrerats  av
Finansinspektionen i enlighet med
bestimmelserna i 2 a kap., eller

6. aktier som erbjuds, tilldelas
eller skall tilldelas i samband med
en fusion, under forutsdttning att
det har upprdttats ett sdrskilt
dokument som har granskats av
Finansinspektionen i enlighet med
vad som anges i 14 kap. lagyg
aktiebolagslagen (1975:1385) och
15akap. 1 ag forsdkringsrorel-
selagen (1982:713).

Prospekt behover inte heller
upprdttas ndr de finansiella
instrumenten utgors av

1. finansiella instrument som
villkorslost och oaterkalleligen
garanteras av  stat, kommun,
landsting eller motsvarande inom
EES, eller

2. icke-aktierelaterade  finan-
siella instrument som ges ut av
stat, centralbank, kommun,
landsting, eller motsvarande inom
EES eller av ett internationellt
offentligt organ ddr en eller flera
EES-medlemsstater ar
medlemmar.

Trots vad som angivits i
foregaende stycke kan emittenten,
erbjudaren eller den som ansoker
om upptagande av finansiella
instrument till handel i ddr
angivna fall vilja att uppriditta ett
prospekt. Vid sadant fall skall
bestimmelserna i denna lag och
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG i fraga om
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Vid emission av fondpapper som
inte dr inregistrerade eller foremal
for ansokan om inregistrering vid
en bors, skall utgivaren upprditta
prospekt.

* Senaste lydelse 1992:1713.

informationen i prospekt, dessas
format, inforlivande  genom
hédnvisning samt offentliggorande
av prospekt och annonsering’
foljas.

Vissa bestimmelser om
ldmnande  av  information i
Situationer ddr ett prospekt inte
behover uppridittas finns i 21 §.

§

Vid erbjudanden till
allmdinheten behover ett prospekt,
utover vad som angetts i 1§, inte
heller upprdittas vid

1. erbjudanden  som  endast
riktas till kvalificerade
investerare,

2. erbjudanden som riktas till
farre dn  hundra  fysiska eller
Juridiska personer, som inte dr
kvalificerade investerare, per stat
inom EES,

3. erbjudanden som riktas till
investerare att forvdrva finansiella
instrument for en sammanlagd
ersdttning i varje erbjudande som
motsvarar minst 50 000 euro per
investerare,

4. erbjudanden av finansiella
instrument som vart och ett har ett
nominellt virde som motsvarar
minst 50 000 euro,

5. erbjudanden av finansiella
instrument for en sammanlagd
ersdttning som motsvarar hogst
100 000  euro, varvid detta
troskelvirde skall berdknas for en
tolvmanadersperiod, dock skall
savitt avser aktier som utan
ersdttning erbjuds, tilldelas eller
skall  tilldelas de  befintliga
aktiedigarna samt vinstutdelning
som betalas i form av aktier av
samma slag som de aktier som
utdelningen hdnfor sig till, ett
dokument som innehaller
information om aktiernas antal
och slag samt om motiven och de
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Vid erbjudande om kop eller
forsdlining av finansiella
instrument, skall den som ldmnar
erbjudandet upprditta prospekt.

> Senaste lydelse 1992:558.

ndrmare formerna for erbjudandet
goras tillgangligt,

6. emission av aktier som ges ut
som ersdttning for aktier av
samma slag, under forutsdttning
att emissionen inte innebdr nagon
okning av bolagets aktiekapital,
eller vid

7. erbjudanden av  finansiella
instrument fran ett foretag till
nuvarande eller tidigare anstdllda
och styrelseledamater i foretaget
eller inom den koncern ddr
foretaget ingar, under
forutsdttning att foretaget har givit
ut finansiella instrument som dr
foremal for handel pa en reglerad
marknad och att ett dokument som
innehaller information om de
finansiella  instrumenten  och
dessas antal samt om motiven och
de  ndrmare  formerna  for
erbjudandet gors tillgdngligt.

3§

Vid upptagande av finansiella
instrument till handel pa en
reglerad marknad behover ett
prospekt, utover vad som angetts i
1 §, inte heller upprdittas ndr

1. antalet aktier, berdknat for en
tolvmanadersperiod, motsvarar
mindre dn tio procent av det antal
aktier som vid borjan av
tolvmanadersperioden var
upptagna till handel pa samma
reglerade marknad,

2. aktier givits ut som ersdttning
for aktier av samma slag, som
redan finns upptagna till handel
pa samma reglerade marknad,
under forutsdttning att emissionen
inte innebdr nagon Okning av
bolagets aktiekapital,

3. aktier utan ersdttning
erbjuds, tilldelas eller skall
tilldelas de befintliga aktiedigarna
samt vinstutdelning som betalas i
form av aktier av samma slag som
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Prospektet skall limnas in till
Finansinspektionen med ansékan
om registrering. ’

Om ansokan gdller ett prospekt
som avses i 2§ skall det
godkdnnas av inspektionen innan
det registreras.

Om samma fondpapper
emitteras i ett eller flera andra
lander inom EES, vars lagstifining
krdver  forhandsgranskning — av
prospekt, och utgivaren ddrvid
upprdittar prospekt enligt reglerna
om borsprospekt, skall
inspektionen dock inte priova

% Senaste lydelse 1992:1713.

de aktier som utdelningen hdnfor Bilaga 4

sig till, under forutsdittning att ett
dokument som innehaller
information om aktiernas antal
och slag samt om motiven och de
ndrmare formerna for erbjudandet
gors tillgangligt,

4. ett foretag erbjuder
finansiella instrument till
nuvarande eller tidigare anstdllda
och styrelseledamater i foretaget
eller inom den koncern ddr
foretaget ingar, under
forutsdttning att foretaget har givit
ut finansiella instrument som dr
foremal for handel pa samma
reglerade marknad och att ett
dokument som innehaller
information om de finansiella
instrumenten och dessas antal
samt om motiven och de ndrmare
formerna for erbjudandet gors
tillgdngligt, eller ndr

5. upptagandet till handel avser
aktier som har tillkommit genom
konvertering  eller utbyte av
finansiella instrument eller genom
utnyttjiande av optionsrditter, under
forutsdttning att dessa aktier dr av
samma slag som de som redan
finns upptagna till handel pa
samma reglerade marknad.

4 §°

I det fall finansiella instrument
skall upptas till handel pa en
reglerad marknad, och finansiella
instrument —av  samma  slag,
kategori, serie eller motsvarande
redan finns upptagna till handel
pa nagon annan reglerad marknad
inom EES, skall ett prospekt inte
upprdittas under forutsdttning att

1. finansiella  instrument  av
samma kategori dr upptagna till
handel pa den andra reglerade
marknaden sedan mer dn 18
manader och upptagandet till
handel pa den andra reglerade
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fragan om godkdnnande om

1. utgivaren har sitt sdte i ett av
ldnderna  och  fondpapperen
emitteras ddr, eller

2. utgivaren i annat fall har
ansokt om  godkdnnande  av
prospektet i nagot av ldnderna.

marknaden grundades pa ett
godkdnt  prospekt som  gjorts
tillgangligt for allmdnheten enligt
vad som foreskrivs i 17 och 18 §§
eller motsvarande bestimmelser i
annat EES-land, eller upptagandet
till handel pa den andra reglerade
marknaden  grundades pa ett
godkdnt prospekt enligt kraven i
radets direktiv 80/390/EEG av den
17 mars 1980 om samordning av
kraven pa upprdttande,
granskning och spridning av
prospekt som skall offentliggoras
ndr  overlatbara  virdepapper
erbjuds till allmdnheten eller
radets direktiv 2001/34/EG av den
21 maj 2001 om upptagande av
vdrdepapper till officiell notering
och om uppgifter som skall
offentliggoras betrdiffande sadana
vdrdepapper,

2.den som har givit ut de
finansiella  instrumenten  har
fullgjort sina lopande skyldigheter
avseende handeln pa den andra
reglerade marknaden,

3. den person som ansoker om
upptagande av de finansiella
instrumenten till handel gor ett
sammanfattande dokument
tillgdngligt for allmdnheten pa ett
sprak som godtas av den behoriga
myndigheten i den stat inom EES
ddr den reglerade marknad som
ansokan avser dr beldgen,

4. det sammanfattande
dokumentet  offentliggors enligt
18§ eller motsvarande

bestimmelse i den stat inom EES
ddr den reglerade marknad som
ansokan avser dr beldgen, och

5. det sammanfattande
dokumentet star i
overensstammelse med vad som
anges i 10 § samt det i dokumentet
anges var det senaste godkdnda
prospektet kan erhallas och var
den finansiella information som
emittenten  offentliggjort  finns
tillgdnglig.
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Om en emission av utldndska
fondpapper gors bade hdr i landet
och i ett eller flera andra ldnder
inom EES och ett prospekt som
har upprdittats enligt reglerna om
borsprospekt har godkdnts av
behorig myndighet i nagot av
dessa ldnder inom tre manader
fore ansokan om registrering,
skall Finansinspektionen godta
prospektet utan ny provning.

Inspektionen far trots
bestimmelserna i forsta stycket
krdva att ett utlindskt prospekt
skall  oversdittas  till  svenska
spraket och kompletteras med
uppgifter som  sdrskilt  gdller
forhallandena hdr i landet.

Sedan Finansinspektionen har
registrerat prospektet skall det

offentliggoras.

7 Senaste lydelse 1992:1714.
¥ Senaste lydelse 1992:1714.

5§

Prospekt skall vid erbjudanden
till allmdnheten som innefattar
emission av finansiella instrument
upprdttas av den som ger ut de
finansiella instrumenten. I andra
fall av erbjudanden till
allménheten  skall  prospektet
upprdttas av den som ldmnar
erbjudandet. Ndr en innehavare av

aktier, teckningsrditter,
optionsbevis  eller  konvertibla
skuldebrev — utgivna  av  ett

aktiebolag Idmnar ett erbjudande
till allmdnheten om kop av
ndmnda  finansiella instrument,
skall dock prospektet upprdittats av
aktiebolaget. Innehavaren skall
underrdtta  styrelsen om  sin
forsdljningsavsikt ~ senast  sex
veckor fore den dag da kop
tidigast avses kunna ske.

Vid en ansokan om upptagande
till handel pa en reglerad marknad
av finansiella instrument skall
prospektet upprdittas av den som
ansoker om upptagande till handel
av de finansiella instrumenten.

Ersdittning  for upprittande av
prospekt i vissa fall

6§*

Upprdittas  prospekt  av  ett
aktiebolag i en sadan situation
som anges i 5 § forsta stycket
tredje meningen, far aktiebolaget
fran den som ldmnar erbjudandet
ta emot ersdttning for sina
kostnader for upprdttandet av

prospektet. Upptriider  flera
innehavare av finansiella
instrument som sdljare, skall

kostnaderna fordelas mellan dem i
forhallande  till  det  antal
finansiella instrument av samma
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slag som var och en utbjudit till Bilaga 4

forsdlning.

Prospektets innehall och
utformning, m.m.

78

Ett prospekt skall innehalla all
den information som, med hdnsyn
till typen av emittent och arten av
de finansiella instrumenten, dr
nodvdndig for att investerare skall
kunna  gora en  vdlgrundad
bedomning av emittentens och en
eventuell garantigivares tillgangar
och skulder, finansiella stdllning,
resultat och framtidsutsikter samt
av de rdttigheter som dr
héinforliga  till de finansiella
instrumenten.

Detaljerade bestdmmelser om
den information som ett prospekt
skall innehalla finns i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004.

Behandling av uppgifter i syfte
att upprdtta och sprida ett
prospekt far ske utan hinder av
bestimmelserna i
personuppgiftslagen (1998:204).

8§

Ndar  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten eller skall
bli foremal for handel pa en
reglerad marknad i Sverige skall
prospektet upprdttas pa svenska.
Ndr ett prospekt avser upptagande
till  handel av  finansiella
instrument med ett nominellt virde
per enhet som motsvarar minst
50 000 euro, kan dock den som
upprdttar prospektet vdlja att
avfatta detta pa ett sprak som
allmdnt anvdnds i internationella
finanskretsar.

Finansinspektionen  kan, om
sdarskilda skdl foreligger, medge
att ett prospekt som omfattas av
forsta stycket forsta meningen helt
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eller delvis far avfattas pa ett
annat sprak.

Ndr  finansiella  instrument
erbjuds till allmdnheten eller skall
bli foremal for handel pa en
reglerad marknad i en eller flera
stater inom EES, men inte i
Sverige, far prospektet antingen
uppridittas pa ett sprak som allmdint
anvdnds i internationella
finanskretsar eller pa det sprak
som den behoriga myndigheten i
det andra EES-landet godtar. Det
prospekt som inges till
Finansinspektionen  for  dess
granskning enligt 16 § skall dock
upprdttas pa svenska eller ett
sprak som allmdnt anvinds i
internationella finanskretsar.

I det fall ett prospekt har
godkdnts av en annan behorig
myndighet inom EES och avser ett
erbjudande till allmdnheten i
Sverige  eller  ansékan  om
upptagande till handel pa en
reglerad marknad i Sverige har
Finansinspektionen, under
forutsdittning  att  inspektionen
erhallit ett intyg och en kopia av
prospektet enligt vad som anges i
23§ forsta stycket samt att
prospektet dr avfattat pa ett sprak
som allmdint anvdnds i
internationella finanskretsar,
endast rdtt att krdva att en
sammanfattning av  prospektet
oversditts till svenska.

9§

Ndr det slutgiltiga priset eller
det antal finansiella instrument
som erbjuds till allmcnheten inte
har angivits i prospektet, skall
prospektet innehalla uppgifter om
de kriterier eller villkor som skall
tillimpas for att faststilla dessa
uppgifter, det hogsta antalet
finansiella instrument som
erbjudandet omfattar och det
hogsta priset. Uppgift om det
slutliga  priset  och  antalet
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finansiella instrument skall ges in Bilaga 4
till  Finansinspektionen och
offentliggoras enligt 18 §.

1 det fall prospektet varken
innehaller det slutgiltiga priset
och det antal  finansiella
instrument — som  erbjuds  till
allmdnheten eller de kriterier eller
villkor som skall tilldmpas for att
faststillda  dessa uppgifter, det
hogsta antalet finansiella
instrument — som  erbjudandet
omfattar och det hogsta priset,
skall uppgifterna offentliggoras
vid ett senare tillfdille. I sadant fall
skall en investerare ha rdtt att
aterkalla sin anmdlan om kop eller
teckning av  de  finansiella
instrument som  omfattas  av
prospektet, under minst fem
vardagar efter det att priset och
antalet finansiella instrument som
erbjuds allmdnheten har faststdllts
slutgiltigt, informationen givits in
till  Finansinspektionen och
offentliggjorts enligt 18 §.

10 §

I ett prospekt skall, med det
undantag som anges i tredje
stycket, inga en sammanfattning
som innehaller vdsentliga
uppgifter om emittenten, eventuell
garantigivare och de finansiella
instrumenten, med sdrskilt
angivande  av  forekommande
risker. Sammanfattningen skall
vara kortfattad och skriven pa ett
lattfattligt sprak.

Sammanfattningen skall dven
innehalla uppgift om att

1. den skall ses som en
introduktion till prospektet,

2. varje beslut om att investera i
de finansiella instrumenten skall
baseras pa en bedomning av
prospektet i dess helhet,

3. en investerare som vdcker
talan vid domstol i anledning av
uppgifterna i ett prospekt kan bli
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for att dversdtta prospektet innan Bilaga 4
talan viicks, och att

4. inget civilrdttsligt ansvar kan
aldggas en person enbart pa
grundval av sammanfattningen
och en oversdttning av denna,
savida sammanfattningen inte dr
vilseledande, felaktig eller
oforenlig med de andra delarna av
prospektet.

Prospektet behover inte
innehalla en sammanfattning om
det upprdttats i anledning av
upptagande till handel av icke-
aktierelaterade finansiella
instrument som vart och ett har ett
nominellt virde som motsvarar
minst 50 000 euro, utom i det fall
en medlemsstat inom EES begcir
detta i enlighet med vad som anges
i2339.

11§

Ett prospekt kan besta av eftt
sammanhdngande  eller  flera
separata dokument. I ett prospekt
som bestar av separata dokument
skall informationen i prospektet

delas upp i ett
registreringsdokument, en
vdrdepappersnot och en
sammanfattning.

Registreringsdokumentet skall
innehalla information som ror
emittenten. Virdepappersnoten

skall innehalla information om de
finansiella instrument som erbjuds
allmdnheten eller som skall upptas
till  handel pa en reglerad
marknad. 1 13§ finns
bestimmelser om mojligheten att i
vissa fall upprdtta grundprospekt.
En emittent som har fatt ett
registreringsdokument  godkdint

och registrerat av
Finansinspektionen  dr,  under
forutsdttning att

registreringsdokumentet dr giltigt
enligt vad som anges i 15 §, endast
skyldig att upprditta en
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sammanfattning ndr finansiella Bilaga 4
instrument erbjuds allmdnheten
eller upptas till handel pa en
reglerad marknad. Om det i ett
sadant fall har intrdffat nagon

vdsentlig fordndring eller
héiindelse  som  skulle  kunna
paverka en investerares

bedomning, och fordndringen eller
héiindelsen har intrdffat efter det
att det senaste
registreringsdokumentet eller
eventuella tilligg enligt 22§
godkdndes, skall information om
hindelsen  eller  fordndringen
ldmnas i vdrdepappersnoten och
motsvara den information som
normalt  skulle ha Ildmnats i
registreringsdokumentet.

Virdepappersnoten och
sammanfattningen skall
godkdnnas av Finansinspektionen

i enlighet med vad som anges i
16 §.

12 §

Information kan inforlivas i
prospektet genom hdnvisning till
ett eller flera dokument som
tidigare  har  godkdints  och
registrerats av Finansinspektionen
eller givits in till
Finansinspektionen i enlighet med
vad som anges i Illkap. 1byg
lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet. 1
sammanfattningen  far  dock
information inte inforlivas genom
hdnvisning.

Ndr  information  inforlivas
genom  hdnvisning  skall en
forteckning  med  hdnvisningar
tillhandahallas sa att investerarna
utan svarigheter kan identifiera
informationsmaterialet.

13 §
Utover vad som anges i 11 § kan
ett prospekt upprdttas som ett
grundprospekt. Ett sadant
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relevant information om Bilaga 4

emittenten och om de finansiella
instrument som skall erbjudas till
allmdnheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad.
Ett grundprospekt far upprdittas
om de finansiella instrumenten

utgors av
1. icke-aktierelaterade
finansiella instrument,

teckningsoptioner eller warranter
som ges ut inom ramen for ett
emissionsprogram,

2. icke-aktierelaterade
finansiella instrument som ges ut
fortlopande eller vid upprepade
tillfillen av ett kreditinstitut, under
forutsdttning att de belopp som
emissionen inbringar  placeras
enligt  sdrskild  lagstifining i
tillgangar som ger tillrdcklig
tickning for de ataganden som dr
forenade med de finansiella
instrumenten fram till
forfallodagen och tillgangarna dr
forenade med  formansrditt i
hindelse  av  kreditinstitutets
insolvens, eller

3. bostadsobligationer som vid
upprepade tillfillen erbjuds till
allménheten i Sverige  av
kreditinstitut vars frdamsta syfte dr
att bevilja hypotekslan, forutsatt
att obligationerna utgor delar av
obligationslan avsett att utfdrdas i
omgangar under en specifik
emissionsperiod,
emissionsvillkoren inte dndras
under emissionsperioden och att
de belopp som hdrror fran
emissionerna enligt emittentens
bolagsordning placeras i
tillgangar som ger tillrdcklig
tickning for de ataganden som dr
forenade med obligationerna.

Om ett grundprospekt eller ett
tilldgg till detta inte innehaller de
slutgiltiga villkoren for
erbjudandet, skall prospektet, i
enlighet med vad som anges i 9 §
forsta stycket, innehalla uppgifter
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om de kriterier som skall tilldmpas Bilaga 4
for att faststdilla dessa villkor, det

hogsta antalet finansiella
instrument — som  erbjudandet

omfattar och det hogsta priset.

Uppgift om de slutliga villkoren

skall ges in till Finansinspektionen

och offentliggoras enligt 18 § vid

varje tillfille ett erbjudande

ldmnas till allmdnheten.

14 §

Finansinspektionen far medge
att uppgift som krdvs enligt 7§
och kommissionens forordning
(EG) nr 809/2004 utelimnas i
prospektet, om Finansinspektioner
finner att

1. offentliggorandet av
uppgiften skulle strida mot det
allmdinna intresset,

2. offentliggorandet av
uppgiften skulle medfora allvarlig
skada  for  emittenten,  och
uteldmnandet av den inte kan
antas medfora att allmdnheten
vilseleds i fraga om forhallanden
och omstdndigheter som dr av
vasentlig  betydelse  for  en
vélgrundad bedomning av
emittenten, erbjudaren eller
eventuell garantigivare och av de
rdttigheter som dr hdnforliga till
de finansiella instrument som
prospektet avser,

3. uppgiften endast dr av mindre
betydelse och inte heller av den
arten att den skulle paverka
bedomningen av  emittentens,
erbjudarens eller eventuell
garantigivares finansiella
stdallning och framtidsutsikter,

4. uppgiften inte dr relevant for
emittentens  verksamhetsomrade
eller dennes rdittsliga form eller de
finansiella instrument som
prospektet avser, under
forutsdittning att prospektet dnda
innehaller  uppgifter som  dr
likvirdiga med den som annars
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Prospektets giltighetstid Bilaga 4

15§

Ett prospekt enligt 11 § och 13 §
andra stycket 1 dr giltigt under en
tid av hogst tolv manader fran den
dag det har offentliggjorts enligt
18 .

Ett grundprospekt enligt 13§
andra stycket 2 och 3 dr giltigt
fram till dess att inga ytterligare
finansiella  instrument ges ut
fortlopande eller vid upprepade
tillfdllen.

Godkiinnande av prospekt

16 §

Ett  prospekt  far inte
offentliggoras  forrdn det har
godkints  och  registrerats av
Finansinspektionen. Om Sverige
inte dr hemmedlemstat, skall en
ansokan om godkdnnande avvisas.

Finansinspektionen skall
meddela beslut i anledning av
ansokan om godkdnnande inom tio
vardagar fran det att en ansokan
har kommit in till inspektionen. 1
det fall ett erbjudande till
allménheten  avser  finansiella
instrument som utges av en
emittent som inte tidigare har
erbjudit finansiella instrument till
allmdnheten eller fatt finansiella
instrument upptagna till handel pa
en reglerad marknad,  skall
Finansinspektionen meddela
beslut i anledning av ansokan om
godkdnnande inom 20 vardagar
fran det att ansokan har kommit
in.

Om Finansinspektionen vid sin
provning finner att de dokument
som har givits in dr ofullstindiga
eller att det krivs kompletterande
information, skall
Finansinspektionen sa snart som
mojligt och senast tio vardagar
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inspektionen, underrdtta sokanden Bilaga 4
och begdra nodvdndiga
kompletteringar. De tidsfrister
som anges i forsta stycket skall
borja lopa forst den dag den
kompletterande informationen har
kommit in till Finansinspektionen.

Finansinspektionen far besluta
att ansokan skall ldmnas over till
en behorig myndighet i en annan
medlemsstat inom EES, under
forutsdttning att denna myndighet
inte har nagot att invinda mot
detta. Sokanden skall underrdittas
om  overldmnandet inom tre
vardagar fran det att
Finansinspektionen  fattade sitt
beslut.

Offentliggorande av prospekt

17 §

Ett prospekt skall, sedan det har
godkdnts  och  registrerats  av
Finansinspektionen, sa snart det
dr praktiskt mojligt offentliggoras
av emittenten, erbjudaren eller
den person som ansoker om
upptagande av finansiella
instrument till handel. Under alla
forhallanden  skall — prospektet
offentliggoras senast dagen innan
anmdilningstiden i  erbjudandet
borjar lopa eller de finansiella
instrumenten tas upp till handel. 1
det fall det ror sig om ett
erbjudande till allmdnheten av
visst slag av aktier som inte
tidigare finns upptagna till handel
pa en reglerad marknad och som
foljaktligen skall tas wupp till
handel for forsta gangen, far
erbjudandet inte lopa ut tidigare
dn sex dygn efter det att prospektet
har offentliggjorts.

Ndr  prospektet offentliggors
skall dess innehall och utformning
Overensstamma med den
ursprungliga version av prospektet
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av Finansinspektionen. Bilaga 4

18 §

Ett prospekt skall offentliggoras

1. i en eller flera dagstidningar
med rikstcickande eller omfattande
spridning i en stat inom EES ddr
ett erbjudande till allmdnheten
eller ansokan om upptagande till
handel gors,

2. genom att i tryckt form goras
tillgéinglig for allmdnheten ddr de
finansiella instrumenten upptas till
handel, eller vid emittentens
huvudkontor och i forekommande
fall hos de virdepappersinstitut
som medverkar vid erbjudandet,

3.1 elektronisk  form  pa
emittentens  hemsida, samt i
forekommande fall pa hemsidan
hos de vdrdepappersinstitut som
medverkar vid erbjudandet, eller

4.1  elektronisk  form  pa
hemsidan hos den reglerade
marknad  ddr  ansokan  om
upptagande  till  handel  av
finansiella instrument gors.

Oavsett vilken form som vdljs
for att offentliggora prospektet
skall en emittent som har upprdittat
ett prospekt alltid offentliggora
prospektet i elektronisk form pa
sin hemsida.

En  investerare skall utan
kostnad  kunna  erhalla  en
papperskopia av prospektet, om
han begdr detta fran emittenten,
erbjudaren, den person som
ansoker om upptagande till handel
av finansiella instrument eller
vdrdepappersinstitut som
medverkar vid erbjudandet.

Om ett prospekt bestar av flera
dokument far dessa dokument
spridas separat, under
forutsdttning att en investerare pa
begdran utan kostnad kan fa en
papperskopia  av  de  olika
dokumenten enligt vad som anges i
tredje stycket. I varje dokument

skall det anges var de ovriga 350



dokument som hor till prospektet Bilaga 4

finns tillgdngliga.

Ytterligare bestdmmelser om
offentliggorande finns i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004.

De personuppgifter som finns i
ett prospekt far foras over till en
annan stat.

19 §

Finansinspektionen skall pa sin
hemsida offentliggora en
forteckning over samtliga
godkdnda och registrerade
prospekt, och prospekten i dess
helhet eller ldnkar till de hemsidor
ddr prospekten har offentliggjorts.
Forteckningen skall atminstone
omfatta  de  prospekt  som
offentliggjorts under de senaste
tolv manaderna.

Annonsering, m.m.

20§

En  annons  avseende  ett
erbjudande till allmdnheten eller
upptagande  till  handel  av
finansiella instrument  skall
innehalla information om att ett
prospekt har offentliggjorts och
var det finns tillgcngligt.

All information till allmdnheten
om erbjudandet eller upptagandet
till handel pa en reglerad marknad
som ldmnas muntligen eller
skriftligen skall odverensstimma
med den information som ldmnas i
prospektet.

Ytterligare bestdmmelser om

annonsering finns i kommissionens
forordning (EG) nr 809/2004.

213§

Vid ett erbjudande av finansiella
instrument som inte omfattas av
prospektskyldighet, skall visentlig
information som ldmnas  vid

sammankomster eller pa nagot 351



annat sdtt av emittenten eller den Bilaga 4
som ldmnar erbjudandet Idmnas
till  samtliga investerare som
erbjudandet  riktar  sig  till.

Uppkommer ddrefter
prospektskyldighet avseende
erbjudandet skall sadan

information inga i prospektet eller
i ett tilldgg till prospektet, om den
fortfarande dr relevant.

Tilléigg till prospekt

22§

Varje omstdndighet av
betydelse, felaktighet eller
forbiseende som kan paverka
bedomningen  av  finansiella
instrument som omfattas av ett
prospekt, och som intrdffar eller
uppmdrksammas efter tidpunkten
for godkdnnandet av prospektet
fram  till den tidpunkt da
erbjudandet lopt ut eller handeln
pa en reglerad marknad paborjas,
skall tas in i ett tilligg till
prospektet. Sammanfattningen,
och eventuella oversdttningar av
denna, skall ocksa kompletteras
om detta dr nodvindigt for att
aterspegla informationen i
tilldigget.

Tilladgg till prospektet skall
godkdnnas av Finansinspektionen
pa samma  sdtt  som  det
ursprungliga  prospektet, inom
hogst sju vardagar fran det att
tilldgget givits in till
Finansinspektionen.  Det  skall
ddrefter offentliggoras pa det sdtt
som anvdndes vid
offentliggorandet av det
ursprungliga prospektet.

En investerare som innan
tilligget  till  prospektet  har
offentliggjorts gjort en anmdlan
om kop eller teckning av de
finansiella instrument som avses i
prospektet, skall ha rdtt att

aterkalla sin anmdilan under en tid 352



som inte far understiga fem Bilaga4
vardagar efter det att tilldgget har

offentliggjorts.

Erbjudanden till allménheten och
upptagande till handel i flera
stater inom EES

233§

Ndr  ett  erbjudande  till
allmdnheten eller ett upptagande
till  handel av  finansiella
instrument planeras i flera stater
inom EES eller i en annan
medlemsstat an
hemmedlemsstaten, skall
Finansinspektionen  inom  tre
vardagar fran att en begdran
ddarom  har  kommit in  till
inspektionen, eller inom en vardag
fran godkdnnandet av prospektet
om begdran bifogats ansékan om
godkdnnande, oversdinda ett intyg
om godkdnnande av prospektet
samt en kopia av detta till de
behoriga myndigheterna i de
berorda staterna inom EES. Av
intyget skall framga att prospektet
har upprdttats i enlighet med
Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG. Om 14 § har
tillimpats vid godkdnnandet av
prospektet skall detta framgar av
intyget. Av intyget skall dven
framga skdlen till att
bestimmelsen  har  tilldmpats.
Samma forfarande skall tillimpas
pa ett tilldgg till prospektet enligt
22 4.

Om oversdttning av hela eller
delar av prospektet krdvs av
behorig myndighet i
vardmedlemsstaten, skall denna
bifogas den begdran som Ildmnas
in till Finansinspektionen enligt
forsta stycket och oversdndas till
behorig myndighet tillsammans
med intyget och kopian av
prospektet.
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Bilaga 4
Emittenter med site i en stat
utanfor EES

24 §

Om en emittent har sitt sdte i en
stat utanfor EES, kan
Finansinspektionen godkdnna ett
prospekt avseende erbjudande till
allmdnheten eller upptagande till
handel pa en reglerad marknad av
finansiella instrument, vilket har
utformats i enlighet  med
lagstiftningen i den stat ddr
emittenten har sitt sdte, under
forutsdttning att
informationskraven motsvarar
kraven i  denna lag och

kommissionens forordning (EG) nr
809/2004.

2 a kap. Uppkopserbjudanden

1§

Ndar  nagon ldmnar  ett
uppkopserbjudande  skall  den
fysiska eller juridiska person som
ldmnar erbjudandet (budgivaren)
upprdtta en erbjudandehandling.

En erbjudandehandling skall
innehalla den information som
behovs for att de personer som
omfattas av uppkopserbjudandet
skall kunna fatta ett vdilgrundat
beslut om erbjudandet.

Erbjudandehandlingen skall
innehalla uppgift om

1. budgivarens identitet och om
budgivaren dr en juridisk person,
Juridisk form, namn och sdite,

2. identiteten hos personer som
handlar i  samforstand  med
budgivaren och, savitt avser
Juridiska personer, juridisk form,
namn och sdte samt den juridiska
personens forhallande till
budgivaren,

3. vilka finansiella instrument
som omfattas av erbjudandet,

4. villkoren och acceptfristen for 354



erbjudandet,

5. den ersdttning som erbjuds
for de finansiella instrument som
uppkopserbjudandet omfattar, hur
erbjudandet dr finansierat och, i
det fall ersdttningen utgors av
annat dn kontanter, en beskrivning
av ersdttningen som gor det
maojligt att vérdera den,

6. det storsta och minsta antal
finansiella instrument som
budgivaren erbjuder sig att kopa,

7. antalet finansiella instrument
i malbolaget som budgivaren och
de personer som handlar i
samforstand med budgivaren dger
eller pa annat sdtt kontrollerar
samt i forekommande fall hur stor
andel av  aktiekapitalet och
rostetalet for samtliga aktier i
malbolaget som dessa finansiella
instrument representerar,

8. eventuella  forbehall — som
gdller for erbjudandet, och

9. motiven  for  erbjudandet,
varvid —budgivarens avsikter i
fraga om den  framtida
verksamheten i malbolaget och, i
den man den paverkas, dven
verksamheten i det budgivande
bolaget, samt budgivarens
strategiska planer for bolagen och
de effekter dessa kan forvintas fa
pa sysselsdittningen och de platser
ddr bolagen bedriver verksamhet.

I det fall den ersdittning som
erbjuds utgors av finansiella
instrument som ges ut eller
innehas av  budgivaren, skall
erbjudandehandlingen utover vad
som har angivits ovan innehalla
de uppgifter om utgivaren och de
finansiella instrumenten som krdvs
enligt 2 kap. 78 och
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 ndr finansiella
instrument erbjuds till
allmdnheten  eller upptas  till
handel pa en reglerad marknad.

Erbjudandehandlingen skall
avfattas pa svenska.

Bilaga 4
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2§
Vad som anges i 2kap. 16—
22 §§ skall tilldmpas dven savitt
avser ett uppkopserbjudande.

6 kap. Tillsyn m.m.

For overvakningen av
efterlevnaden av bestimmelserna i
denna lag, lagen (1991:981) om

virdepappersrorelse, lagen
(1992:543) om  bors-  och
clearingverksamhet och
insiderstrafflagen  (2000:1086),

har Finansinspektionen rdtt att fa
de uppgifter som den behover for
sin tillsyn fran

1. ett aktiebolag eller annan
Juridisk person vars finansiella
instrument tillsynen gdiller,

2. en juridisk person som ldmnat
offentligt erbjudande om
aktieforvdrv,

3. moderforetag eller annan
storre dgare till sadant aktiebolag
eller sadan annan juridisk person
som avses i 1 och 2,

4. annan forvaltningsmyndighet,

5. bors, auktoriserad
marknadsplats eller
clearingorganisation enligt 1 kap.
4§ lagen om  bors- och
clearingverksamhet,

6. borsmedlem eller
clearingmedlem enligt [ kap. 4 §
lagen om bors- och
clearingverksamhet, eller
kontoforande institut enligt 3 kap.
1§ lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella

? Senaste lydelse 2000:1094.

Upplysningsskyldighet

lag’

For overvakningen av
efterlevnaden av bestimmelserna 1
denna lag, lagen (1991:981) om

vardepappersrorelse, lagen
(1992:543) om  bors-  och
clearingverksambhet, lagen
(2000:1087) om
anmdlningsskyldighet ~ for vissa

innehav av finansiella instrument,
lagen (2004:000) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument och
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 far Finansinspektionen
for sin tillsyn aldgga

1. ett foretag eller nagon annan
att tillhandahalla uppgifter eller
handlingar,

2. den som forvintas kunna
ldmna upplysningar i saken att
instdlla sig till forhor pa tid och
plats som inspektionen bestimmer.
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instrument,
7. den som driver

vdrdepappersrorelse med stod av
L kap. 3, 3c eller 3dg lagen om

vdrdepappersrorelse.
Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande,
Finansinspektionen far meddela
ndrmare foreskrifter om hur
uppgiftsskyldigheten skall
fullgoras.

Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande,
Finansinspektionen far meddela
ndrmare foreskrifter om hur
uppgiftsskyldigheten i  forsta
stycket skall fullgoras.
Platsundersékningar

1b§

Finansinspektionen har rdtt att
ndr det dr nodvindigt for att
inspektionen skall kunna utfora
sina tillsynsuppgifter genomfora
undersokning hos bors,
auktoriserad marknadsplats eller
clearingorganisation enligt 1 kap.
4§ lagen om  bors- och
clearingverksamhet, central
vdrdepappersforvarare enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument och hos
den som bedriver
vdrdepappersrorelse med stod av
1 kap. 3, 3 c eller 3 d §§ lagen om
vdardepappersrorelse.

Finansinspektionen har dven
rdtt att ndr det dr nodvandigt for
att inspektionen skall kunna utfora
sina tillsynsuppgifter genomfora
undersokning hos andra juridiska
och fysiska personer dn de som
anges i foregaende stycke, om

1. det finns anledning att anta
att en Overtrddelse av nagon
bestimmelse i lag och forordning
som anges i 1 ags forsta stycket
har skett,

2. det finns sdrskild anledning
att anta att handlingar av
betydelse  for inspektionens
tillsynsverksamhet finns hos den
undersokningen avser,

3.den som undersokningen
avser inte rdttar sig efter ett
aldggande enligt 1af forsta
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stycket eller det annars finns risk Bilaga 4
att handlingar undanhalls eller
forvanskas, och

4. vikten av att atgdrden vidtas
dar tillrdckligt stor for att uppviga
det intrang eller annat men som
atgdrden innebdr for den som
drabbas av atgdrden.

En  platsundersokning  skall
utforas i samverkan med den som
undersokningen avser. Om denne
inte samverkar kan
Finansinspektionen fatta beslut om
att undersokningen dnda skall
genomforas. Undersokningen far
dock inte genomforas  forrdn
beslutet har vunnit laga kraft eller
provats av allmdin
forvaltningsdomstol.

Med handling enligt andra
stycket 2 forstas framstdillning i
skrift eller bild samt upptagning
som kan ldsas, avlyssnas eller pa
annat sdtt uppfattas endast med
tekniskt hjdlpmedel.

Forbud

lc§

Finansinspektionen far tillfdlligt
forbjuda ettt erbjudande  till
allmdnheten eller ett upptagande
till handel pa en reglerad marknad
av finansiella instrument eller ett
uppkopserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning
att anta att erbjudandet,
upptagandet eller
uppkopserbjudandet  strider mot
bestimmelserna i denna lag eller
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004. Forbudet kan besta
under hogst tio vardagar.

Finansinspektionen  far dven
meddela ett permanent forbud
enligt forsta stycket om den finner
att bestimmelserna i ndmnda lag
eller forordning har overtrditts.

1d§
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annonsering avseende ett Bilaga 4

erbjudande till allmdnheten eller
ett upptagande till handel av
finansiella instrument eller ett
uppkopserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning
att anta att erbjudandet till
allmdnheten eller upptagandet till
handel eller uppkopserbjudandet
strider mot bestidmmelserna i
denna lag eller kommissionens
forordning (EG) nr 809/2004.
Forbudet kan vara tillfdlligt under
hogst  tio vardagar  eller
permanent.

Vite

3 §10

Finansinspektionen far vid vite foreldgga nagon att gora rittelse om

han inte fullgor skyldigheten att

1. uppriitta och till
Finansinspektionen  ldmna  in
prospekt enligt bestimmelserna i
2 kap.,

2. gora anmélan till aktiebolag
och till bors eller auktoriserad
marknadsplats enligt 4 kap. 1 §,

3. offentliggéra uppgifterna i en
anmilan enligt 4 kap. 4 §,

4. ldmna uppgifter enligt 6 kap.
lag 1-3 eller 5-7.

1 Senaste lydelse 2000:94.

1. gora anmdilan till aktiebolag
och till bors eller auktoriserad
marknadsplats enligt 4 kap. 1 §,

2. offentliggéra uppgifterna 1 en
anmaélan enligt 4 kap. 4 §, eller

3. folja ett aldggande enligt
6 kap. 1 a .

Sdrskild avgift

3a§

Om  nagon  har  Overtrditt
bestimmelserna i denna lag
avseende  godkdnnande och
offentliggorande av prospekt eller
en  erbjudandehandling  eller
tillagg till prospekt eller en

erbjudandehandling, far
Finansinspektionen  besluta att
emittenten, erbjudaren,

budgivaren eller den som anséker
om upptagande till handel av
finansiella  instrument pa en
reglerad marknad skall betala en
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sarskild avgift.

Innan beslut om sdrskild avgift
meddelas skall den berorde ges
tillfdlle att yttra sig i drendet hos
Finansinspektionen. Beslut att ta
ut avgift far inte meddelas, om den
berorde inte inom sex manader
fran det att overtridelsen dgde
rum har delgetts upplysning om att
fragan om sdrskild avgift har
tagits upp av inspektionen.

Den  sdrskilda avgiften far
uppga till ldagst 50 000 kr och
hogst tio miljoner kronor.

Avgiften tillfaller staten.

Handriickning

3b§

Kronofogdemyndigheten far pa
begdran av Finansinspektionen
genomfora  atgdard som  har
beslutats enligt 1 b §.

7 kap. Overklagande m.m.

Overklagande
Finansinspektionens beslut Finansinspektionens beslut
enligt denna lag far 6verklagas hos  enligt denna lag fir 6verklagas hos
allmdn forvaltningsdomstol.  ldnsrditten.  Inspektionen  far,
Inspektionen far bestimma att ett  forutom i fraga om beslut som
beslut skall gélla omedelbart. fattas enligt 6kap. 1b§ tredje

stycket, bestimma att ett beslut
skall gélla omedelbart.
Provningstillstdnd  krdavs  vid Provningstillstdnd  krdvs  vid
overklagande till kammarrétten. overklagande till kammarrétten.

I fraga om overklagande av
kronofogdemyndighetens  beslut
om atgdrd enligt denna lag
tillimpas  bestdmmelserna  om
talan mot utmditning i allmdnhet.

28
Om Finansinspektionen i eftt
drende om godkdnnande av ett
prospekt eller en
erbjudandehandling inte meddelar

' Senaste lydelse 1995:85.
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beslut inom angivna tidsfrister, Bilaga 4
skall  inspektionen  underrditta
sokanden om skdlen for detta.
Sokanden far ddrefter begdra
forklaring hos kammarrditten att
drendet onddigt uppehalls. Om
Finansinspektionen  inte  har
meddelat beslut inom en manad
fran det att en sadan forklaring
avgetts, skall det anses som att
ansokan har avslagits.

Handliggningen i domstol, m.m.

38

Mal som avser overklagande av
beslut om platsundersokning enligt
6kap. 1b§ tredie stycket,
utdomande av vite som forelagts
enligt 6 kap. 3 § 3 och beslut om
sdrskild avgift enligt 6 kap. 3a§
skall handldggas skyndsamt.

4§

Vid handldggning av sadana
drenden som ror beslut om
platsundersokning enligt 6 kap.
1 b § tredje stycket, utdomande av
vite som forelagts enligt 6 kap.
3 § 3 och beslut om sdrskild avgift
enligt 6 kap. 3 a § skall ldnsrditten
halla muntlig forhandling om part
begdir det, och det inte dr
uppenbart obehovligt.

5§
Domstols beslut enligt denna
lag skall gdilla omedelbart, om inte
annat forordnas.

1. Denna lag tréder 1 kraft den 1 juli 2005.

2.1 frdga om ansokningar om godkdnnande och registrering av
prospekt som inkommit till Finansinspektionen fore den 1 juli 2005,
géller dldre bestaimmelser.
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Forslag till lag om éndring 1 lagen (1991:981) om
vardepappersrorelse

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 3 § och 2 kap. 5 § i lagen (1991:981) om
virdepappersrorelse skall ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
3¢

Virdepappersrorelse far, om inte annat foljer av denna lag, drivas
endast efter tillstdnd av Finansinspektionen. Tillstdnd far ges for

1. handel med finansiella instrument for annans rdkning i eget namn,

2. formedling av kontakt mellan kopare och sdljare av finansiella
instrument eller i annat fall medverkan vid transaktioner avseende sadana
instrument,

3. handel med finansiella instrument for egen rakning,

4. forvaltning av ndgon annans finansiella instrument,

5. garantigivning eller annan 5. garantigivning eller annan
medverkan vid emissioner av  medverkan vid emissioner eller
fondpapper eller erbjudanden om  erbjudanden om  kop eller

kop eller forsédljning av finansiella  forséljning av finansiella
instrument som #r riktade till en  instrument, som &dr riktade till
Oppen krets. allmdnheten.

Tillstdnd att driva vardepappersrorelse far meddelas kreditinstitut samt
svenska aktiebolag och utlindska foretag som inte ar kreditinstitut.

2 kap.
5§°

Ett vérdepappersbolag skall ndr verksamheten paborjas ha ett
startkapital som vid tidpunkten for beslut om tillstdnd enligt 1 §
motsvarar minst

l.fem miljoner euro om bolagets verksamhet skall innefatta
mottagande av medel pa konto enligt 3 kap. 4 § 4,

2.730 000 euro om bolaget skall bedriva verksamhet som avses i
1 kap. 3 § 3 eller 5,

3. 125 000 euro om inte hogre belopp krévs enligt 1 eller 2, och

4. 50 000 euro om bolaget skall driva enbart verksamhet som avses 1
1 kap. 3 § 2 och denna skall avse endast andelar i1 vdrdepappersfonder
eller sddana utlindska fondftretag som avses 1 7a och 7b §§ lagen
(1990:1114) om virdepappersfonder.

Finansinspektionen far medge
undantag fran det  hogre
kapitalkrav som 1 forsta stycket 2
foreskrivs for bedrivande av
verksamhet enligt 1 kap. 3 § 5, om
den verksamheten bara avser
annan medverkan vid emissioner

! Senaste lydelse 2004:309.
? Senaste lydelse 2004:309.

Finansinspektionen far medge
undantag fran det  hogre
kapitalkrav som i 2 foreskrivs for
bedrivande av verksamhet enligt
1 kap. 3 § 5, om den verksamheten
bara avser  sadan annan
medverkan som ddr anges #&n
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dn garantigivning. garantigivning. Bilaga 4
Regeringen, eller efter regeringens bemyndigande Finansinspektionen,
far meddela foreskrifter om vilka poster som far réknas in 1 startkapitalet.

Denna lag tréder 1 kraft den 1 juli 2005.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet

Harigenom foreskrivs i frdga om lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet,

dels att 5 kap. 5-5 b §§ skall upphora att gélla,

dels att 4kap. 1§, Skap. 1§, 10kap. 1 § och 11 kap. 10 § skall ha
foljande lydelse,

dels att det 1 lagen skall foras in en ny paragraf, 11 kap. 1 b § av
foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
4 kap.

1§

Vid en bors far notering av och handel med alla slags finansiella
instrument ske. Notering av och handel med ett visst finansiellt
instrument far dock inte inledas forrdn borsen har ldmnat sitt
godkinnande till detta.

Om skyldighet foreligger enligt
bestimmelserna i 2 kap. lagen
(1991:980) om  handel med
finansiella instrument att uppriditta
ett prospekt, far notering av och
handel med ett visst finansiellt
instrument inte inledas forrdn
prospektet  har  godkdnts  och
registrerats av Finansinspektionen
eller annan behorig myndighet
inom EES och offentliggjorts
enligt bestdmmelserna i den lagen.

Fondpapper far godkénnas for notering och handel genom att borsen,
efter provning enligt 5Skap. 1§, beslutar om inregistrering av
fondpapperen. For fondpapper som inte dr foremal for inregistrering far
sadant godkidnnande ldmnas endast om provning har skett enligt 6 kap.
13.

Optioner och terminer far godkdnnas for notering och handel bara om

1. det forekommer en betydande handel med tillforlitlig kurssittning 1
den eller de tillgdngar som optionen eller terminen grundas p4, eller

2.det av ett prospekt enligt
Skap. 5§ denna lag eller 2 kap.
1 § forsta stycket lagen (1991:980)
om handel med finansiella
instrument framgar att handel
enligt 1 avses ske inom sex
manader fran offentliggdrandet av
prospektet.

2.det av ett prospekt enligt
2 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument
framgér att handel enligt 1 avses
ske inom sex manader fran
offentliggorandet av prospektet.

Om det finns sérskilda skél fir Finansinspektionen medge att optioner
och terminer godkénns for notering och handel dven i andra fall & som

! Senaste lydelse 1998:261.
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anges 1 tredje stycket. En forutséttning for sddant medgivande dr att det Bilaga 4

finns en tillforlitlig prisséttning pd den eller de tillgingar som optionen
eller terminen grundas pa eller, om optionen eller terminen grundas pa ett
eller flera index, att dessa dr tillforlitliga.

5 kap.

1§*

Inregistrering av fondpapper vid en bors sker efter ansékan av den som

har gett ut fondpapperen.

Inregistrering far ske endast
marknadsforhdllandena  for de

om det med hénsyn till
fondpapper som avses och

omstdndigheterna i 6vrigt foreligger forutséttningar for en dndamalsenlig

borshandel med fondpapperen.

Om skyldighet foreligger enligt
5§ att upprdtta borsprospekt, far
fondpapperen inte inregistreras
forrdn prospektet enligt vad som
sdgs i 5 aoch 5b§§ har godkdnts
eller godtagits av borsen och
offentliggjorts av utgivaren.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
skall meddela ndrmare foreskrifter om villkoren for inregistrering.

10 kap.

Om allmédnheten inte har
tillgang till information om ett
visst finansiellt instrument pa lika
villkor eller inte 1 tillrdcklig
omfattning har tillgdng  till
information om utgivaren, eller
om det finns sdrskilda skil, skall
en bors eller en auktoriserad
marknadsplats besluta att handeln
med det finansiella instrumentet
skall —avbrytas (handelsstopp).
Sadant beslut far inte gélla ldngre
dan vad som oundgéngligen
behovs.

1§

Om allménheten inte har
tillgang till information om ett
visst finansiellt instrument pé lika
villkor eller inte 1 tillrdcklig
omfattning har tillgdng  till
information om utgivaren eller
utgivarens stdllning dr sadan att
handeln skulle skada
investerarnas intressen, eller om
det finns sdrskilda skil, skall en
bors eller en  auktoriserad
marknadsplats besluta att handeln
med det finansiella instrumentet
skall ~avbrytas (handelsstopp).
Sadant beslut far inte gélla ldngre
dan vad som oundgéngligen
behovs.

11 kap.

? Senaste lydelse 1992:1712.

1b§

Den som har givit ut finansiella
instrument som har godkdnts for
notering och handel pa en bors
eller auktoriserad marknadsplats
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Om Finansinspektionen
meddelar  foreliggande  eller
forbud enligt 3 kap. 3 a§, 8 kap.
10 §, eller 11 kap. 1 a eller 6-8 §§
denna lag far inspektionen
foreldgga vite.

*EGT L 149, 30.4.2004, s.1.
* Senaste lydelse 1998:261.

skall arligen offentliggora ett
dokument som innehaller eller
hdanvisar till all den information
som utgivaren har offentliggjort
eller  gjort  tillganglig  for
allmdnheten for att fullgora sina
uppgifter enligt denna lag och
andra  forfattningar under de
senaste tolv manaderna. Om det i
dokumentet hédnvisas till
information i en annan handling
skall det anges var denna
information kan erhallas.

Kompletterande  bestdmmelser
om dokumentet och ndr det skall
offentliggoras finns i artikel 27 i
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande 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.

Dokumentet skall ges in till
Finansinspektionen. Om
dokumentet inte kommer in inom
den tid som anges i artikel 27 i
forordningen, far
Finansinspektionen foreldgga
utgivaren —av de  finansiella
instrumenten att ldmna de begdirda
uppgifterna.

Vad som anges i forsta stycket
skall inte gdlla avseende den som
har givit ut icke-aktierelaterade
finansiella instrument som vart
och ett har ett nominellt virde om
minst 50 000 euro.

10 §*

Om Finansinspektionen
meddelar  foreldggande  eller
forbud enligt 3 kap. 3 a§, 8 kap.
10 §, eller 11 kap. 1 a, I b, eller 6—
8 §§ denna lag fir inspektionen
foreldgga vite.

Bilaga 4
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Bilaga 4

1. Denna lag triader i kraft den 1 juli 2005.
2.1 frdga om ansokningar om godkédnnande av borsprospekt som
inkommit till en bors fore den 1 juli 2005, géller dldre bestimmelser.
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Remissinstanser som haft mojlighet att yttra sig eller
yttrat sig over betinkandet Prospekt — nya regler om
prospekt m.m. (SOU 2004:95)

Sveriges riksbank, Riksdagens ombudsmin, Hovrétten 6ver Skéne och
Blekinge, Kammarritten i Stockholm, Lansrdtten i Stockholms ldn,
Justitiekanslern, Domstolsverket, Ekobrottsmyndigheten, Kommers-
kollegium, Riksgéldskontoret, Finansinspektionen, Skatteverket, Krono-
fogdemyndigheten i Stockholm, Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden,
Tredje AP-fonden, Fjarde AP-fonden, Sjitte AP-fonden, Sjunde AP-
fonden, Bokforingsndimnden, Datainspektionen, Juridiska fakultetsnamn-
den vid Stockholms universitet, Handelshogskolan i Stockholm, Konsu-
mentverket, Konkurrensverket, Verket for Naringslivsutveckling
NUTEK, Svenska Kommunforbundet, Landstingsférbundet, Sveriges
Advokatsamfund, Svenska Handelskammarforbundet, Svenskt Narings-
liv, Foretagarnas Riksorganisation FR, FAR, Svenska Revisorsamfundet
SRS, Sveriges Forsdkringsforbund, Tjdnsteménnens Centralorganisation
TCO, Sveriges Akademikers Centralorganisation SACO, Landsorganisa-
tionen 1 Sverige LO, Niringslivets Regelndmnd NNR, Svenska Tid-
ningsutgivareforeningen Tidningsutgivarna, Svenska Bankforeningen,
Aktiefraimjandet, Aktiemarknadsbolagens Forening, Finansbolagens
Forening, Fondbolagens Forening, Néringslivets Borskommitté, Redo-
visningsradet, Svenska Fondhandlareféreningen, Sveriges Aktiesparares
Riksforbund, Sveriges Finansanalytikers Forening, Aktietorget AB,
Nordic Growth Market NGM AB, Stockholmsborsen AB, VPC AB,
Stockholms Handelskammare, Spiltan.
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