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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV 2003/ 71 /EF
af 4. november 2003

om det prospekt, der skal offentliggores, nir verdipapirer udbydes til offentligheden eller optages
til handel, og om @ndring af direktiv 2001/34/EF

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP£ISKE
UNION HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europeiske
Feellesskab, sarlig artikel 44 og 95,

under henvisning til forslag fra Kommissionen (),

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske
og Sociale Udvalg (3,

under henvisning til udtalelse fra Den Europziske Central-

bank (%),
efter proceduren i traktatens artikel 251 (%), og
ud fra felgende betragtninger:

(1) Radets direktiv 80/390/EQF af 17. marts 1980 om
samordning af kravene ved udarbejdelse af, kontrol med
og udstedelse af det prospekt, der skal offentliggares
med henblik pd optagelse af vardipapirer til officiel
notering pa en fondsbers (°), og Radets direktiv 89/298/
EQF af 17. april 1989 om samordning af kravene ved
udarbejdelse af, kontrol med og udstedelse af det
prospekt, der skal offentliggares, nar verdipapirer
udbydes til offentligheden (), blev vedtaget for en del ar
siden og indferte en ufuldsteendig og kompleks ordning
for gensidig anerkendelse, som ikke kan sikre malszt-
ningen om et falles emittentpas som fastsat i dette
direktiv. Disse direktiver ber forbedres, ajourferes og
samles i én enkelt tekst.

2) I mellemtiden er direktiv 80/390/EQF blevet integreret i
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2001/34/EF af
28. maj 2001 vedrgrende betingelserne for vardipapi-
rers optagelse til officiel notering pé en fondsbers samt
oplysninger, der skal offentliggeres om disse veardipa-
pirer (). Direktivet kodificerer flere direktiver om note-
rede verdipapirer.

(3)  Af hensyn til sammenhzangen er det imidlertid hensigts-
maessigt at samle de bestemmelser i direktiv 2001/34/EF,
som stammer fra direktiv 80/390/EQF, med bestemmel-
serne i direktiv 89/298/EQF og @ndre direktiv 2001/34/
EF tilsvarende.

(4 Dette direktiv udger et vasentligt instrument for virke-
liggorelsen af det indre marked efter den tidsplan, der er
fastsat i Kommissionens meddelelse om handlingsplanen

(") EFT C 240 E af 28.8.2001, s. 272, og EFT C 20 E af 28.1.2003, s.
122.

() EFT C 80 af 3.4.2002, s. 52.

() EFT C 344 af 6.12.2001, s. 4.

(Y) Europa-Parlamentets udtalelse af 14.3.2002 (EUT C 47 E af
27.2.2003, s. 417), Radets falles holdning af 24.3.2003 (EUT C
125 E af 27.5.2003, s. 21) og Europa-Parlamentets holdning af
2.7.2003 (endnu ikke offentliggjort i EUT). Radets afgorelse af
15.7.2003.

(’) EFT L 100 af 17.4.1980, s. 1. Senest @ndret ved Europa-Parlamen-
tets og Radets direktiv 94/18/EF (EFT L 135 af 31.5.1994, s. 1).

() EFT L 124 af 5.5.1989, s. 8.

(') EFT L 184 af 6.7.2001, s. 1.

for risikovillig kapital og Kommissionens meddelelse om
etablering af en ramme for de finansielle markeder: en
handlingsplan, ved at gere det lettere at fd bred adgang
til investeringskapital overalt i EU, herunder for sméd og
mellemstore virksomheder (SMV) og nystartede virksom-
heder, gennem et »falles emittentpasc.

Rédet nedsatte den 17. juli 2000 et vismandsudvalg til
regulering af de europaeiske vaerdipapirmarkeder. I udval-
gets farste rapport af 9. november 2000 understreges, at
der ikke findes en falles definition af udbud til offentlig-
heden af verdipapirer, hvorfor samme transaktion
betragtes som en privat placering i nogle medlemsstater,
men ikke i andre. Den nuvarende ordning afholder virk-
somhederne fra at rejse kapital pd fallesskabsplan og
dermed fra egentlig adgang til et stort, likvidt og inte-
greret finansielt marked.

I vismandsudvalgets endelige rapport af 15. februar
2001 foreslds en ny lovgivningsteknik baseret pa regule-
ring pd felgende fire niveauer: rammeprincipper,
gennemforelsesforanstaltninger, samarbejde og hindha-
velse. Niveau 1, direktivet, skal begranse sig til fastleg-
gelse af de brede generelle srammeprincipper¢, hvorimod
niveau 2 skal bestd i fastleggelse af de tekniske gennem-
forelsesforanstaltninger, som vedtages af Kommissionen
bistet af et udvalg.

Det Europaiske Rdd i Stockholm den 23. og 24. marts
2001 bifaldt vismandsudvalgets endelige rapport og
forslaget om de fire niveauer for at gore reguleringen af
fellesskabslovgivningen for veardipapirer mere effektiv
0g gennemsigtig.

Europa-Parlamentets beslutning af 5. februar 2002 om
gennemforelse af lovgivningen i forbindelse med finan-
sielle tjenesteydelser stottede ligeledes vismandsudvalgets
endelige rapport pd baggrund af den hejtidelige erklee-
ring, som Kommissionen samme dag havde fremsat over
for Europa-Parlamentet, og det brev af 2. oktober 2001,
som kommissionsmedlemmet med ansvar for det indre
marked sendte til formanden for Europa-Parlamentets
Udvalg om @konomi og Valutaspergsmil, vedrerende
sikringen af Europa-Parlamentets rolle i forlabet.
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I henhold til konklusionerne fra Det Europeiske Rad i
Stockholm ber gennemforelsesforanstaltningerne oftere
fastlegges pd niveau 2 for at sikre, at de tekniske
bestemmelser holdes ajour med markeds- og tilsynsud-
viklingen, ligesom der ber fastsattes frister for alle faser
af niveau 2.

Formalet med direktivet og dets gennemferelsesforan-
staltninger er at sikre investorbeskyttelse og markedsef-
fektivitet i overensstemmelse med de heje regulerings-
standarder, der vedtages i de relevante internationale
fora.

Verdipapirer, der ikke er kapitalandele, men som
udstedes af en medlemsstat eller af en af dennes regio-
nale eller lokale myndigheder, af et offentligt internatio-
nalt organ, som en eller flere medlemsstater er medlem
af, af Den Europaxiske Centralbank eller medlemssta-
ternes centralbanker, er ikke omfattet af dette direktiv og
bergres saledes ikke af dette direktiv. Ovennavnte udste-
dere af sddanne veardipapirer kan imidlertid, hvis de
onsker det, udforme et prospekt i overensstemmelse
med dette direktiv.

For at sikre investorbeskyttelse er der ogsd behov for
fuldsteendig dackning af veerdipapirer, der er kapitalan-
dele, og vardipapirer, der ikke er kapitalandele, og som
udbydes til offentligheden eller optages til handel pa
regulerede markeder som defineret i Ridets direktiv 93/
22[EQF af 10. maj 1993 om investeringsservice i forbin-
delse med vardipapirer (), og ikke kun veerdipapirer, der
er optaget til officiel notering pa fondsberser. Den brede
definition af verdipapirer i dette direktiv, der omfatter
warrants og covered warrants og beviser, galder kun for
narvaerende direktiv og berorer siledes pd ingen made
de mange forskellige definitioner af finansielle instru-
menter, der anvendes i national lovgivning for andre
formal sdsom beskatning. Visse vardipapirer som defi-
neret i dette direktiv giver ihandehaveren ret til at
ethverve omsattelige verdipapirer eller modtage et
kontant belgb gennem en kontant afregning, der er fast-
lagt under henvisning til andre instrumenter, navnlig
omsattelige vardipapirer, valutaer, rente eller afkast,
ravarer eller andre indekser eller malestokke. Aktiebe-
viser og konverterbare obligationer, f.eks. vardipapirer,
der kan konverteres efter investors eget valg, falder ind
under dette direktivs definition af veerdipapirer, der ikke
er kapitalandele.

Udstedelse af veerdipapirer af lignende form og/eller
klasse ber i tilfelde af verdipapirer, der ikke er kapi-
talandele, udstedt pd grundlag af et udbudsprogram,
herunder warrants og beviser af enhver art, og i tilfalde
af vardipapirer, der udstedes lobende eller ad gentagne
gange, betragtes som at omfatte ikke blot identiske
vardipapirer, men ogsd verdipapirer, der generelt
henhgrer i én kategori. Disse veardipapirer kan omfatte

(") EFT L 141 af 11.6.1993, s. 27. Senest @ndret ved Europa-Parlamen-
tets og Radets direktiv 2000/64/EF (EFT L 290 af 17.11.2000, s.

27).
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forskellige produkter, herunder obligationer, beviser og
warrants, eller samme produkter under det samme
program, og kan have forskellige karakteristika navnlig
hvad angdr prioritetsorden, former for underliggende
aktiver og grundlaget for fastleggelse af indfrielsesbelob
eller kuponbetaling.

Nér en udsteder forsynes med et falles emittentpas, som
er gyldigt overalt i Faellesskabet, og princippet om oprin-
delsesland anvendes, er det en forudsatning, at hjem-
landet fastleegges som bedst placeret til at kontrollere
udstederen for sd vidt angdr dette direktivs bestem-
melser.

Oplysningskravene i dette direktiv forhindrer ikke en
medlemsstat eller en kompetent myndighed eller en bers
i via sine regler at palegge andre serlige krav i forbin-
delse med veerdipapirers optagelse til handel pa et regu-
leret marked (navnlig med hensyn til virksomhedskultur).
Disse krav kan ikke direkte eller indirekte begranse
udarbejdelsen, indholdet og udsendelsen af et prospekt,
der er godkendt af en kompetent myndighed.

Et af formalene med direktivet er at beskytte investo-
rerne. Der md derfor tages hensyn til de forskellige
beskyttelsesbehov, som de forskellige investorkategorier
har og deres sagkundskaber. Afgivelse af oplysninger ved
brug af prospekt er ikke nedvendigt for udbud, der er
begrenset til kvalificerede investorer. Derimod krever
ethvert videresalg til offentligheden eller offentlig omseet-
ning gennem optagelse til handel pa et reguleret marked
offentliggerelse af et prospekt.

Udstedere, udbydere eller personer, der anmoder om at
fa verdipapirer, som ikke er omfattet af forpligtelsen til
offentliggerelse af et prospekt, optaget til handel pé et
reguleret marked, kan drage nytte af emittentpasset, hvis
de opfylder bestemmelserne i dette direktiv.

Komplette oplysninger om vardipapirer og udstedere af
sddanne sikrer, sammen med regler for forretningsvirk-
somhed, investorerne beskyttelse. I evrigt er sddanne
oplysninger et effektivt middel til at styrke tilliden til
vaerdipapirer, og de bidrager sdledes til at sikre, at veardi-
papirmarkederne fungerer tilfredsstillende, og til at
fremme udviklingen af disse. Den relevante made at
afgive navnte oplysninger pd er offentliggorelse af et
prospekt.

Investeringer 1 veardipapirer indebzrer som enhver
anden form for investering en risiko. Der er i alle
medlemsstater behov for foranstaltninger til beskyttelse
af faktiske og potentielle investorers interesser, sa disse
sttes i stand til at vurdere sddanne risici korrekt og
dermed kan treeffe deres investeringsbeslutninger pa et
kvalificeret grundlag.
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Sadanne oplysninger, som ber vere tilstrekkelige og si
objektive som muligt vedrerende udstederens finansielle
forhold og de rettigheder, der er knyttet til veerdipapi-
rerne, skal offentliggeres i en let analyserbar og forstaelig
form. En harmonisering af de oplysninger, der skal indgd
i prospektet, vil kunne yde ensartet investorbeskyttelse
pa feellesskabsplan.

Oplysninger er en neglefaktor i forbindelse med inve-
storbeskyttelse; et resumé af de vasentligste kendetegn
og risici ved udstederen, kautionister og veerdipapirer
ber indgd i prospektet. For at sikre let adgang til disse
oplysninger ber resuméet skrives pd et ikke-teknisk
sprog og ber sedvanligvis ikke vere leengere end 2 500
ord pd det sprog, det oprindelig blev udarbejdet pa.

Bedste praksis er et begreb, der er vedtaget pd internatio-
nalt plan for at muliggere greenseoverskridende udbud af
kapitalandele gennem et felles sat oplysningskrav fra
Den Internationale Bearstilsynsorganisation (IOSCO).
I0SCO's oplysningskrav (') vil forbedre de oplysninger,
der er tilgaengelige for markederne og investorerne og
samtidig forenkle procedurerne for EF-udstedere, der
onsker at rejse kapital i tredjelande. Med direktivet
opfordres ogsd til vedtagelse af skraddersyede oplys-
ningskrav for andre former for vardipapirer og udste-
dere.

Hasteprocedurer for udstedere, der er optaget til handel
pa regulerede markeder, og som ofte rejser kapital pa
disse markeder, indeberer, at der pé fellesskabsplan ber
indferes et nyt prospektformat for udbudsprogrammer
eller realkreditobligationer samt et nyt registreringsdoku-
mentsystem. Udstedere kan vealge ikke at bruge disse
formater og udarbejde prospektet som et enkelt doku-
ment.

Indholdet af et basisprospekt ber navnlig tage hensyn til
behovet for fleksibilitet i forbindelse med de oplysninger,
der skal tilvejebringes om veerdipapirerne.

Det ber tillades at udelade folsomme oplysninger, der
normalt skal indgd i prospektet, gennem en dispensation,
der under visse omstaendigheder udstedes af den kompe-
tente myndighed for dermed at undgd skadelige situati-
oner for en udsteder.

For at undgd forzldede oplysninger ber der fastlagges
en tydelig gyldighedsfrist for prospektet.

(') International Disclosure Standards for cross-border offering and
initial listings by foreign issuers, Del I, Den Internationale Borstil-
synsorganisation, september 1998.

(27)

(30)

Investorerne ber beskyttes ved at sikre offentliggerelse af
palidelige oplysninger. Udstedere af verdipapirer, hvis
vardipapirer optages til handel pé et reguleret marked,
er forpligtet til lobende at afgive oplysninger, men ikke
til at offentliggere ajourferinger regelmeessigt. I forlen-
gelse af disse oplysninger ber udstederne i det mindste
arligt udarbejde en oversigt over alle de relevante oplys-
ninger, der gennem de seneste 12 méneder er offentlig-
gjort eller stillet til rddighed for offentligheden, herunder
oplysninger i henhold til de forskellige indberetnings-
krav, der er fastsat i anden EF-lovgivning. Pa denne made
kan der sikres regelmassig offentliggorelse af sammen-
haengende og let forstdelige oplysninger. For at undga
overdrevne byrder for visse udstedere, bor udstedere af
vaerdipapirer, der ikke er kapitalandele, med hgje mind-
stepdlydender ikke skulle opfylde denne forpligtelse.

Det er nedvendigt, at drlige oplysninger, der skal afgives
af udstedere, der har veardipapirer optaget til handel pd
et reguleret marked, pd passende vis kontrolleres af
medlemsstaterne i overensstemmelse med deres forplig-
telser i henhold til Fellesskabets og nationale love, der
omhandler regulering af veardipapirer, udstedere af
vardipapirer og verdipapirmarkeder.

Uden at det gdr ud over investorbeskyttelsen, vil det
kunne lette prospektudarbejdelsen og mindske omkost-
ningerne for udstederne, hvis de fir mulighed for at inte-
grere oplysninger i et prospekt ved at henvise til referen-
cedokumenter indeholdende de oplysninger, der skal
indgd i prospektet, og som allerede er indgivet til eller
godkendt af den kompetente myndighed.

Forskelle med hensyn til effektivitet, arbejdsmetoder og
tidsforleb i kontrollen af oplysningerne i et prospekt vil
ikke blot gere det vanskeligere for virksomheder at rejse
kapital eller blive optaget til handel pd et reguleret
marked i flere medlemsstater, men vil ogsd hindre, at
investorer, der er etableret i en medlemsstat, kan
erhverve veerdipapirer, der udbydes af en udsteder etab-
leret i en anden medlemsstat eller optages til handel i en
anden medlemsstat. Disse forskelle ber fjernes ved at
harmonisere reglerne og forskrifterne, sa der kan opnds
en hensigtsmeassig grad af overensstemmelse mellem de
sikkerhedsforanstaltninger, der geelder i de enkelte
medlemsstater, for at sikre nuverende og potentielle
iheendehavere af vaerdipapirer en fyldestgorende informa-
tion, der er s& objektiv som mulig.
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For at lette udsendelsen af de forskellige dokumenter, der
tilsammen udger et prospekt, ber der tilskyndes til brug
af elektroniske medier ssom internettet. Investorerne
skal altid pd anmodning kunne fd prospektet udleveret
gratis i papirform.

Under hensyntagen til EU's databeskyttelsesregler ber
prospektet deponeres hos den kompetente myndighed
og stilles til rddighed for offentligheden af udstederen,
udbyderen eller den person, der anmoder om optagelse
til handel pa et reguleret marked.

For at undgd lakuner i fellesskabsretten, som vil kunne
underminere offentlighedens tillid til skade for velfunge-
rende finansielle markeder, er det ogsd nedvendigt at
harmonisere reglerne for annoncering.

Enhver ny omstaendighed, der matte kunne influere pa
evalueringen af investeringen, og som indtraffer efter
prospektets offentliggerelse, men inden udbuddets ende-
lige afslutning eller handelens start pd et reguleret
marked, skal kunne vurderes hensigtsmaessigt af investo-
rerne og skal derfor godkendes og udsendes som tilleeg
til prospektet.

Udstederens forpligtelse til at lade hele prospektet over-
satte til alle relevante officielle sprog bremser granse-
overskridende udbud eller handel flere steder. For at lette
graenseoverskridende udbud skal verts- eller hjemlandet
kun kunne krave et resumé pa det eller de officielle
sprog, nar prospektet er udarbejdet pd et sprog, der
seedvanligvis anvendes i de internationale finansielle
kredse.

Vertslandets kompetente myndighed skal veere berettiget
til at fa tilsendt et certifikat fra hjemlandets kompetente
myndighed, hvoraf det fremgar, at prospektet er udar-
bejdet i overensstemmelse med dette direktiv. For at
sikre, at direktivets madlsatninger bliver fuldstendig
opfyldt, skal anvendelsesomradet ogsd omfatte veardipa-
pirer, som udstedes af udstedere, der er underlagt lovgiv-
ningen i tredjelande.

Mange forskellige slags kompetente myndigheder i
medlemsstaterne med forskellige ansvarsomrdder kan
skabe unedvendige omkostninger og overlappende
ansvar uden yderligere fordele i ovrigt. Der ber i hver
medlemsstat udpeges én enkelt kompetent myndighed til
godkendelse af prospekterne, og denne skal have
ansvaret for at fore tilsyn med overholdelsen af dette
direktiv. En medlemsstat ber pa visse strenge betingelser
kunne udpege mere end én kompetent myndighed, men
kun én myndighed skal varetage det internationale
samarbejde. En siddan myndighed eller sddanne myndig-
heder ber vere af administrativ karakter for at sikre de
kompetente myndigheders uathangighed af ekonomiske
beslutningstagere og for at undgd interessekonflikter.
Udpegelsen af en kompetent myndighed for godkendelse

(38)

(40)

(41)

af prospektet ber ikke udelukke andet samarbejde
mellem myndigheden og andre enheder med henblik pa
at sikre effektiv kontrol og godkendelse af prospekter
under hensyntagen savel til udstedere, investorer og
markedsdeltagere som til selve markederne. Enhver form
for uddelegering af opgaver i forbindelse med de forplig-
telser, som ombhandles i narverende direktiv og
gennemforelsesforanstaltningerne hertil, ber i overens-
stemmelse med artikel 31 evalueres fem ar efter dette
direktivs ikrafttreeden og ber med undtagelse af offentlig-
gorelsen af godkendte prospekter pa internettet og indgi-
velsen af prospekter som omhandlet i artikel 14, ophere
otte r efter dette direktivs ikrafttraeden.

Et falles sxt mindstebefgjelser for de kompetente
myndigheder skal sikre, at deres tilsyn bliver effektivt.
Det ber sikres, at der tilflyder markederne de oplys-
ninger, der er fastlagt i direktiv 2001/34/EF, ligesom der
ber gribes ind fra de kompetente myndigheders side i
tilfeelde af overtraedelser.

Der er behov for samarbejde mellem medlemsstaternes
kompetente myndigheder i udferelsen af deres opgaver.

Tekniske retningslinjer og gennemforelsesforanstalt-
ninger for dette direktivs bestemmelser kan veere
nedvendige fra tid til anden af hensyn til den nye udvik-
ling pd de finansielle markeder. Kommissionen ber
saledes bemyndiges til at vedtage gennemforelsesforan-
staltninger, ndr blot disse ikke @ndrer veasentlige
elementer i direktivet, og Kommissionen handler i over-
ensstemmelse med de principper, der er fastlagt i direk-
tivet, efter hering af Det Europaiske Vardipapirudvalg,
der blev nedsat ved Kommissionens afgorelse 2001/528/
EF af 6. juni 2001 om oprettelse af Det Europaiske
Verdipapirudvalg (!).

Kommissionen ber under udevelsen af sine gennemfe-
relsesbefojelser i henhold til dette direktiv overholde
folgende:

— behovet for at sikre de mindre investorers og de sma
og mellemstore virksomheders (SMV) tillid til de
finansielle markeder ved at fremme et hojt gennem-
sigtighedsniveau pé de finansielle markeder

— behovet for at give investorerne en bred vifte af
konkurrerende investeringsmuligheder og et oplys-
nings- og beskyttelsesniveau, der er skraeddersyet til
omstaendighederne

— behovet for at sikre, at reglerne hindhwves af
uafhangige regulerende myndigheder, navnlig med
hensyn til bekempelsen af gkonomisk kriminalitet

— behovet for et hejt gennemsigtighedsniveau og for
hering af samtlige markedsdeltagere, Europa-Parla-
mentet og Radet

(") EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45.
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— behovet for at fremme innovation pa de finansielle
markeder, hvis de skal forblive dynamiske og effek-

tive

— behovet for at sikre systemisk stabilitet i finanssy-
stemet gennem ngje og reaktiv overvigning af finan-
sielle nyskabelser

— betydningen af at mindske omkostningerne ved og
oge adgangen til kapital

— behovet for pd lang sigt at udligne omkostningerne
og fordelene ved de enkelte gennemferelsesforanstalt-
ninger for markedsdeltagerne (herunder SMV og
mindre investorer)

— behovet for at skabe internationalt konkurrencedyg-
tige finansielle markeder i Feellesskabet uden i gvrigt
at bremse den meget ngdvendige opbygning af inter-
nationalt samarbejde

— behovet for at stille samtlige markedsdeltagere pa lige
fod ved at indfore fellesskabsforskrifter i det omfang,
det er hensigtsmeassigt

— behovet for at respektere forskelle i de nationale
finansielle markeder, nar de ikke uberettiget er til
hinder for ssmmenhzngen i det indre marked

— behovet for at sikre sammenhang med andre felles-
skabsforskrifter pa omradet, da ubalancer med
hensyn til oplysninger og manglende gennemsig-
tighed kan skade markedernes funktion og — vigtigst
af alt — skade forbrugerne og de mindre investorer.

Europa-Parlamentet ber have en frist pd tre méneder fra
forste oversending af udkast til gennemforelsesforanstalt-
ninger med henblik pd granskning og afgivelse af udta-
lelse. T hastende og behgrigt berettigede tilfaelde kan
denne periode dog forkortes. Hvis Europa-Parlamentet
inden for perioden vedtager en beslutning, ber Kommis-
sionen genvurdere udkastet til foranstaltninger.

Medlemsstaterne ber fastleegge en raekke sanktioner for
brud pd de nationale bestemmelser, der er vedtaget i
medfor af dette direktiv, og treffe de nedvendige foran-
staltninger til sikring af, at disse sanktioner iverksattes.
Sanktionerne ber veere effektive, rimelige og praventive.

Det skal vere muligt at preve beslutninger truffet af
medlemsstaternes kompetente myndigheder ved domsto-
lene for sa vidt angdr anvendelsen af dette direktiv.

I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet er
det nedvendigt og hensigtsmassigt for opfyldelsen af
den grundleggende maélsatning om at sikre virkeligge-
relsen af et indre marked for vardipapirer at fastlegge
regler om et falles pas for udstedere. Dette direktiv
begranser sig til, hvad der er nedvendigt for at nd de
tilsigtede mél i overensstemmelse med traktatens artikel
5, stk. 3.

(46)

(47)

(49)

Kommissionens vurdering af gennemferelsen af dette
direktiv ber navnlig fokusere pd den proces for godken-
delse af prospekter, der anvendes af medlemsstaternes
kompetente myndigheder, og mere generelt pd prin-
cippet om hjemlandskontrol og pa, hvorvidt gennem-
forelsen giver anledning til problemer med hensyn til
investorbeskyttelse og markedseffektivitet. Kommissi-
onen ber endvidere undersoge, hvordan artikel 10
fungerer.

Med henblik pd en senere udbygning af dette direktiv
ber det overvejes, hvilken godkendelsesordning der ber
indferes med henblik pd yderligere styrkelse af den
ensartede anvendelse af EF-lovgivningen om prospekter,
herunder eventuel oprettelse af en europaisk vardipapir-
enhed.

[ dette direktiv overholdes de grundleeggende rettigheder
og de principper, som bla. Den Europaiske Unions
charter om grundlaeggende rettigheder anerkender.

De nedvendige foranstaltninger til dette direktivs
gennemforelse ber vedtages i henhold til Radets afgo-
relse 1999/468EF af 28. juni 1999 om fastsettelse af de
nermere vilkdr for udevelsen af de gennemforelsesbefo-
jelser, der tillegges Kommissionen (') —

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

1.

KAPITEL I

ALMINDELIGE BESTEMMELSER

Artikel 1
Formail og anvendelsesomride

Formalet med dette direktiv er at harmonisere kravene

ved udarbejdelse, godkendelse og udsendelse af det prospekt,
der skal offentliggeres, nir veerdipapirer udbydes til offentlig-
heden eller optages til handel pd et reguleret marked, der er
beliggende i eller er aktivt i en medlemsstat.

2.

Dette direktiv finder ikke anvendelse pa:

a) andele, der udstedes af institutter for kollektiv investering
bortset fra institutter af den lukkede type

b) verdipapirer, der ikke er kapitalandele og udstedes af en
medlemsstat eller en af dennes regionale eller lokale
myndigheder eller af offentligretlige internationale organer,
som en eller flere medlemsstater er medlem af, eller af Den
Europaziske Centralbank eller medlemsstaternes central-
banker

¢) kapitalandele i medlemsstaternes centralbanker

(') EFTL 184 af 17.7.1999, s. 23.
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d)

vaerdipapirer dakket af en ubetinget og uigenkaldelig garanti
fra en medlemsstat eller en af dennes regionale eller lokale
myndigheder

vardipapirer, der med henblik pa at skaffe de nedvendige
midler til deres almennyttige mal, udstedes af medlemssta-
ternes  statsanerkendte foreninger med lovbestemte
vedtagter eller statsanerkendte foreninger, som ikke arbejder
med gevinst for gje

vardipapirer, der ikke er kapitalandele og udstedes lebende
eller ad gentagne gange af kreditinstitutter, forudsat at disse
vardipapirer:

i) ikke er underordnede, konverterbare eller ombyttelige

ii) ikke giver ret til at tegne eller erhverve andre former for
vardipapirer, og ikke er tilknyttet et afledt instrument

iii) gor det ud for modtagelse af indlan, der skal tilbagebe-
tales

iv) er omfattet af en indskudsgarantiordning i henhold til
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 94/19/EF af 30.
maj 1994 om indskudsgarantiordninger (')

ikke-omsaettelige kapitalandele, hvis hovedformadl er at give
iheendehaveren ret til at opholde sig i en lejlighed eller
anden form for fast ejendom eller en del heraf, og som ikke
kan salges, uden at denne rettighed fortabes

vardipapirer, der indgdr i en udstedelse, hvor hele udste-
delsen belgber sig til under 2 500 000 EUR, idet denne
grense beregnes over en periode pd 12 méaneder

»bostadsobligationer«, der ad gentagne gange udstedes af
kreditinstitutter i Sverige, hvis hovedformadl er at yde hypo-
teklan, forudsat at

i) de udstedte »bostadsobligationer« er af samme serie

ii) »bostadsobligationerne« er udstedt ad flere pd hinanden
folgende gange i lobet af en udstedelsesperiode

iii) de vilkdr og betingelser, der knytter sig til »bostadsobli-
gationernes, ikke a@ndres i lgbet af udstedelsesperioden,
og at

iv) provenuet fra udstedelsen af de sakaldte »bostadsobligati-
oner« i overensstemmelse med udstederens vedtaegter
anbringes i verdier, der giver tilstreekkelig dackning for
de forpligtelser, der knytter sig til vaerdipapirerne

vardipapirer, der ikke er kapitalandele og udstedes lobende
eller ad gentagne gange af kreditinstitutter, hvor hele udste-
delsen belgber sig til under 50 000 000 EUR, idet denne
granse beregnes over en periode pd 12 méneder, forudsat
at disse veerdipapirer:

i) ikke er underordnede, konverterbare eller ombyttelige

i) ikke giver ret til at tegne eller erhverve andre former for
vaerdipapirer, og ikke er tilknyttet et afledt instrument.

(") EFT L 135 af 31.5.1994, s. 5.

3. Uden at det bergrer stk. 2, litra b), d), h), i) og j), kan en
udsteder, en udbyder eller en person, der anmoder om opta-
gelse til handel pa et reguleret marked, udforme et prospekt i
overensstemmelse med dette direktiv, nir verdipapirer udbydes
til offentligheden eller optages til handel.

Atrtikel 2

Definitioner

1. I dette direktiv forstds ved:

a) »vardipapirer« omseattelige vardipapirer som defineret i
artikel 1, nr. 4), i direktiv 93/22/EQF, bortset fra obligati-
oner og andre pengemarkedsinstrumenter, som defineret i
artikel 1, nr. 5), i direktiv 93/22/EQF med en lobetid pa
mindre end 12 maneder. Den nationale lovgivning kan
finde anvendelse pé disse instrumenter

b) »verdipapirer, der er kapitalandele«: aktier og andre omsat-
telige vaerdipapirer svarende til aktier i selskaber samt
enhver anden form for omsettelige vaerdipapirer, der giver
ret til at erhverve et af fornavnte vardipapirer som folge af
en konvertering eller udgvelse af de dertil knyttede rettig-
heder, forudsat at sidstnevnte form for vardipapirer er
udstedt af udstederen af de underliggende aktier eller af en
enhed, der tilherer samme koncern som navnte udsteder

¢) »vaerdipapirer, der ikke er kapitalandele« alle verdipapirer,
der ikke er kapitalandele

d) »udbud af verdipapirer til offentligheden«: henvendelse til
personer i enhver form og ad enhver vej med tilstreekkelige
oplysninger om udbudsbetingelserne og de udbudte veardi-
papirer, sdledes at en investor bliver i stand til at treffe
afgorelse om kb eller tegning af disse vaerdipapirer. Denne
definition finder ogsd anvendelse ved placering af verdipa-
pirer gennem finansielle formidlere

e) »kvalificerede investorer«

i) juridiske enheder, godkendte eller regulerede med
henblik pd at operere pd de finansielle markeder,
herunder kreditinstitutter, investeringsselskaber, andre
godkendte eller regulerede finansielle institutioner,
forsikringsselskaber, kollektive investeringsordninger og
deres forvaltningsselskaber, pensionsfonde og deres
forvaltningsselskaber, — rdvarchandlere =~ samt  ikke-
godkendte eller -regulerede enheder, hvis forretnings-
formal alene er at investere i vaerdipapirer

i) centraladministrationer og regionale myndigheder,
centralbanker, internationale og supranationale instituti-
oner sdsom Den Internationale Valutafond, Den Euro-
paiske Centralbank, Den Europaiske Investeringsbank
og andre lignende internationale organisationer

i) andre juridiske enheder, som ikke opfylder to af de tre
kriterier i litra f)
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iv) visse fysiske personer: med forbehold af gensidig aner-
kendelse kan en medlemsstat valge at godkende fysiske
personer, der er bosiddende i den pageldende medlems-
stat, og hvis de udtrykkeligt anmoder herom, som kvali-
ficerede investorer, hvis disse personer opfylder mindst
to af kriterierne i stk. 2

v) visse SMV'er: med forbehold af gensidig anerkendelse
kan en medlemsstat valge at godkende SMV'er, der er
registreret i den pdgaldende medlemsstat, og hvis de
udtrykkeligt anmoder herom, som kvalificerede inve-
storer

f) »smd og mellemstore virksomheder«: selskaber, der ifelge
de seneste darsregnskaber eller konsoliderede regnskaber
opfylder mindst to af felgende tre kriterier: et gennemsnit-
ligt antal ansatte i lgbet af regnskabsdret pd mindre end
250, en samlet balance pd mindre end 43 000 000 EUR
og en drlig nettoomsatning pd mindre end
50 000 000 EUR

g) »kreditinstitut: en virksomhed som defineret i artikel
1, stk. 1, litra a), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2000/12/EF af 20. marts 2000 om adgang til at optage og
udgve virksomhed som kreditinstitut (*)

h) »udsteder«: en juridisk enhed, der udsteder eller tilbyder at
udstede verdipapirer

i) »udbydende person« (eller »udbyder«): en juridisk enhed eller
person, der udbyder veerdipapirer til offentligheden

j) »reguleret marked«: et marked som defineret i artikel 1, nr.
13), i direktiv 93/22/EQF

k) »udbudsprogram«: et program, der giver mulighed for
udstedelse af veardipapirer, der ikke er kapitalandele,
herunder alle former for warrants, af lignende form og/eller
klasse, lobende eller ad gentagne gange i lgbet af en
narmere angivet udstedelsesperiode

—_
==

sverdipapirer, der udstedes lebende eller ad gentagne
gange« pd hinanden felgende udstedelser eller med mindst
to serskilte udstedelser af verdipapirer af lignende form
og/eller klasse over en periode pa 12 méneder

]

»hjemland«:

i) for alle EF-udstedere af verdipapirer, der ikke er
omhandlet i nr. ii), den medlemsstat, hvor udstederen
har sit vedtaegtsmaessige hjemsted

i) for sd vidt angdr udstedelse af vardipapirer, der ikke er
kapitalandele, og hvis palydende pr. enhed belgber sig
til mindst 1 000 EUR, samt for s vidt angdr udstedelse
af vaerdipapirer, der ikke er kapitalandele, og som giver
ret til at erhverve omseattelige vaerdipapirer eller
modtage et kontant beleb som felge af, at de konver-
teres, eller af, at de rettigheder, de giver, udeves,
forudsat at udstederen af vaerdipapirer, der ikke er kapi-
talandele, ikke er udstederen af de underliggende vaerdi-
papirer eller en enhed, der tilhgrer samme koncern som
sidstnaevnte udsteder, den medlemsstat, hvor udstederen
har sit vedtegtsmeassige hjemsted, eller hvor verdipa-

(") EFT L 126 af 26.5.2000, s. 1. Senest @ndret ved direktiv 2000/28/
EF (EFT L 275 af 27.10.2000, s. 37).

pirer skulle eller skal optages til handel pa et reguleret
marked, ndr verdipapirerne udbydes til offentligheden
efter valg foretaget af henholdsvis udstederen, udby-
deren eller den person, der anmoder om optagelse. De
samme regler finder anvendelse pd verdipapirer, der
ikke er kapitalandele, og som udstedes i en anden valuta
end euroen, forudsat at den mindste palydende veerdi er
nasten lig med 1 000 EUR

iii) for alle udstedere registreret i tredjelande af verdipa-
pirer, der ikke er omhandlet i nr. ii), den medlemsstat,
hvor veardipapirerne efter hensigten skal udbydes til
offentligheden for forste gang efter datoen for direkti-
vets ikrafttreeden, eller hvor den forste ansegning om
optagelse til handel pa et reguleret marked indgives,
efter valg foretaget af udstederen, udbyderen eller den
person, der anmoder om optagelse, med forbehold af
efterfolgende valg foretaget af udstedere registreret i et
tredjeland, hvis hjemlandet ikke var bestemt efter deres
valg

n) »veertsland« den stat, hvor der foretages et udbud til offent-
ligheden eller ansoges om optagelse til handel, nir denne er
forskellig fra hjemlandet

o) »institutter for kollektiv investering bortset fra institutter af
den lukkede type« investeringsfonde og investeringssel-

skaber:

i) hvis formdl er kollektiv investering af kapital tilvejebragt
ved henvendelse til offentligheden, og hvis virksomhed
bygger pa princippet om risikospredning, og

i) hvis andele pd ihendehavers begering tilbagekabes eller
indleses direkte eller indirekte over disse institutters
aktiver

p) »andele i et institut for kollektiv investering«: veerdipapirer,
som udstedes af institutter for kollektiv investering, og som
reprasenterer deltagernes rettigheder i disse institutters
aktiver

q) »godkendelse«: det positive udfald af hjemlandets kompe-
tente myndigheds kontrol af, om prospektet er fuldstaen-
digt, herunder om oplysningerne er sammenhangende og
forstaelige

1) »basisprospekt«: et dokument, der indeholder samtlige rele-
vante oplysninger som specificeret i artikel 5, 7 og 16,
safremt der er et tilleg til prospektet, om udstederen og de
vaerdipapirer, der udbydes til offentligheden eller optages til
handel pa et reguleret marked og, efter udstederens valg, de
endelige vilkér for udbuddet.

2. For sd vidt angdr stk. 1, litra e), nr. iv), finder folgende
kriterier anvendelse:

a) investoren har udfert gennemsnitligt mindst 10 transakti-
oner af betydeligt omfang pa vardipapirmarkeder pr. kvartal
i de foregdende fire kvartaler

b) investorens veardipapirportefolje overstiger 0,5 mio. EUR i
verdi
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¢) investoren arbejder eller har arbejdet i den finansielle sektor
i mindst et dr i en stilling, der fordrer kendskab til investe-
ring i veerdipapirer.

3. For sd vidt angdr stk. 1, litra e), nr. iv) og v), galder
folgende: Hver kompetent myndighed sikrer, at der indferes
egnede mekanismer til registrering af fysiske personer og
SMV'er, der betragtes som kvalificerede investorer, under
hensyntagen til behovet for at sikre en hensigtsmaessig databe-
skyttelse. Registret skal vaere tilgaengeligt for samtlige udstedere.
Enhver fysisk person eller SMV, der ensker at deltage, skal regi-
streres, og enhver registreret investor kan til enhver tid velge
ikke laengere at deltage.

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende de i stk. 1 omhand-
lede definitioner, herunder justering af de tal, der anvendes for
definitionen af SMV'er, under hensyntagen til EF-lovgivningen
og henstillinger samt den generelle gkonomiske udvikling og
oplysningsforanstaltninger i tilknytning til registreringen af
individuelle kvalificerede investorer.

Artikel 3
Forpligtelse til at offentliggore et prospekt

1. Medlemsstaterne giver ikke tilladelse til udbud af verdipa-
pirer til offentligheden inden for deres omrade, for der er
offentliggjort et prospekt.

2. Forpligtelsen til at offentliggere et prospekt finder ikke
anvendelse pé folgende former for udbud:

a) udbud af verdipapirer udelukkende til kvalificerede inve-
storer

b) udbud af vaerdipapirer, der er rettet til feerre end 100 fysiske
eller juridiske personer pr. medlemsstat, som ikke er kvalifi-
cerede investorer

¢) udbud af verdipapirer, der er rettet til investorer, som
erhverver verdipapirer for i alt mindst 50 000 EUR pr.
investor for hver sarskilt udbud

d) udbud af verdipapirer, hvis palydende pr. enhed beleber sig
til mindst 50 000 EUR, og]eller

e) udbud af verdipapirer til en samlet verdi af mindre end
100 000 EUR. Ovennavnte begrensning beregnes over et
tidsrum pd 12 maneder.

Ethvert videresalg af veerdipapirer, der tidligere var omfattet af
en eller flere af de i dette stykke omhandlede former for udbud,
skal imidlertid betragtes som et sarskilt udbud, og definitionen
i artikel 2, stk. 1, litra d), finder anvendelse for at afgere, hvor-
vidt der er tale om et udbud af veerdipapirer til offentligheden.
Investering i veardipapirer gennem finansielle formidlere er
betinget af offentliggorelse af et prospekt, hvis ingen af de i
litra a)-e) omhandlede betingelser er opfyldt for sd vidt angér
den endelige investering.

3. Medlemsstaterne sikrer, at optagelse til handel pé et regu-
leret marked, der er beliggende i eller er aktivt inden for deres
omrdde, er betinget af offentliggarelsen af et prospekt.

Artikel 4
Fritagelse fra forpligtelsen til at offentliggere et prospekt

1. Forpligtelsen til at offentliggere et prospekt finder ikke
anvendelse pd udbud til offentligheden af folgende former for
vardipapirer:

a) aktier udstedt med henblik pd ombytning af allerede
udstedte aktier af samme klasse, sifremt udstedelsen af disse
nye aktier ikke indebarer en forhgjelse af den udstedte
aktiekapital

b) verdipapirer, der udbydes i forbindelse med en overtagelses-
transaktion gennem et ombytningstilbud, sifremt der tilveje-
bringes et dokument indeholdende oplysninger, som af den
kompetente myndighed anses for at svare til prospektets,
under hensyn til kravene i fellesskabslovgivningen

¢) veerdipapirer, der udbydes, tildeles eller skal tildeles i forbin-
delse med en fusion, sdfremt der tilvejebringes et dokument
indeholdende oplysninger, som af den kompetente
myndighed anses for at svare til prospektets, under hensyn
til kravene i feellesskabslovgivningen

d) aktier, der udbydes, tildeles eller skal tildeles gratis til eksi-
sterende aktionrer, og udbytte, der udbetales i form af
aktier af samme klasse som de udbyttegivende aktier,
sifremt der gives adgang til et dokument indeholdende
oplysninger om aktiernes antal og klasse samt drsagerne til
og de neermere omstendigheder ved transaktionen

e) veerdipapirer, der udbydes, tildeles eller skal tildeles til eksi-
sterende eller tidligere bestyrelsesmedlemmer eller ansatte af
deres arbejdsgiver, hvis vardipapirer allerede er optaget til
handel pé et reguleret marked, eller et datterselskab, safremt
der gives adgang til et dokument indeholdende oplysninger
om verdipapirernes antal og klasse samt drsagerne til og de
narmere omstendigheder ved transaktionen.

2. Forpligtelsen til at offentliggere et prospekt finder ikke
anvendelse pad optagelse til handel pa et reguleret marked for
folgende former for vardipapirer:

a) aktier, der over en periode pd 12 maneder udger mindre
end 10 % af antallet af aktier af samme klasse, der allerede
er optaget til handel pa det samme regulerede marked

b) aktier, udstedt med henblik pd ombytning af aktier af
samme klasse, som allerede er optaget til handel pd det
samme regulerede marked, safremt udstedelsen af disse nye
aktier ikke indebarer en forhejelse af den udstedte aktieka-
pital

¢) verdipapirer, der udbydes i forbindelse med en overtagelses-
transaktion gennem et ombytningstilbud, safremt der tilveje-
bringes et dokument indeholdende oplysninger, som af den
kompetente myndighed anses for at svare til prospektets,
under hensyn til kravene i feellesskabslovgivningen
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d) veerdipapirer, der udbydes, tildeles eller skal tildeles i forbin-
delse med en fusion, sifremt der tilvejebringes et dokument
indeholdende oplysninger, som af den kompetente
myndighed anses for at svare til prospektets, under hensyn
til kravene i fllesskabslovgivningen

e) aktier, der udbydes, tildeles eller skal tildeles gratis til eksi-
sterende aktionrer, og udbytte, der udbetales i form af
aktier af samme klasse som de udbyttegivende aktier,
safremt de nazvnte aktier er af samme klasse som de aktier,
der allerede er optaget til handel pd det samme regulerede
marked, og der gives adgang til et dokument indeholdende
oplysninger om aktiernes antal og klasse samt drsagerne til
og de naermere omstendigheder ved transaktionen

f) veerdipapirer, der udbydes, tildeles eller skal tildeles til eksi-
sterende eller tidligere bestyrelsesmedlemmer eller ansatte
eller et datterselskab, sifremt de navnte veerdipapirer er af
samme klasse som de vardipapirer, der allerede er optaget
til handel pd det samme regulerede marked, og der gives
adgang til et dokument indeholdende oplysninger om veerdi-
papirernes antal og klasse samt arsagerne til og de narmere
omstaendigheder ved transaktionen

g) aktier, der udstedes ved konvertering eller ombytning af
andre vardipapirer eller som folge af udevelsen af rettig-
heder i henhold til andre vardipapirer, safremt de nzvnte
aktier er af samme klasse som de aktier, der allerede er
optaget til handel pa det samme regulerede marked

h) veardipapirer, der allerede er optaget til handel pa et andet
reguleret marked pa folgende betingelser:

i) at disse veerdipapirer eller vaerdipapirer af samme klasse
har veret optaget til handel pd dette andet regulerede
marked i mere end 18 maneder

ii) at optagelsen til handel pd dette andet regulerede
marked, for s vidt angdr vardipapirer, der forste gang
blev optaget til handel pd et reguleret marked efter
datoen for direktivets ikrafttraedelse, var tilknyttet et
godkendt prospekt, der blev stillet til rddighed for
offentligheden i overensstemmelse med artikel 14

iii) at prospektet for verdipapirer, der forste gang blev
optaget til notering efter den 30. juni 1983, undtagen i
tilfelde henhgrende under nr. ii), blev godkendt i over-
ensstemmelse med kravene i direktiv 80/390/EQF eller
direktiv 2001/34/EF

iv) at de faste forpligtelser i forbindelse med handel pa
dette andet regulerede marked er opfyldt

v) at den person, der anmoder om at fd optaget et veerdi-
papir til handel péd et reguleret marked under henvis-
ning til denne undtagelse, udarbejder et resumé, der
stilles til radighed for offentligheden pé et sprog, der er
accepteret af den kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvor det regulerede marked er etableret,
som anmodningen om optagelse er rettet mod

vi) at resuméet i nr. v) stilles til rddighed for offentligheden
i den medlemsstat, hvor det regulerede marked er etab-
leret, og hvor anmodningen om optagelse til handel er
fremsat efter fremgangsmaden i artikel 14, stk. 2, og

vii) at resuméets indhold skal vaere i overensstemmelse med
artikel 5, stk. 2. Dokumentet skal endvidere angive,
hvor det seneste prospekt kan rekvireres, og hvor de
finansielle oplysninger, som udstederen har offentlig-
gjort i overensstemmelse med sin faste oplysningspligt,
findes.

3. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende stk. 1, litra b) og ),
og stk. 2, litra c) og d), navnlig for s vidt angdr betydningen af
akvivalens.

KAPITEL II

UDARBEJDELSE AF PROSPEKTET

Attikel 5
Prospektet

1. Med forbehold af artikel 8, stk. 2, skal prospektet inde-
holde samtlige de oplysninger, som afhangigt af de karakteri-
stiske trak ved udstederen og ved de vardipapirer, der udbydes
til offentligheden eller optages til handel pa et reguleret marked,
er nedvendige for, at investorerne kan danne sig et velbe-
grundet skon over udstederens aktiver og passiver, finansielle
stilling, resultater, forventede udvikling samt en eventuel garant
og over de rettigheder, der er knyttet til disse verdipapirer.
Sadanne oplysninger skal fremlaegges i en let analyserbar og
forstéelig form.

2. Prospektet skal indeholde oplysninger om udstederen og
de veardipapirer, der skal udbydes til offentligheden eller
optages til handel pa et reguleret marked. Det skal ogsa inde-
holde et resumé. I dette resumé, der skal veare kortfattet og i et
ikke-teknisk sprog, fremlaegges de vigtigste forhold og risici i
forbindelse med udstederen, en eventuel garant og verdipapi-
rerne pd det sprog, som prospektet oprindelig blev udarbejdet
pa. Resuméet skal ligeledes indeholde en advarsel om:

a) at det ber laeses som en indledning til prospektet

b) at enhver beslutning om investering i vardipapirerne af
investoren ber treffes pad baggrund af prospektet som
helhed

¢) at den sagsegende investor, hvis en sag vedrerende oplys-
ningerne i prospektet indbringes for en domstol, i henhold
til national lovgivning i medlemsstaterne kan veere forpligtet
til at betale omkostningerne i forbindelse med oversattelse
af prospektet, inden sagen indledes, og

d) at de personer, som har indgivet resuméet eller eventuelle
oversattelser heraf og anmodet om anmeldelse heraf, kan
ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun sifremt det
er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det
lzeses sammen med de andre dele af prospektet.
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Nér prospektet vedrerer optagelse til handel pd et reguleret
marked for veerdipapirer, der ikke er kapitalandele, og har et
palydende pd mindst 50 000 EUR, er der ikke noget krav om
tilvejebringelse af et resumé, undtagen ndr en medlemsstat har
stillet krav herom i medfor af artikel 19, stk. 4.

3. Med forbehold af stk. 4 kan udstederen, udbyderen eller
den person, der anmoder om optagelse til handel pa et regu-
leret marked, lade prospektet udarbejde som et enkelt doku-
ment eller som sarskilte dokumenter. I et prospekt, der bestar
af seerskilte dokumenter, skal de pakravede oplysninger anfores
i et registreringsdokument, en verdipapirnote og en resumé-
note. Registreringsdokumentet skal indeholde oplysninger om
udstederen. Veerdipapirnoten skal indeholde oplysninger om de
vardipapirer, der udbydes til offentligheden eller skal optages
til handel pa et reguleret marked.

4. For folgende former for vardipapirer kan prospektet efter
valg foretaget at udstederen, udbyderen eller den person, der
anmoder om optagelsen til handel pé et reguleret marked, bestd
af et basisprospekt indeholdende samtlige relevante oplysninger
om udstederen og de verdipapirer, der udbydes til offentlig-
heden, eller som skal optages til handel pa et reguleret marked:

a) vardipapirer, der ikke er kapitalandele, herunder alle former
for warrants, udstedt under et udbudsprogram

b) veardipapirer, der ikke er kapitalandele og udstedes lgbende
eller ad gentagne gange af kreditinstitutter,

i) ndr provenuet fra udstedelsen af verdipapirerne i
henhold til national lovgivning investeres i aktiver, der
yder tilstrekkelig dekning for den med veardipapirerne
skabte geld indtil indlesningsdagen, og

ii) ndr de pageldende belgb i tilfelde af det tilknyttede
kreditinstituts konkurs forst og fremmest skal anvendes
til tilbagebetaling af kapital og forfaldne renter, jf. dog
bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2001/24/EF af 4. april 2001 om sanering og likvidation
af kreditinstitutter (*).

Oplysningerne i basisprospektet suppleres om nedvendigt
med ajourferte oplysninger om udstederen og om de verdi-
papirer, der skal udbydes til offentligheden eller optages til
handel pd et reguleret marked i overensstemmelse med
artikel 16.

Hvis de endelige vilkdr for udbud ikke kan indgd enten i
basisprospektet eller i et tilleg, gores de endelige vilkar
tilgeengelige for investorer og indgives til den kompetente
myndighed, hver gang der foretages et udbud til offentlig-
heden og si hurtigt som muligt, og om muligt forud for
udbuddets start. Bestemmelserne i artikel 8, stk. 1, litra a),
finder anvendelse i dette tilfelde.

(") EFT L 125 af 5.5.2001, s. 15.

5. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger ~ vedrerende  formatet  for
prospektet eller basisprospektet og dertil horende tillaeg.

Artikel 6

Ansvar i tilknytning til prospektet

1. Medlemsstaterne sikrer, at ansvaret for de oplysninger,
der gives i et prospekt, som minimum péhviler udstederen eller
dennes bestyrelses-, direktions- eller tilsynsorganer, udbyderen,
den person, der anmoder om optagelsen til handel pa et regu-
leret marked, eller garanten, alt efter omstendighederne. De
ansvarlige personer angives tydeligt i prospektet med navn og
stillingsbetegnelse, eller nér det drejer sig om juridiske personer,
navn og vedtegtsmassige hjemsted, samt en erklering fra dem
om, at oplysningerne i prospektet efter deres bedste overbevis-
ning stemmer overens med virkeligheden, og at der i prospektet
ikke er udeladt oplysninger, der vil kunne bergre betydningen
af dets indhold.

2. Medlemsstaterne sikrer, at deres love og administrative
bestemmelser om civilretligt ansvar finder anvendelse pd de
personer, der er ansvarlige for oplysningerne i prospektet.

Medlemsstaterne sikrer dog, at der ikke skal pahvile nogen
person noget civilretligt ansvar udelukkende pd grundlag af
resuméet, herunder eventuelle oversattelser heraf, medmindre
det er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende med
andre dele af prospektet.

Artikel 7

Mindstekrav til oplysningerne

1. Detaljerede gennemforelsesforanstaltninger om de speci-
fikke oplysninger, der skal indgd i prospektet, og som skal
hindre gentagelse af oplysninger, ndr et prospekt bestdr af
sarskilte dokumenter, vedtages af Kommissionen efter proce-
duren i artikel 24, stk. 2. Det forste st gennemforelsesforan-
staltninger vedtages inden den 1. juli 2004.

2. Der tages i udformningen af de forskellige modeller for
prospekter navnlig hensyn til folgende:

a) de forskellige former for oplysninger, som investorerne har
behov for vedrerende verdipapirer, der er kapitalandele, i
forhold til veardipapirer, der ikke er kapitalandele: frem-
gangsmaden er den samme for oplysninger, der skal indga i
prospektet for verdipapirer, som har et lignende ekonomisk
grundlag, navnlig afledte instrumenter
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b) de forskellige former for udbud og optagelser til handel pa
et reguleret marked af verdipapirer, der ikke er kapitalan-
dele. De oplysningselementer, der skal indgd i prospektet,
skal vaere hensigtsmeassige set ud fra investors synspunkt for
vardipapirer, der ikke er kapitalandele og har et pdlydende
pr. enhed pd mindst 50 000 EUR

¢) det anvendte format og de oplysninger, der skal indgd i
prospekter for verdipapirer, der ikke er kapitalandele,
herunder alle former for warrants, udstedt under et udbuds-
program

d) det anvendte format og de oplysninger, der skal indgd i
prospekter for vardipapirer, der ikke er kapitalandele, for sd
vidt som disse vardipapirer ikke er efterstillede konverter-
bare, ombyttelige, genstand for tegnings- eller erhvervelses-
rettigheder eller tilknyttet afledte instrumenter, udstedt
lebende eller ad gentagne gange af enheder, der er godkendt
til eller reguleret med henblik pé at operere pa de finansielle
markeder inden for Det Europaiske @konomiske Samar-
bejdsomrade

e) udstederens forskellige aktiviteter og sterrelse, navnlig SMV.
For sddanne virksomheder tilpasses oplysningerne deres
storrelse og i givet fald deres kortere levetid

f) i givet fald udstederens offentlige status.

3. Gennemforelsesforanstaltningerne i stk. 1 baseres pa de
standarder for finansielle og andre oplysninger, der fastlaegges
af internationale berstilsynsorganisationer, navnlig I0SCO, og
pa de vejledende bilag til dette direktiv.

Artikel 8

Udeladelse af oplysninger

1. Medlemsstaterne sikrer, nir den endelige udbudspris og
det antal verdipapirer, der udbydes til offentligheden, ikke kan
indgd i prospektet, at

a) prospektet indeholder de kriterier og/eller de betingelser, der
galder for fastsettelsen af ovennevnte elementer, eller for
sd vidt angdr prisen, maksimumsprisen, eller

b) kebs- eller tegningsaccepter for vaerdipapirerne kan trakkes
tilbage i mindst to arbejdsdage efter, at den endelige udbuds-
pris og antallet af verdipapirer, der udbydes til offentlig-
heden, er indgivet.

Endelig udbudspris og antal vaerdipapirer indgives til hjemlan-
dets kompetente myndighed og offentliggores i henhold til
bestemmelserne i artikel 14, stk. 2.

2. Hjemlandets kompetente myndighed kan tillade udela-
delse fra prospektet af visse oplysninger som omhandlet i dette
direktiv eller i de gennemforelsesforanstaltninger, der er
ombhandlet i artikel 7, stk. 1, hvis den finder, at

a) videregivelsen af disse oplysninger vil stride mod den offent-
lige interesse

b) videregivelsen af disse oplysninger vil tilfgje udstederen
betydelig skade, forudsat at udeladelsen ikke kan medfare, at
offentligheden vildledes med hensyn til faktiske omstendig-
heder og forhold, der er afgorende for bedemmelsen af
udstederen, udbyderen eller en eventuel garant, og af de
rettigheder, der er knyttet til de verdipapirer, som
prospektet vedrarer, eller

¢) sddanne oplysninger kun er af ringe betydning for et speci-
fikt udbud eller en specifik optagelse til handel pd et regu-
leret marked og ikke vil kunne indvirke pa vurderingen af
udstederens, udbyderens eller en eventuel garants finansielle
situation og forventede udvikling.

3. I sarlige tilfeelde, hvor visse af de oplysninger, der skal
indgd i et prospekt ifelge gennemforelsesforanstaltningerne
som omhandlet i artikel 7, stk. 1, ikke er relevante for udstede-
rens aktivitetsomrade eller udstederens retlige udformning eller
for de verdipapirer, som prospektet vedrorer, kan prospektet,
uden at det bergrer en hensigtsmaessig oplysning af investo-
rerne, indeholde andre oplysninger, der svarer til de krevede
oplysninger. Findes sddanne oplysninger ikke, finder kravet ikke
anvendelse.

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende stk. 2.
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Artikel 9

Prospektets, basisprospektets og registreringsdokumentets
gyldighed

1. Et prospekt er gyldigt i 12 méneder fra offentliggarelsen
for s vidt angdr udbud til offentligheden eller optagelse til
handel pd et reguleret marked, sdfremt prospektet er udarbejdet
uden noget krav om et tilleg i henhold til artikel 16.

2. I tilfelde af et udbudsprogram er det tidligere indgivne
basisprospekt gyldigt i en periode pé indtil 12 méaneder.

3. I tilfelde af de i artikel 5, stk. 4, litra b), omhandlede
vardipapirer, der ikke er kapitalandele, er basisprospektet
gyldigt, indtil de pdgzldende veerdipapirer ikke lengere
udstedes lobende eller ad gentagne gange.

4. Et tidligere indgivet registreringsdokument som
omhandlet i artikel 5, stk. 3, er gyldigt i en periode pd indtil
12 maneder, safremt det er blevet ajourfert i overensstemmelse
med artikel 10, stk. 1. Registreringsdokumentet ledsaget af
verdipapirnoten, om nedvendigt ajourfert i overensstemmelse
med artikel 12, samt resuménoten, anses som et gyldigt
prospekt.

Artikel 10

Oplysninger

1. Udstedere, hvis veardipapirer optages til handel pd et
reguleret marked, skal mindst hvert r udarbejde et dokument,
der indeholder eller henviser til alle de oplysninger, som
udstederen gennem de seneste 12 maneder har offentliggjort
eller stillet til radighed for offentligheden i en eller flere
medlemsstater og tredjelande i overensstemmelse med deres
forpligtelser i henhold til fellesskabslovgivningen og de natio-
nale love og bestemmelser om de regler, der galder for veerdi-
papirer, vardipapirudstedere og veardipapirmarkeder. Udste-
derne skal som minimum henvise til de oplysninger og doku-
menter, der kraves i henhold til de selskabsretlige direktiver,
direktiv 2001/34/EF og Europa-Parlamentets og Rédets forord-
ning (EF) nr. 1606/2002 af 19. juli 2002 om anvendelse af
internationale regnskabsstandarder (!).

2. Dokumentet indgives til hjemlandets kompetente myndig-
heder efter offentliggorelse af drsregnskabet. Henviser doku-
mentet til oplysninger, skal det anferes, hvor disse oplysninger
kan indhentes.

3. Forpligtelsen i stk. 1 finder ikke anvendelse pd udstedere
af verdipapirer, der ikke er kapitalandele, hvis palydende pr.
enhed belober sig til mindst 50 000 EUR.

(') EFT L 243 af 11.9.2002, s. 1.

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende stk. 1. Disse foran-
staltninger skal kun vedrere offentliggarelsesmetoden for oplys-
ningsforpligtelserne i stk. 1 og indebarer ikke nye oplysnings-
forpligtelser. Det forste s®t gennemforelsesforanstaltninger
vedtages inden den 1. juli 2004.

Artikel 11

Integrering ved henvisning

1. Medlemsstaterne tillader, at oplysninger integreres i
prospektet ved henvisning til et eller flere tidligere eller samti-
digt offentliggjorte dokumenter, der er godkendt af hjemlandets
kompetente myndighed eller indgivet til den i overensstem-
melse med dette direktiv, navnlig artikel 10, eller med afsnit IV
og V i direktiv 2001/34/EF. Sddanne oplysninger skal vere de
senest tilgaengelige for udstederen. Resuméet mé ikke indeholde
oplysninger integreret ved henvisning.

2. Nar oplysninger integreres ved henvisning, skal der tilve-
jebringes en krydsreferencetabel, sd investorerne let kan identifi-
cere specifikke oplysningselementer.

3. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pa de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende de oplysninger, der
kan integreres ved henvisning. Det forste st gennemforelses-
foranstaltninger vedtages inden den 1. juli 2004.

Artikel 12

Et prospekt bestiende af serskilte dokumenter

1. En udsteder, der allerede har fet registreringsdokumentet
godkendt af den kompetente myndighed, skal kun udarbejde
vardipapirnoten og resuménoten, ndr verdipapirer udbydes til
offentligheden eller optages til handel pa et reguleret marked.

2. 1 dette tilfelde skal verdipapirnoten indeholde oplys-
ninger, der normalt ville indgd i registreringsdokumentet, hvis
der er indtruffet vaesentlige &ndringer eller nye udviklinger, der
kan fa betydning for investorernes vurdering, siden det senest
ajourforte registreringsdokument, eller et tilleg i henhold til
artikel 16 er blevet godkendt. Vardipapirnoten og resuménoten
godkendes serskilt.

3. Ndr en udsteder kun indgiver et registreringsdokument,
der ikke er godkendt, skal hele dokumentationen, herunder
ajourferte oplysninger, godkendes.
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KAPITEL III

ORDNINGER FOR GODKENDELSE OG OFFENTLIGGORELSE
AF PROSPEKTET

Artikel 13
Godkendelse af prospektet

1. Prospektet ma ikke offentliggeres, for det er godkendt af
hjemlandets kompetente myndighed.

2. Den kompetente myndighed giver henholdsvis
udstederen, udbyderen eller den person, der anmoder om opta-
gelse til handel pa et reguleret marked, meddelelse om myndig-
hedens afgarelse vedrerende prospektets godkendelse inden for
ti arbejdsdage efter indgivelsen af udkastet til prospekt.

Hvis den kompetente myndighed ikke traeffer afgorelse om
prospektet inden for den frist, der er fastlagt i dette stykke og
stk. 3, anses dette ikke for en godkendelse af ansggningen.

3. Den i stk. 2 omhandlede frist forleenges til 20 arbejds-
dage, hvis udbud til offentligheden vedrerer veardipapirer
udstedt af en udsteder, som ikke har nogen verdipapirer
optaget til handel pa et reguleret marked, og som endnu ikke
har udbudt vardipapirer til offentligheden.

4.  Har den kompetente myndighed rimelig grund til at
antage, at de indgivne dokumenter er ufuldstendige, eller at der
er behov for yderligere oplysninger, finder fristen i stk. 2 og 3
forst anvendelse fra den dato, hvor udstederen, udbyderen eller
den person, der anmoder om optagelse til handel pa et regu-
leret marked, har tilvejebragt sddanne oplysninger.

Hvis dokumenterne er ufuldsteendige, ber den kompetente
myndighed i det i stk. 2 omhandlede tilfelde give udstederen
meddelelse herom inden ti arbejdsdage efter indgivelsen af
anspgningen.

5. Hjemlandets kompetente myndighed kan beslutte at
henvise godkendelsen af et prospekt til den kompetente
myndighed i en anden medlemsstat, forudsat at denne
myndighed giver sit tilsagn herom. Desuden skal en sddan
henvisning meddeles udstederen, udbyderen eller den person,
der anmoder om optagelse til handel pa et reguleret marked,
inden for tre arbejdsdage efter datoen for hjemlandets kompe-
tente myndigheds afgerelse. Den i stk. 2 omhandlede frist
finder anvendelse fra samme dato.

6. Dette direktiv medforer ikke en @ndring af den kompe-
tente myndigheds ansvar, som fortsat afgeres udelukkende efter
national ret.

Medlemsstaterne sikrer, at nationale bestemmelser om den
kompetente myndigheds ansvar kun finder anvendelse pd
medlemsstatens egen kompetente myndigheds eller myndighe-
ders godkendelse af prospekter.

7. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pé de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende betingelserne for
justering af fristerne.

Artikel 14

Offentliggorelse af prospektet

1. Nér prospektet er godkendt, indgives det til hjemlandets
kompetente myndighed og geres tilgaengeligt for offentligheden
af udstederen, udbyderen eller den person, der anmoder om
optagelse til handel pd et reguleret marked, s hurtigt som
praktisk muligt og under alle omstaendigheder i rimelig tid og
senest inden starten af udbud til offentligheden eller optagelsen
til handel af de pagwldende vaerdipapirer. I tilfelde af, at aktier
i en klasse, der ikke allerede er optaget til handel pa et reguleret
marked, udbydes til offentligheden og dermed skal optages til
handel for forste gang, skal prospektet endvidere vere tilgeenge-
ligt mindst seks arbejdsdage for udbuddets afslutning.

2. Prospektet anses for tilgeengeligt for offentligheden, nar
det er offentliggjort:

a) ved indrykning i et eller flere dagblade, der er landsdaek-
kende eller har stor udbredelse i de medlemsstater, hvor
udbud til offentligheden sker eller ansggningen om opta-
gelse til handel indgives

b) i trykt form, der vederlagsfrit stilles til radighed for offentlig-
heden pd kontorerne for det marked, hvor veerdipapirerne
optages til handel, savel som pé udstederens vedtagtsmaes-
sige hjemsted og hos de finansielle formidlere, der placerer
eller swlger vardipapirerne, herunder pengeinstitutter

¢) i elektronisk form pa udstederens netsted og i givet fald pa
netsteder tilhgrende de finansielle formidlere, der placerer
eller szlger vaerdipapirerne, herunder pengeinstitutter

d) i elektronisk form pd netstedet for det regulerede marked,
hvor ansegningen om optagelse til handel indgives, eller

e) i elektronisk form pa hjemlandets kompetente myndigheds
netsted, sdfremt den pagaldende myndighed har besluttet at
tilbyde denne tjeneste.

Hjemlandet kan krave, at udstedere, der offentligger deres
prospekt i overensstemmelse med litra a) eller b), ligeledes
offentligger prospektet i en elektronisk form i henhold til litra
c).

3. Desuden kan hjemlandet krave, at der skal offentliggores
en meddelelse om, hvordan prospektet er offentliggjort, og
hvor offentligheden kan fi adgang til det.
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4. Hjemlandets kompetente myndighed skal pd sit netsted
over en periode pd 12 maneder efter eget valg enten offentlig-
gore samtlige godkendte prospekter, eller i det mindste en liste
over prospekter, der er godkendt i overensstemmelse med
artikel 13, herunder i givet fald et hyperlink til det offentlig-
gjorte prospekt pd udstederens eller det regulerede markeds
netsted.

5. I forbindelse med et prospekt, der omfatter flere serskilte
dokumenter eller integrerer oplysninger ved henvisning, kan de
dokumenter og oplysninger, der udger prospektet, offentlig-
gores og udbredes sarskilt, sifremt de pagaldende dokumenter
vederlagsfrit gores tilgaengelige for offentligheden i overens-
stemmelse med de i stk. 2 omhandlede ordninger. Det anferes
pd hvert dokument, hvor de ovrige dokumenter, som hele
prospektet bestar af, findes.

6.  Prospektets tekst og format ogfeller tilleg til prospektet
skal, nar det offentliggares eller gores tilgaengelig for offentlig-
heden, til enhver tid vare identisk med den originale udgave,
der er godkendt af hjemlandets kompetente myndighed.

7. Nar prospektet gores tilgaengeligt ved offentliggorelse i
elektronisk form, skal investor dog pd anmodning kunne fa
prospektet udleveret vederlagsfrit i papirform fra udstederen,
udbyderen, den person, der anmoder om optagelse til handel,
eller de finansielle formidlere, der placerer eller swlger vaerdipa-
pirerne.

8.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pa de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger vedrerende stk. 1, 2, 3 og 4.
Det forste st gennemforelsesforanstaltninger vedtages inden
den 1. juli 2004.

Artikel 15
Annoncering

1. Enhver form for annoncering i tilknytning til enten et
udbud til offentligheden af verdipapirer eller optagelse til
handel pé et reguleret marked skal opfylde de principper, der er
indeholdt i stk. 2-5. Stk. 2, 3 og 4 finder kun anvendelse i
tilfelde, hvor udbyderen eller den person, der anmoder om
optagelse til handel, er omfattet af kravet om udarbejdelse af et
prospekt.

2. Det skal af annonceringen fremga, at der er eller vil blive
offentliggjort et prospekt med angivelse af, hvor det er eller vil
blive tilgeengeligt for investorerne.

3. Det skal af annonceringen tydeligt fremgd, at det drejer
sig om annoncering. De oplysninger, der indgdr i annonce-
ringen, mé ikke veere forkerte eller misvisende. Oplysningerne
skal vaere i overensstemmelse med oplysningerne i prospektet,
hvis prospektet allerede er offentliggjort, eller med de oplys-
ninger, der skal vere i prospektet, hvis det offentliggores
senere.

4. Under alle omstendigheder skal oplysninger vedrerende
udbud til offentligheden eller optagelse til handel, nir de frem-
leegges mundtligt eller skriftligt, vaere i overensstemmende med
prospektets indhold, uanset om fremlaggelsen ikke sker i
annonceringsgjemed.

5. Nar der i henhold til dette direktiv ikke kraeves et
prospekt, skal vaesentlige oplysninger, der fremlagges af en
udsteder eller en udbyder, og som fremsendes til kvalificerede
eller sarlige kategorier af investorer, herunder oplysninger, der
fremlaegges i forbindelse med mgder om udbud af verdipapirer,
gores tilgaengelige for alle kvalificerede investorer eller sarlige
kategorier af investorer, som udbuddet er rettet til. Nér et
prospekt skal offentliggores, skal denne type oplysninger
medtages i prospektet eller i et tilleg til prospektet, jf. artikel
16, stk. 1.

6.  Hjemlandets kompetente myndighed skal have befgjelse
til at udeve kontrol med overholdelsen af principperne i stk. 2-
5, ndr der annonceres i forbindelse med et udbud til offentlig-
heden af veerdipapirer eller en optagelse til handel pé et regu-
leret marked.

7. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af direktivet
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 24, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger ~ vedrerende  udsendelse — af
annoncer om hensigten om udbud til offentligheden af veerdi-
papirer eller optagelse til handel pa et reguleret marked, navnlig
for prospektet er gjort tilgaengeligt for offentligheden eller for
tegningens pabegyndelse, samt gennemforelsesforanstaltninger
for stk. 4. Det forste saxt gennemforelsesforanstaltninger
vedtages af Kommissionen inden den 1. juli 2004.

Artikel 16

Tilleeg til prospektet

1. Enhver vasentlig ny omstendighed, materiel fejl eller
ukorrekthed i forbindelse med oplysningerne i prospektet, der
kan pévirke vurderingen af verdipapirerne, og som indtraeeder
eller konstateres mellem tidspunktet for godkendelsen af
prospektet og den endelige afslutning af udbuddet til offentlig-
heden, eller i givet fald starten af handelen pd et reguleret
marked, skal angives i et tilleg til prospektet. Et sadant tilleeg
godkendes efter samme fremgangsmade inden for syv arbejds-
dage og offentliggares i overensstemmelse med bestemmelser,
som mindst svarer til de geldende bestemmelser pa tidspunktet
for det oprindelige prospekts udsendelse. Resuméet og de even-
tuelle oversattelser heraf skal ogsi om nedvendigt ajourfores
for at tage hensyn til de nye oplysninger i tillegget.

2. Investorer, der har indvilliget i at kebe eller tegne veerdi-
papirer allerede inden offentliggorelsen af tillegget, har i
mindst to arbejdsdage efter tilleggets offentliggarelse ret til at
treckke deres accept tilbage.
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KAPITEL IV

GRANSEOVERSKRIDENDE UDBUD OG OPTAGELSE TIL
HANDEL

Artikel 17
Virkning i Fellesskabet af prospektets godkendelse

1. Nar der planlegges et udbud eller en optagelse til handel
pa et reguleret marked i en eller flere medlemsstater eller i en
anden medlemsstat end hjemlandet, er det prospekt, der er
godkendt i hjemlandet, samt eventuelle tilleeg hertil, gyldigt for
udbud til offentligheden eller optagelse til handel i enhver
medlemsstat, sifremt den kompetente myndighed i hvert verts-
land har modtaget en anmeldelse i overensstemmelse med
artikel 18, jf. dog artikel 23. Vertslandenes kompetente
myndigheder foretager ikke godkendelse eller anden admini-
strativ behandling af prospekter.

2. Hvis der efter prospektets godkendelse optrader nye
vasentlige omstendigheder, materielle fejl eller ukorrektheder
som omhandlet i artikel 16, kraever hjemlandets kompetente
myndighed offentliggorelse af et tilleg, der godkendes som
omhandlet i artikel 13, stk. 1. Vertslandets kompetente
myndighed kan gere hjemlandets kompetente myndighed
opmearksom pé behovet for nye oplysninger.

Artikel 18
Anmeldelse

1. P4 anmodning af udstederen eller den person, der er
ansvarlig for prospektets udarbejdelse, skal hjemlandets kompe-
tente myndighed senest tre arbejdsdage efter denne anmodning
eller, hvis anmodningen indgives sammen med prospektud-
kastet, en arbejdsdag efter godkendelsen af prospektet, stille et
godkendelsescertifikat  til rddighed for den kompetente
myndighed i veertslandene, hvoraf det fremgér, at prospektet er
udarbejdet i overensstemmelse med dette direktiv, samt en kopi
af selve prospektet. Anmeldelsen ledsages i givet fald af den
oversattelse af resuméet, som udstederen eller den person, der
er ansvarlig for prospektets udarbejdelse, har ladet udarbejde.
Der folges samme procedure for eventuelle tilleg til prospektet.

2. Safremt bestemmelserne i artikel 8, stk. 2 og 3, har
fundet anvendelse, anfores dette i certifikatet sammen med
begrundelsen herfor.

KAPITEL V
SPROGORDNING OG UDSTEDERE REGISTRERET I TREDJE-

LANDE

Artikel 19

Sprogordning

1.  Nar der kun foretages udbud til offentligheden eller
ansgges om optagelse til handel pa et reguleret marked i hjem-

landet, skal prospektet udarbejdes pa et sprog, der accepteres af
hjemlandets kompetente myndighed.

2. Nar der foretages udbud til offentligheden eller ansages
om optagelse til handel pa et reguleret marked i en eller flere
medlemsstater, bortset fra hjemlandet, udarbejder henholdsvis
udstederen, udbyderen eller den person, der anmoder om opta-
gelse, prospektet enten pd et sprog, der accepteres af de kompe-
tente myndigheder i de pdgaldende medlemsstater, eller pa et
sprog, der sedvanligvis anvendes i de internationale finansielle
kredse. Den kompetente myndighed i de enkelte vertslande
kan kun krave resuméet oversat til det eller de officielle sprog.

Med henblik pd hjemlandets kompetente myndigheds behand-
ling udarbejder henholdsvis udstederen, udbyderen eller den
person, der anmoder om optagelse til handel prospektet enten
pa et sprog, som denne myndighed har accepteret, eller péd et
sprog, der sadvanligvis anvendes i de internationale finansielle
kredse.

3. Nar der foretages udbud til offentligheden eller ansoges
om optagelse til handel pa et reguleret marked i mere end en
medlemsstat, herunder hjemlandet, skal prospektet udarbejdes
pa et sprog, der accepteres af den kompetente myndighed i
hjemlandet, og henholdsvis udstederen, udbyderen eller den
person, der anmoder om optagelse til handel, skal ogsd gore
det tilgaengeligt enten pa et sprog, der accepteres af de kompe-
tente myndigheder i vertslandet, eller pa et sprog, der sedvan-
ligvis anvendes i de internationale finansielle kredse. Den
kompetente myndighed i de enkelte veertslande kan kun kraeve,
at det i artikel 5, stk. 2, omhandlede resumé oversaettes til det
eller de officielle sprog.

4. Nar der i en eller flere medlemsstater anseges om opta-
gelse til handel pd et reguleret marked af vaerdipapirer, der ikke
er kapitalandele, og hvis pélydende pr. enhed belgber sig til
mindst 50 000 EUR, udarbejder henholdsvis udstederen, udby-
deren eller den person, der anmoder om optagelse til handel,
prospektet enten pd et sprog, der accepteres af de kompetente
myndigheder i hjem- og vertslandet, eller pd et sprog, der
seedvanligvis anvendes i de internationale finansielle kredse.
Medlemsstaterne kan velge at fastsatte i deres nationale lovgiv-
ning, at der skal udarbejdes et resumé pa det eller de officielle

sprog.

Artikel 20

Udstedere registreret i et tredjeland

1. Den kompetente myndighed i hjemlandet for udstedere,
der har deres vedtegtsmassige hjemsted i et tredjeland, kan
godkende et prospekt, der er udarbejdet i overensstemmelse
med lovgivningen i et tredjeland, med henblik pd udbud til
offentligheden eller optagelse til handel pa et reguleret marked,
forudsat at:

a) prospektet er udarbejdet i overensstemmelse med internatio-
nale standarder fastlagt af internationale berstilsynsorganisa-
tioner, herunder IOSCO's oplysningsstandarder, og
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b) oplysningskravene, herunder oplysninger af finansiel
karakter, svarer til kravene i dette direktiv.

2. T tilfelde af et udbud til offentligheden eller optagelse til
handel pd et reguleret marked i en anden medlemsstat end
hjemlandet af veerdipapirer, der er udstedt af en udsteder, der er
registreret i et tredjeland, finder kravene i artikel 17, 18 og 19
anvendelse.

3. For at sikre en ensartet anvendelse af direktivet kan
Kommissionen efter den i artikel 24, stk. 2, omhandlede
procedure vedtage gennemforelsesbestemmelser, der fastslér, at
et tredjeland sikrer, at prospekter udarbejdet i det pdgaldende
land er i overensstemmelse med dette direktiv, enten pd grund
af landets nationale lovgivning eller praksis og procedurer
baseret pd internationale standarder fastlagt af internationale
organisationer, herunder IOSCO's oplysningsstandarder.

KAPITEL VI

KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 21
Befojelser

1. Hver medlemsstat udpeger en central, kompetent, admini-
strativ myndighed med ansvar for at varetage de forpligtelser,
der folger af dette direktiv, og for at sikre, at bestemmelser
vedtaget i medfer af direktivet anvendes.

En medlemsstat kan dog, hvis den nationale lovgivning kraever
det, udpege andre administrative myndigheder med henblik pa
anvendelsen af kapitel IIL

Disse kompetente myndigheder skal vare fuldsteendigt uathan-
gige af samtlige markedsdeltagere.

Hvis der foretages et udbud af verdipapirer til offentligheden,
eller der soges optagelse til handel pd et reguleret marked i en
anden medlemsstat end hjemlandet, er det kun den centrale,
kompetente, administrative myndighed udpeget i hver
medlemsstat, der har befgjelse til at godkende prospektet.

2. Medlemsstaterne kan tillade, at deres kompetente myndig-
hed(er) uddelegerer opgaver. Bortset fra uddelegering af offent-
liggorelsen pa internettet af de godkendte prospekter og indgi-
velsen af prospekter som omhandlet i artikel 14, evalueres
enhver uddelegering af opgaver vedrerende de forpligtelser, der
folger af dette direktiv og gennemforelsesforanstaltningerne
hertil, i overensstemmelse med artikel 31 senest den 31.
december 2008 og opherer den 31. december 2011. Enhver
uddelegering af opgaver til andre enheder end de i stk. 1
omhandlede myndigheder skal ske specifikt med angivelse af de
opgaver, der skal varetages, og betingelserne for udferelsen af
opgaverne.

Disse betingelser skal indeholde en klausul, der forpligter den
pagaldende enhed til at handle og til at vaere organiseret med
henblik péd at undgd interessekonflikter, uretmaessig brug af de

oplysninger, der folger med udferelsen af de uddelegerede
opgaver, og forebygge konkurrence. Under alle omstendig-
heder pahviler det endelige ansvar for kontrol af overholdelse
af dette direktiv og eventuelle gennemforelsesforanstaltninger
og for godkendelse af prospektet den eller de kompetente
myndigheder, der er udpeget i medfer af stk. 1.

Medlemsstaterne underretter Kommissionen og de kompetente
myndigheder i andre medlemsstater om enhver ordning vedre-
rende uddelegering af opgaver, herunder de nejagtige betin-
gelser for uddelegeringen.

3. Hver kompetent myndighed skal have de nedvendige
befojelser for at kunne udfere sine opgaver. En kompetent
myndighed, der har modtaget en ansegning om godkendelse af
et prospekt, skal mindst have befgjelse til at

a) pélegge udstedere, udbydere eller personer, der anmoder
om optagelse til handel pa et reguleret marked, at supplere
oplysningerne i prospektet, hvis dette er nedvendigt af
hensyn til investorbeskyttelsen

b) palagge udstedere, udbydere eller personer, der anmoder
om optagelse til handel, og personer, der kontrollerer dem
eller kontrolleres af dem, at tilvejebringe oplysninger og
dokumenter

c) palaegge revisorer og direktionsmedlemmer tilknyttet udste-
dere, udbydere eller personer, der anmoder om optagelse til
handel pa et reguleret marked, samt finansielle formidlere,
der har til opgave at forestd udbuddet til offentligheden eller
sege om optagelse til handel, at tilvejebringe oplysninger

d) stille udbuddet til offentligheden eller optagelsen til handel i
bero i hejst ti pa hinanden folgende arbejdsdage, hver gang
den har begrundet mistanke om overtraedelse af direktivets
bestemmelser

e) forbyde eller stille annoncering i bero i hgjst ti pd hinanden
folgende arbejdsdage, hver gang den har begrundet mistanke
om overtredelse af direktivets bestemmelser

f) forbyde et udbud til offentligheden, hvis den finder, at dette
direktivs bestemmelser er blevet overtrddt, eller den har
begrundet mistanke om, at de vil blive overtradt

g) stille eller anmode de relevante regulerede markeder om at
stille handelen pa et reguleret marked i bero i hejst ti pa
hinanden folgende arbejdsdage, hver gang den har
begrundet mistanke om overtradelse af direktivets bestem-
melser

h) forbyde handel pa et reguleret marked, hvis den finder, at
dette direktivs bestemmelser er blevet overtradt

i) underrette offentligheden, ndr en udsteder misligholder
forpligtelserne.

En kompetent myndighed kan, hvis det er nedvendigt i
henhold til national ret, bede de relevante retslige myndigheder
om at treeffe afgorelse om anvendelsen af befojelserne opstillet i
litra d)-h) i ferste afsnit.
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4. En kompetent myndighed har ogsd, nar vardipapirerne er
optaget til handel pé et reguleret marked, befgjelse til at

a) palaegge udstederen at tilvejebringe alle vaesentlige oplys-
ninger, som kan pévirke vurderingen af de verdipapirer, der
optages til handel pa regulerede markeder, for at sikre inve-
storbeskyttelsen eller garantere, at markedet fungerer
tilfredsstillende

=

stille eller anmode det relevante regulerede marked om at
stille handelen med verdipapirerne i bero, hvis udstederens
situation efter myndighedens mening kan foranledige, at
handelen bliver til skade for investorernes interesser

(a)
~

sikre, at de udstedere, hvis vardipapirer omsattes pd regule-
rede markeder, opfylder forpligtelserne i artikel 102 og 103
i direktiv 2001/34/EF, og at investorerne fir tilsvarende
oplysninger, og at udstederen giver alle ligestillede ihande-
havere af vardipapirer ligebehandling i samtlige medlems-
stater, hvor udbuddet til offentligheden foretages eller verdi-
papirerne optages til handel

=

foretage kontrolundersogelser pd stedet pa sit omrade i
henhold til national ret for at sikre, at bestemmelserne i
dette direktiv og dets gennemferelsesforanstaltninger over-
holdes. Hvis det er nedvendigt i henhold til national ret, kan
den eller de kompetente myndigheder anvende denne befe-
jelse ved at indbringe sporgsmalet for de relevante retslige
myndigheder og/eller samarbejde med andre myndigheder.

5. Stk. 1-4 berprer ikke en medlemsstats mulighed for at
indfere sarskilte retlige og administrative ordninger for overse-
iske europaiske omrdder, for hvis forbindelser udadtil den
pagaeldende medlemsstat er ansvarlig.

Artikel 22

Tavshedspligt og samarbejde mellem myndigheder

1. Alle personer, der er eller har varet beskeftiget hos den
kompetente myndighed, og enheder, hvortil de kompetente
myndigheder métte have delegeret visse opgaver, er undergivet
tavshedspligt. Oplysninger, der er omfattet af tavshedspligt, mad
ikke videregives til nogen anden person eller myndighed,
medmindre der er lovhjemmel herfor.

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder
med hinanden, ndr det er nedvendigt for, at de kan udfere
deres opgaver pa grundlag af deres befgjelser. De kompetente
myndigheder bistdr de ovrige medlemsstaters kompetente
myndigheder. Navnlig udveksler de oplysninger og samarbejder,
ndr en udsteder har mere end en hjemlandsmyndighed som
folge af hans forskellige klasser af veardipapirer, eller hvis
godkendelsen af et prospekt er blevet henvist til anden
medlemsstats kompetente myndighed i henhold til artikel 13,
stk. 5. De arbejder ogsé tat sammen, ndr der kraeeves suspende-
ring af eller forbud mod handel med vardipapirer, der handles
i flere medlemsstater, siledes at der sikres lige vilkdr mellem
handelsstederne samt investorbeskyttelse. Vertslandets kompe-
tente myndighed kan i givet fald anmode om bistand fra hjem-

landets kompetente myndighed fra det tidspunkt, en sag
kontrolleres, navnlig for sd vidt angdr nye eller sjeldne former
for veardipapirer. Hjemlandets kompetente myndighed kan
anmode vertslandets kompetente myndighed om oplysninger
om ethvert forhold, der gzlder det relevante marked.

Med forbehold af artikel 21 kan medlemsstaternes kompetente
myndigheder i nedvendigt omfang here deltagerne pa regule-
rede markeder, iser i forbindelse med afgarelser om at suspen-
dere eller anmode et regulert marked om at suspendere handel

eller forbyde handel.

3. Stk. 1 er ikke til hinder for, at de kompetente myndig-
heder kan udveksle fortrolige oplysninger. De sdledes udvek-
slede oplysninger omfattes af den tavshedspligt, der pahviler
personer, som er eller har vearet beskaeftiget hos de kompetente
myndigheder, der modtager de pagaldende oplysninger.

Artikel 23
Forholdsregler

1. Nar den kompetente myndighed i veertslandet finder, at
udstederen eller de finansielle institutioner med ansvar for
udbuddet til offentligheden har begdet uregelmessigheder eller
overtreedelser af den forpligtelse, der folger for udstederen af
det forhold, at verdipapirerne optages til handel pé et reguleret
marked, skal den forelegge sagen for hjemlandets kompetente
myndighed.

2. Hvis udstederen eller de finansielle institutioner med
ansvar for udbuddet til offentligheden pa trods af de forholds-
regler, som hjemlandets kompetente myndighed har truffet,
eller fordi siddanne forholdsregler viser sig uhensigtsmaessige,
fortsaetter overtraedelsen af de pagaldende love eller administra-
tive bestemmelser, traffer vertslandets kompetente myndighed
efter at have underrettet hjemlandets kompetente myndighed
samtlige passende forholdsregler for at beskytte investorerne.
Kommissionen underrettes ved forste givne lejlighed om
sadanne forholdsregler.

KAPITEL VII

GENNEMFORELSESFORANSTALTNINGER

Artikel 24
Udvalgsprocedurer

1.  Kommissionen bistds af Det Europaiske Verdipapirud-
valg, der er nedsat ved Kommissionens afgorelse 2001/528/EF
(i det folgende benavnt »udvalget).

2. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og 7 i
Rédets afgorelse 1999/468/EF, jf. dennes artikel 8, for s vidt
de gennemforelsesforanstaltninger, der traffes efter denne
procedure, ikke @ndrer de grundleeggende bestemmelser i dette
direktiv.
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Perioden i artikel 5, stk. 6, i afgorelse 1999/468/EF, fastsattes
til tre maneder.

3. Udvalget vedtager selv sin forretningsorden.

4. Medmindre andet er fastsat i de gennemforelsesbestem-
melser, der allerede er vedtaget, opherer anvendelsen af dette
direktivs bestemmelser om vedtagelse af tekniske bestemmelser
og afgerelser efter proceduren i stk. 2, fire dr efter direktivets
ikrafttreeden. Europa-Parlamentet og Rédet kan pd forslag af
Kommissionen forny disse bestemmelser efter proceduren i
traktatens artikel 251 og tager dem med henblik herpd op til
revision inden udlebet af ovennavnte tidsrum.

Artikel 25
Sanktioner

1. Med forbehold af medlemsstaternes ret til at pélegge
strafferetlige sanktioner og med forbehold af deres regler vedre-
rende civilretligt ansvar sikrer medlemsstaterne i henhold til
national ret, at der kan treffes passende administrative foran-
staltninger eller pdleegges administrative sanktioner over for de
ansvarlige personer i de tilfelde, hvor de bestemmelser, der er
vedtaget i henhold til dette direktiv, ikke er blevet overholdt.
Medlemsstaterne sikrer, at disse foranstaltninger er effektive,
str i rimeligt forhold til overtradelsen og har afskrakkende
virkning.

2. Medlemsstaterne  fastsatter, at den  kompetente
myndighed kan meddele offentligheden, hvilke foranstaltninger
eller sanktioner der er blevet palagt for overtradelse af bestem-
melser vedtaget i medfer af dette direktiv, medmindre det er til
alvorlig skade for finansmarkederne eller vil forvolde de invol-
verede parter uforholdsmassig stor skade.

Artikel 26

Domstolsprevelse

Medlemsstaterne sikrer, at alle afgerelser, der treffes i henhold
til love og administrative bestemmelser, der er vedtaget i over-
ensstemmelse med dette direktiv, kan indbringes for en
domstol.

KAPITEL VIII
OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEM-
MELSER
Artikel 27

ZAndringer

Med virkning fra den i artikel 29 fastsatte dato foretages
folgende @ndringer i direktiv 2001/34/EF:

1) Artikel 3, 20-41, 98-101, 104 og artikel 108, stk. 2, litra c),
nr. ii), udgar.

2) I artikel 107, stk. 3, udgér ferste afsnit.

3) I artikel 108, stk. 2, litra a), udgdr ordene »kravene ved udar-
bejdelse af, kontrol med og udsendelse af det prospekt, der
skal offentliggeres med henblik pa optagelse.

4) Bilag I udgar.

Artikel 28
Ophevelse

Direktiv 89/298/EQF ophaves med virkning fra den i artikel
29 fastsatte dato. Henvisninger til det ophavede direktiv galder
som henvisninger til dette direktiv.

Artikel 29
Gennemforelse i national lovgivning

Medlemsstaterne satter de nedvendige love og administrative
bestemmelser i kraft for at efterkomme dette direktiv senest
den 1. juli 2005. De underretter straks Kommissionen herom.
Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en
henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggorelsen
ledsages af en sddan henvisning. De narmere regler for henvis-
ningen fastsettes af medlemsstaterne.

Artikel 30
Overgangsbestemmelser

1. Udstedere af vardipapirer, registreret i et tredjeland og
hvis verdipapirer allerede er optaget til handel pé et reguleret
marked, vealger deres kompetente myndighed i overensstem-
melse med artikel 2, stk. 1, litra m), nr. iii), og meddeler deres
beslutning til den kompetente myndighed i det hjemland, de
har valgt, senest den 31. december 2005.

2. Uanset artikel] 3 kan medlemsstater, som har anvendt
undtagelsen i artikel 5, litra a), i direktiv 89/298/EQF, fortsat
tillade kreditinstitutter eller andre finansielle institutioner
svarende til kreditinstitutter, som ikke er omfattet af artikel
1, stk. 2, litra j), i dette direktiv, pa deres territorium at udbyde
obligationer eller andre omsettelige vardipapirer svarende til
obligationer, der udstedes lgbende eller ad gentagne gange, i
fem 4r efter datoen for dette direktivs ikrafttraeden.

3. Uanset artikel 29 skal Forbundsrepublikken Tyskland
efterkomme artikel 21, stk. 1, senest den 31. december 2008.

Artikel 31

Revision

Fem ar efter datoen for dette direktivs ikrafttreeden vurderer
Kommissionen anvendelsen af direktivet og foreleegger Europa-
Parlamentet og Rédet en rapport, i givet fald ledsaget af
@ndringsforslag.
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Artikel 32
Ikrafttreeden

Dette direktiv traeder i kraft pd dagen for offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Artikel 33
Adressater
Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
Udferdiget i Bruxelles, den 4. november 2003.
Pd Europa-Parlamentets vegne Pd Radets vegne
P. COX G. ALEMANNO

Formand Formand
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BILAG I
PROSPEKT

I.  Resumé

Resuméet skal pa fa sider skitsere de vigtigste af prospektets oplysninger i det mindste om felgende elementer:
A. navn pa bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer, rddgivere og revisorer
B. statistikker om udbuddet og forventet tidsplan

C. negleoplysninger om udvalgte finansielle oplysninger, kapitalisering og gaeldssituation, arsag til udbuddet og
anvendelsen af provenuet, risikofaktorer

D. oplysninger om udstederen
— udstederens historie og udvikling

— forretningsoversigt

E. gennemgang af drift og regnskaber samt forventet udvikling
— forskning og udvikling, patenter og licenser osv.

— trends
F. bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer og personale
G. storre aktionarer og transaktioner med neerstdende parter

H. finansielle oplysninger
— konsoliderede regnskaber og andre finansielle oplysninger

— betydelige @ndringer

. narmere oplysninger om udbuddet og optagelsen til handel
— udbud og optagelse til handel
— fordelingsplan
— markeder
— salgeraktionaerer
— udvanding af ejerandele (kun for kapitalandele)

— emissionsomkostninger

J. supplerende oplysninger
— aktiekapital
— stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtagter

— dokumentationsmateriale.

II. Navne pd bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer, ridgivere og revisorer

Formalet er at identificere selskabets repraesentanter og andre involverede i selskabets udbud eller optagelse til
handel. Disse personer er ansvarlige for udarbejdelse af prospektet som omhandlet i artikel 5 i direktivet og for
revision af regnskaberne.

III.  Statistikker om udbud og forventet tidsplan

Formdlet er at tilvejebringe nogle oplysninger om udbuddenes forlob og kortlegge vigtige datoer i denne forbin-
delse.

A. Statistikker om udbuddet

B. Metode og forventet tidsplan.
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V.

VL

VIL

VIIL

Nogleoplysninger

Formadlet er at skematisere negleoplysninger om selskabets finansielle situation, kapitalisering og risikofaktorer.
Hvis drsregnskaberne i dokumentet berigtiges for at afspejle vaesentlige andringer i selskabets koncernstruktur eller
regnskabspolitik, skal de udvalgte finansielle oplysninger ogsa berigtiges.

A. Udvalgte finansielle oplysninger
B. Kapitalisering og geeldssituation
C. Arsag til udbuddet og anvendelsen af provenuet

D. Risikofaktorer.

Oplysninger om selskabet

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om selskabets forretningstransaktioner, produktudvalg eller tjenesteydelser
samt faktorer, der pavirker forretningerne. Formalet er ogsad at tilvejebringe oplysninger om tilstrakkelighed og
egnethed af selskabets ejendomme, anlag og udstyr samt om selskabets planer for fremtidig udvidelse eller reduce-
ring af kapacitet.

>

. Selskabets historie og udvikling

B. Forretningsoversigt

N

Organisatorisk struktur

D. Ejendomme, anleg og udstyr.

Gennemgang af drift og regnskaber samt forventet udvikling

Formalet er at tilvejebringe direktionens forklaring pé faktorer, der har pavirket selskabets finansielle situation og
driftsresultat for regnskabsperioderne, og direktionens vurdering af faktorer og tendenser, som forventes at fa
vasentlig betydning for selskabets finansielle situation og driftsresultater fremover.

A. Driftsresultater

=

Likviditet og kapitalressourcer

N

Forskning og udvikling, patenter og licenser osv.

o

. Trends.

Bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer og personale

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om selskabets bestyrelses- og direktionsmedlemmer, som kan satte investo-
rerne i stand til at vurdere deres erfaringer, kvalifikationer og vederlag samt deres forhold til selskabet.

A. Bestyrelsesmedlemmer og direktionsmedlemmer

S

Vederlag

Bestyrelsens arbejdspraksis

o N

. Personale

m

Aktionarforhold.

Storre aktioneerer og transaktioner med narstiende parter

Formdlet er at tilvejebringe oplysninger om storre aktionrer og andre, som kontrollerer eller kan kontrollere
selskabet. Der skal ogsd oplyses om de transaktioner, som selskabet har indgdet med personer i tilknytning til
selskabet, og hvorvidt vilkarene for disse transaktioner er rimelige for selskabet.

A. Sterre aktionarer
B. Transaktioner med nerstiende parter

C. Ekspert- og rddgiverinteresser.
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IX.

XL

Finansielle oplysninger

Formalet er at specificere, hvilke regnskaber der skal indgd i dokumentet, samt de omhandlede perioder, regnska-
bernes alder og andre oplysninger af finansiel karakter. De regnskabs- og revisionsprincipper, der kan accepteres
for udarbejdelse og revision af drsregnskaber, fastlaegges i overensstemmelse med internationale regnskabs- og revi-
sionsstandarder.

A. Konsoliderede regnskaber og andre finansielle oplysninger

B. Betydelige @ndringer.

Neaermere oplysninger om udbuddet og optagelsen til handel

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om udbuddet og optagelsen til handel med verdipapirerne, fordelings-
planen for vaerdipapirerne og dertil knyttede sporgsmal.

. Udbud og optagelse til handel
Fordelingsplan
Markeder

. Vardipapirihendehavere, der onsker at salge

Udvanding af ejerandele (kun for kapitalandele)

g N R

Emissionsomkostninger.

Yderligere oplysninger

Formalet er at tilvejebringe oplysninger, hovedsageligt vedtagtsmeassige, som ikke indgdr i andre af prospektets
dele.

A. Aktiekapital
Stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtagter
Vesentlige kontrakter
. Ombytningskontrol
Beskatning
Dividender og betalingsformidlere

. Ekspertudtalelser

T o = = g nw

. Dokumentationsmateriale

—_—

Oplysninger om datterselskaber.
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BILAG II
REGISTRERINGSDOKUMENT
Navne pé bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer, ridgivere og revisorer

Formalet er at identificere selskabets repraesentanter og andre involverede i selskabets udbud eller optagelse til
handel. Disse personer er ansvarlige for udarbejdelse af prospektet og for revision af regnskaberne.

Nogleoplysninger om udstederen

Formalet er at skematisere negleoplysninger om selskabets finansielle situation, kapitalisering og risikofaktorer.
Hvis drsregnskaberne i dokumentet berigtiges for at afspejle vaesentlige aendringer i selskabets koncernstruktur eller
regnskabspolitik, skal de udvalgte finansielle oplysninger ogsé berigtiges.

A. Udvalgte finansielle oplysninger
B. Kapitalisering og geeldssituation

C. Risikofaktorer.

Oplysninger om selskabet

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om selskabets forretningstransaktioner, produktudvalg eller tjenesteydelser
samt faktorer, der pavirker forretningerne. Formalet er ogsa at tilvejebringe oplysninger om tilstrackkelighed og
egnethed af selskabets ejendomme, anlag og udstyr samt om selskabets planer for fremtidig udvidelse eller reduce-
ring af kapacitet.

A. Selskabets historie og udvikling
B. Forretningsoversigt
C. Organisatorisk struktur

D. Ejendomme, anleg og udstyr.

Gennemgang af drift og regnskaber samt forventet udvikling

Formalet er at tilvejebringe direktionens forklaring pé faktorer, der har pavirket selskabets finansielle situation og
driftsresultat for regnskabsperioderne, og direktionens vurdering af faktorer og tendenser, som forventes at fa
vasentlig betydning for selskabets finansielle situation og driftsresultater fremover.

A. Driftsresultater
B. Likviditet og kapitalressourcer
C. Forskning og udvikling, patenter og licenser osv.

D. Trends.

Bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer og personale

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om selskabets bestyrelses- og direktionsmedlemmer, som kan satte investo-
rerne i stand til at vurdere deres erfaringer, kvalifikationer og vederlag samt deres forhold til selskabet.

A. Bestyrelsesmedlemmer og direktionsmedlemmer
B. Vederlag

C. Bestyrelsens arbejdspraksis

D. Personale

E. Aktionarforhold.
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VI

VIL

VIIL

Storre aktioneerer og transaktioner med narstiende parter

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om sterre aktionarer og andre, som kontrollerer eller kan kontrollere
selskabet. Der skal ogsd oplyses om de transaktioner, som selskabet har indgdet med personer i tilknytning til
selskabet, og hvorvidt vilkdrene for disse transaktioner er rimelige for selskabet.

A. Sterre aktionzrer
B. Transaktioner med nerstiende parter

C. Ekspert- og radgiverinteresser.

Finansielle oplysninger

Formdlet er at specificere hvilke regnskaber der skal indgd i dokumentet, samt de omhandlede perioder, regnska-
bernes alder og andre oplysninger af finansiel karakter. De regnskabs- og revisionsprincipper, der kan accepteres
for udarbejdelse og revision af drsregnskaber, fastleegges i overensstemmelse med internationale regnskabs- og revi-
sionsstandarder.

A. Konsoliderede regnskaber og andre finansielle oplysninger

B. Betydelige andringer.

Yderligere oplysninger

Formdlet er at tilvejebringe oplysninger, hovedsageligt vedtegtsmeassige, som ikke indgdr i andre af prospektets

dele.
A. Aktiekapital

B. Stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtagter
C. Vasentlige kontrakter

D. Ekspertudtalelser

E. Dokumentationsmateriale

F. Oplysninger om datterselskaber.
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BILAG III
VARDIPAPIRNOTE

Navne pd bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer, radgivere og revisorer

Formalet er at identificere selskabets repreesentanter og andre involverede i selskabets udbud eller optagelse til
omsetning. Disse personer er ansvarlige for udarbejdelse af prospektet og for revision af regnskaberne.

Statistikker om udbuddet og forventet tidsplan
Formalet er at tilvejebringe oplysninger om udbuddenes forleb og kortleegge vigtige datoer i denne forbindelse.

A. Statistikker om udbuddet
B. Metode og forventet tidsplan.

Nogleoplysninger om udstederen

Formalet er at skematisere nagleoplysninger om selskabets finansielle situation, kapitalisering og risikofaktorer. Hvis
arsregnskaberne i dokumentet berigtiges for at afspejle vasentlige @ndringer i selskabets koncernstruktur eller regn-
skabspolitik, skal de udvalgte finansielle oplysninger ogsa berigtiges.

A. Kapitalisering og geeldssituation
B. Arsag til udbuddet og anvendelsen af provenuet
C. Risikofaktorer.

Ekspertinteresser

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om de transaktioner, som selskabet har indgdet med eksperter eller radgivere,
der beskeaftiges mod honorar.

Neermere oplysninger om udbuddet og optagelsen til handel

Formalet er at tilvejebringe oplysninger om udbuddet og optagelsen til handel med veerdipapirerne, fordelingsplanen
for veerdipapirerne og dertil knyttede sporgsmal.

A. Udbud og optagelse til handel

B. Fordelingsplan

C. Markeder

D. Vardipapirihendehavere, der onsker at salge
E. Udvanding af ejerandele (kun for kapitalandele)
F.

Emissionsomkostninger.

Yderligere oplysninger

Formalet er at tilvejebringe oplysninger, hovedsageligt vedtegtsmassige, som ikke indgar i andre af prospektets dele.
A. Ombytningskontrol

B. Beskatning

C. Dividender og betalingsformidlere

D. Ekspertudtalelser
E

. Dokumentationsmateriale.
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BILAG IV
RESUMENOTE

Resuménoten skal pa fa sider skitsere de vigtigste af prospektets oplysninger i det mindste om folgende elementer:
— navn pa bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer, radgivere og revisorer
— statistikker om udbuddet og forventet tidsplan

— nogleoplysninger om udvalgte finansielle oplysninger, kapitalisering og geldssituation, drsag til udbuddet og anven-
delsen af provenuet, risikofaktorer
— oplysninger om udstederen
— udstederens historie og udvikling
— forretningsoversigt
— gennemgang af drift og regnskaber samt forventet udvikling
— forskning og udvikling, patenter og licenser osv.
— trends
— bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer og personale
— storre aktionzrer og transaktioner med narstdende parter
— finansielle oplysninger
— konsoliderede regnskaber og andre finansielle oplysninger
— betydelige @ndringer
— narmere oplysninger om udbuddet og optagelsen til handel
— udbud og optagelse til handel
— fordelingsplan
— markeder
— salgeraktionarer
— udvanding af ejerandele (kun for kapitalandele)
— emissionsomkostninger

— supplerende oplysninger
— aktiekapital
— stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtagter
— dokumentationsmateriale.



