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Propositionens huvudsakliga innehall

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juli
2017 om prospekt som ska offentliggdras nédr vérdepapper erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG (prospektférordningen), som ska
tillimpas i sin helhet fr.o.m. den 21 juli 2019, forutsitter att vissa
nationella atgérder vidtas. I propositionen foreslas déarfor en ny lag med
kompletterande bestédmmelser till EU:s prospektférordning, som bl.a. ska
innehélla de bestimmelser om utrednings- och ingripandebefogenheter
som prospektforordningen foreskriver att medlemsstaterna ska infora. Det
foreslas bl.a. att det troskelvirde for prospektskyldighet som i dag géller
enligt svensk rétt ska gélla dven enligt den nya lagen. Det kan emellertid
finnas anledning att se over troskelvirdet t.ex. om det infors sdrskilda
informationskrav i annan lagstiftning pa finansmarknadsomradet. I pro-
positionen foreslds dven foljdéndringar i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument dér det i dag finns bestimmelser om prospekt. I den
lagen foreslas dven vissa dndringar i frdga om erbjudandehandlingar vid
offentliga uppkdpserbjudanden. Andringar foranledda av prospektforord-
ningen foreslés dven i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400). Dér-
utover foreslas foljdandringar i ndgra andra lagar.

I propositionen foreslds dven att det i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ska inforas bestimmelser om s.k. drojsmals-
talan med anledning av regler i tvd EU-foérordningar om europeiska risk-
kapitalfonder och europeiska fonder for socialt foretagande. Det foreslas
dven ett nytt bemyndigande i lagen (2016:1306) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning som ger regeringen
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eller den myndighet som regeringen bestimmer mdjlighet att meddela
foreskrifter om pa vilket sprak insiderinformation ska offentliggoras.

Den nya lagen och de lagindringar som foranleds av prospektforord-
ningen foreslas trida i kraft den 21 juli 2019. Andringarna i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder och lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning foreslas trida i kraft
den 1 juli 2019.
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1

Forslag till riksdagsbeslut

Regeringens forslag:

1.

2.

3.

8.

9.

Riksdagen antar regeringens forslag till lag med kompletterande
bestimmelser till EU:s prospektférordning.

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om #&ndring i lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument.

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om andring i lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2004:299) om inléningsverksamhet.

Riksdagen antar regeringens forslag tilllag om &ndring i aktie-
bolagslagen (2005:551).

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden.

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om dndring i marknads-
foringslagen (2008:486).

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om éndring i offentlighets-
och sekretesslagen (2009:400).

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &andring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

10. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &andring i lagen

(2016:1306) med kompletterande bestaimmelser till EU:s marknads-
missbruksfoérordning.
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Prop. 2018/19:83

2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag med kompletterande
bestimmelser till EU:s prospektférordning

Harigenom foreskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1§ Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras
nir virdepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel pé en
reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG, i denna
lag kallad EU:s prospektforordning.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU:s pro-
spektforordning.

2§ Denna lag omfattar dven frivilligt upprittade prospekt enligt artikel 4
1 EU:s prospektforordning.

3§ Om information som enligt EU:s prospektforordning ska framga av
prospekt och marknadsforingsmaterial inte tillhandahalls pa det sétt och i
den form som foljer av forordningen, ska dven marknadsforingslagen
(2008:486) tillampas, med undantag for bestimmelserna i 29-36 §§ om
marknadsstorningsavgift. Sddan information ska anses vara visentlig
enligt 10 § tredje stycket den lagen.

4§ Finansinspektionen &r behdrig myndighet enligt EU:s prospekt-
forordning.

5§ For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag ska
de foretag som star under inspektionens tillsyn betala érliga avgifter.
Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av ansékningar och
anmaélningar enligt EU:s prospektforordning eller denna lag.
Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

2 kap. Vissa bestimmelser om upprittande av prospekt
m.m.

Troskelvirde for prospektskyldighet

1§ Nar virdepapper erbjuds till allminheten behdver prospekt inte upp-
rattas om det sammanlagda vederlaget for de viardepapper som erbjuds till
investerare inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) under
en tid av tolv manader motsvarar hogst 2,5 miljoner euro.



Godkinnande av prospekt i vissa fall

2§ Om det finns sdrskilda skdl far Finansinspektionen godkdnna ett
prospekt trots att inspektionen har fattat ett beslut enligt 5 kap. 5 § om att
inte godkdnna sadana prospekt under en viss tid.

Ytterligare bestimmelser i EU:s forordning om referensviirden

3§ Forett prospekt som avser vardepapper som hénvisar till ett referens-
véirde finns ytterligare bestimmelser om vad prospektet ska innehélla
i artikel 29.2 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/1011
av den 8 juni 2016 om index som anvinds som referensvérden for finan-
siella instrument och finansiella avtal eller for att méta investeringsfonders
resultat, och om &ndring av direktiven 2008/48/EG och 2014/17/EU och
forordning (EU) nr 596/2014.

Kompletterande uppgifter i ett prospekt

4§ Om Finansinspektionen vid granskningen av ett prospekt enligt
artikel 20 i EU:s prospektforordning beddomer att det behdvs for att
investerare ska kunna gora en vilgrundad bedémning av emittenten eller
erbjudandet, far inspektionen kréva att emittenten, erbjudaren eller den
person som ansoker om upptagande av virdepapperen till handel pa en
reglerad marknad kompletterar prospektet med ytterligare uppgifter utéver
dem som prospektet ska innehalla enligt forordningen.

Granskning av dokument som i vissa fall far anvindas i stiillet for ett
prospekt

5§ Vid ett offentligt uppkdpserbjudande enligt lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden dér vederlaget utgdrs
av vardepapper, far budgivaren samtidigt med ansékan om godkénnande
av erbjudandehandlingen begéra att Finansinspektionen ska granska om
erbjudandehandlingen innehéller den information som krévs enligt artikel
1.4 foch 1.5 forsta stycket e 1 EU:s prospektforordning. Om Finansinspek-
tionen bedomer att erbjudandehandlingen inte innehéller den information
som krévs, ska inspektionen inom de tidsfrister som anges i artikel 20.2—
20.4 i forordningen meddela beslut om att ett prospekt ska uppréttas.

6§ Vid en fusion enligt 23 kap. aktiebolagslagen (2005:551) eller en
delning enligt 24 kap. samma lag dér minst ett av bolagen é&r ett publikt
aktiebolag, far de deltagande bolagen begéra att Finansinspektionen ska
granska om ett dokument innehaller den information som krdvs enligt
artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycketf i EU:s prospektforordning. Om
Finansinspektionen beddmer att dokumentet inte innehéller den informa-
tion som krivs, ska inspektionen inom de tidsfrister som anges i artikel
20.2-20.4 i forordningen meddela beslut om att ett prospekt ska uppréttas.

Bemyndigande

78§ Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fir med-
dela foreskrifter om

Prop. 2018/19:83
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1. hur det troskelvdrde som avses i 1 § ska berdknas nér erbjudandet gors
1 en annan valuta dn euro,

2. péa vilket sprak ett prospekt, tilldgg till prospekt eller universellt
registreringsdokument ska uppréttas, och

3. pa vilket sprak sddana dokument som avses i artikel 1.4 f och g och
1.5 forsta stycket e, f och j v i EU:s prospektforordning ska uppréttas.

3 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter

Forelaggande om att limna uppgifter

1§ For tillsynen 6ver att bestimmelserna i EU:s prospektforordning
foljs far Finansinspektionen besluta att foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pé tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrackning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Forbud

2 § Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda ett planerat eller paborjat
erbjudande av vérdepapper till allmadnheten eller ett upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad marknad, om det finns skalig
anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel strider mot
bestimmelserna i EU:s prospektforordning.

Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda marknadsforing av ett planerat
eller paborjat erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upp-
tagande av vérdepapper till handel pa en reglerad marknad, om det finns
skélig anledning att anta att marknadsforingen, erbjudandet eller upp-
tagandet till handel strider mot bestimmelserna i EU:s prospektférordning.

Ett beslut om forbud som avses i forsta eller andra stycket far gilla under
hogst tio arbetsdagar.

3§ Oma ett planerat eller pabdrjat erbjudande av virdepapper till allméan-
heten eller ett upptagande av vérdepapper till handel pa en reglerad mark-
nad strider mot bestimmelserna i EU:s prospektforordning eller om det
finns skélig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel
skulle gora det, far Finansinspektionen férbjuda

1. erbjudandet eller upptagandet till handel, och

2. marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet till handel.

Ett sadant forbud ska upphévas om erbjudandet eller upptagandet till
handel inte ldngre strider mot bestimmelserna i EU:s prospektférordning
eller om det inte langre finns skélig anledning att anta att erbjudandet eller
upptagandet till handel skulle gora det.

Handelsstopp

4§ Finansinspektionen fér besluta att handeln med ett finansiellt instru-
ment pé en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform



ska avbrytas tillfalligt om det finns skélig anledning att anta att bestimmel-
serna i EU:s prospektforordning har overtrétts.
Beslutet far gilla under hogst tio arbetsdagar.

5§ Finansinspektionen far besluta att handeln med ett finansiellt instru-
ment pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform
ska avbrytas om bestimmelserna i EU:s prospektférordning har dvertritts.
Beslutet ska upphdvas om 6vertrddelsen har upphort.

68§ 122 kap. 1§ lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden finns
ytterligare bestimmelser om rétt for Finansinspektionen att besluta om
handelsstopp i vissa fall.

Korrigering av felaktig eller vilseledande information

78§ Om det forekommer felaktiga eller vilseledande uppgifter i ett pro-
spekt, far Finansinspektionen offentliggdra korrekta uppgifter.

Avbruten prospektgranskning och foreliggande vid
produktingripande

8§ Om ett virdepapper omfattas av ett produktingripande som Finans-
inspektionen har beslutat enligt artikel 42 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finan-
siella instrument, fir Finansinspektionen

1. avbryta granskningen av ett prospekt som har getts in till inspektionen
for godkénnande, eller

2. foreldgga en emittent, erbjudare eller person som anséker om upp-
tagande av véardepapper till handel pa en reglerad marknad att avbryta eller
begrinsa erbjudandet av vardepapper till allménheten eller upptagandet till
handel i enlighet med produktingripandet.

Platsundersokning

98§ Om det &r nodvéndigt for tillsynen &ver att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i EU:s prospektférordning, far Finans-
inspektionen genomfora en undersokning i personens verksamhetslokaler.

Vite

10 § Ett foreldggande eller forbud enligt 1, 2, 3 eller 8 § far férenas med
vite. Detsamma géller ett foreldggande om &ndring eller komplettering av
ett universellt registreringsdokument enligt artikel 9.9 i EU:s prospekt-
forordning.

Internationellt samarbete

11 § Finansinspektionen ska inom ramen for sin befogenhet, efter
begéran frdn en myndighet i ett land utanfér EES som har behorighet att
utdva tillsyn motsvarande den tillsyn som inspektionen bedriver enligt
denna lag, ldmna eller kontrollera information som behdvs for att den
utlindska myndigheten ska kunna utdva sin tillsyn. Detta giller dock bara
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i den utstrackning det f6ljer av ett avtal om samarbete som Finansinspek-
tionen, med stdd av regeringens bemyndigande, har ingatt med den
utlindska myndigheten.

Om en begiran avser rittslig hjilp i brottmal, géller i stillet lagen
(2000:562) om internationell rittslig hjdlp i brottmal.

4 kap. Ansvaret for prospekt

1§ 129 kap. 1§ aktiebolagslagen (2005:551) finns bestimmelser om
ansvar for skada som har tillfogats en aktiedgare eller nigon annan nir ett
prospekt har uppréttats och EU:s prospektforordning har dvertrétts.

2§ En person fir goras ansvarig for uppgifter som ingér i eller saknas i
sammanfattningen i ett prospekt eller en dversittning av den bara om sam-
manfattningen eller 6versattningen &r vilseledande eller felaktig i forhél-
lande till de andra delarna av prospektet eller om sammanfattningen, till-
sammans med de andra delarna av prospektet, inte formedlar nyckelinfor-
mation.

5 kap. Ingripanden
Overtridelser

1§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller
person som ansoker om upptagande av vardepapper till handel pa en
reglerad marknad och som har &sidosatt sina skyldigheter enligt EU:s pro-
spektforordning genom att

1. inte registrera det slutliga emissionsbeloppet och volymen vérde-
papper hos den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller gora
dessa uppgifter tillgédngliga for allménheten enligt artikel 17.2,

2. inte ansoka om godkénnande av ett prospekt enligt artikel 20 trots att
det finns en sédan skyldighet,

3. inte offentliggdra, eller halla tillgéngligt, ett prospekt, tilldgg till
prospekt eller universellt registreringsdokument enligt artikel 21,

4. inte ange nér giltighetstiden for ett prospekt och ett eventuellt tilldgg
till prospekt 16per ut enligt artikel 21.8,

5.inte ldmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilligg till
prospekt till investerare enligt artikel 21.11,

6. inte uppfylla kraven pé innehéllet i en annons eller i sédan information
som ska lamnas i skriftlig eller muntlig form enligt artikel 22.2-22.5,

7. inte ansoka om godkdnnande av ett tilligg till ett prospekt enligt
artikel 23,

8. inte informera investerare om rétten att aterkalla ett tidigare ldmnat
samtycke till att kopa eller teckna sig for vardepapper enligt artikel 23.2
och 23.3, eller

9. inte uppfylla kraven i fraga om sprak enligt artikel 27 eller foreskrifter
om sprak som har meddelats med stdd av 2 kap. 7 §.

2§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller
person som ansoker om upptagande av vardepapper till handel pa en



reglerad marknad och som i ett prospekt eller tilldgg till prospekt har ute-
lamnat visentlig information eller som har ldmnat information som &r
vilseledande eller felaktig pé ett sitt som &r dgnat att pdverka allminhetens
mdjlighet att gora en vilgrundad beddmning av emittenten eller de vérde-
papper som erbjuds eller tas upp till handel pa en reglerad marknad.

Det som anges i 4 kap. 2 § om ansvar for brister i en sammanfattning
eller en Gversittning av den ska beaktas vid beddmningen av om ingrip-
ande ska ske.

3§ Finansinspektionen ska ingripa mot den som, i egenskap av finansiell
mellanhand, har asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforord-
ning genom att

1. aterforsélja vardepapper till icke-kvalificerade investerare i strid med
artikel 5.2,

2. inte ldamna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilldgg till pro-
spekt till investerare enligt artikel 21.11, eller

3. inte lamna information till investerare enligt artikel 23.3.

Olika typer av ingripanden

4§ Ettingripande enligt ndgon av 1-3 §§ sker genom beslut om

1. foreldggande att inom viss tid vidta en viss dtgérd eller upphora med
ett visst agerande,

2. anmérkning,

3. att inte godkénna prospekt enligt 5 §, eller

4. sanktionsavgift enligt 6 §.

Ett beslut om foreldggande enligt forsta stycket 1 far forenas med vite.

Ett ingripande far inte ske om overtrddelsen omfattas av ett foreldaggande
som har forenats med vite och en ansdkan om utdémande av vitet har
gjorts.

Beslut att inte godkiinna prospekt under viss tid

5§ Finansinspektionen fir besluta att prospekt som uppréttas av en viss
emittent, erbjudare eller person som ansoker om upptagande av vérde-
papper till handel pé en reglerad marknad inte ska godkdnnas under en viss
tid, hogst fem &r, om emittenten, erbjudaren eller personen som ansoker
om upptagande till handel allvarligt och vid upprepade tillfillen har
asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforordning.

Finansinspektionen fér trots ett beslut enligt forsta stycket godkénna ett
prospekt om forutsdttningarna i 2 kap. 2 § ar uppfyllda.

Sanktionsavgifter

6 § Sanktionsavgiften for en Gvertrddelse som anges i 1-3 §§ ska fast-
stillas till hogst det hogsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
5 000 000 euro,

b) tre procent av den juridiska personens omséttning nirmast foregaende
rikenskapsér eller, i forekommande fall, motsvarande omséttning pa
koncernniva, eller
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c) tva géanger den vinst som den juridiska personen gjort till f6ljd av
regelovertriddelsen, om beloppet gar att faststilla,

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
700 000 euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gar att faststélla.

Avgiften tillfaller staten.

78§ Om en dvertrddelse har skett under den juridiska personens forsta
verksamhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller &r
bristfdlliga, far omséattningen uppskattas nér den hogsta sanktionsavgiften
ska berédknas enligt 6 §.

Val av ingripande

8§ Vidvalet av ingripande ska Finansinspektionen ta hansyn till hur all-
varlig overtradelsen ar och hur ldnge den har pagatt. Sarskild hansyn ska
tas till graden av ansvar for den som har begétt 6vertradelsen och skador
som uppkommit till f61jd av dvertrddelsen.

9§ Utover det som anges i 8 § ska det i forsvarande riktning beaktas om
den som har begétt overtradelsen tidigare har begatt en dvertradelse. Vid
denna beddomning ska sérskild vikt fastas vid om Gvertrddelserna ar lik-
artade och den tid som har gatt mellan de olika 6vertradelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begétt over-
tradelsen

1.1 vidsentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underlattat
Finansinspektionens utredning, och

2. har vidtagit atgérder efter dvertradelsen for att undvika att den upp-
repas.

10 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande, om

1. overtradelsen &r ringa eller ursiktlig,

2. personen i fraga gor rittelse,

3. nagot annat organ har vidtagit dtgérder mot personen och dessa atgar-
der bedoms tillrdckliga, eller

4. det annars finns sdrskilda skal.

11 § Naér sanktionsavgiftens storlek ska bestimmas, ska sérskild hdnsyn
tas till sdidana omsténdigheter som anges i 8 och 9 §§ samt till den berérda
personens finansiella stéllning och, om det gér att bestimma, den vinst
som personen gjort till foljd av regeldvertradelsen.

Verkstillighet av beslut om sanktionsavgift

12§ En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom
30 dagar efter det att ett beslut om den har fatt laga kraft eller den langre
tid som anges i beslutet.



13§ Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i
12 §, ska Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning. Bestimmelser
om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga ford-
ringar m.m. Vid indrivning far verkstéllighet ske enligt utsokningsbalken.

14 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrickning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet fick laga kraft.

6 kap. Overklagande m.m.

1§ Finansinspektionens beslut enligt denna lag far 6verklagas till allméin
forvaltningsdomstol.
Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarritten.

2 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om foreldggande eller
forbud enligt EU:s prospektforordning eller enligt denna lag ska gilla
omedelbart.

3§ Om Finansinspektionen i ett drende om granskning och godkén-
nande av ett prospekt enligt artikel 20 i EU:s prospektforordning inte har
meddelat beslut om att godkénna eller avsla en ansdkan inom den tid som
anges 1 forordningen, ska inspektionen underritta sokanden om skélen for
detta. Detsamma géller om Finansinspektionen inte har begért nagra
andringar eller kompletterande information inom de tidsgrénser som anges
i den artikeln. Sokanden far dérefter begéra forklaring av domstol att
drendet onddigt uppehalls.

En begdran om en forklaring som avses i forsta stycket ska goras hos
allmén forvaltningsdomstol. Provningstillstdnd krévs vid 6verklagande till
kammarrétten.

Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut eller begért nagra
andringar eller kompletterande information som avses i forsta stycket
inom de tidsfrister som anges i artikel 20 1 EU:s prospektférordning frén
det att en forklaring har lamnats, ska ansdkan anses ha avslagits.

1. Denna lag trdder i kraft den 21 juli 2019.

2. Lagen tillimpas inte i friga om sddana prospekt, erbjudandehand-
lingar eller dokument som uppréttats vid fusioner eller delningar som
omfattas av punkt 2 i ikrafttridande- och dvergangsbestimmelserna till
lagen (2019:000) om &ndring i lagen (1991:980) om handel med finan-
siella instrument.

3. Finansinspektionen far ta ut avgifter dven fore lagens ikrafttrddande
for ansokningar enligt denna lag och EU:s prospektforordning, nir sidana
ansokningar har kommit in till inspektionen fore lagens ikrafttradande.
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2.2 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980)

om handel med finansiella instrument

Héarigenom foreskrivs i frdga om lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument!

dels att 2,2 b och 2 c kap., 2 akap. 3 och 6 §§ och 6 kap. 1 eoch 1 f§§

ska upphora att gilla,

dels att rubrikerna nirmast fore 6 kap. 1 e och 1 f §§ ska utga,

dels att 1 kap. 1 §,2akap. 11 §och6kap.1a,1¢,1d,1h,3a,3b,31,

31,5 och 5 a§§ ska ha foljande lydelse.

! Lagen omtryckt 1992:558.
Senaste lydelse av

2 kap. 1 § 2007:535
2 kap. 2 § 2013:564
2 kap. 3 § 2007:535
2 kap. 4 § 2012:378
2 kap. 5 § 2012:378
2 kap. 6 § 2012:378
2 kap. 7 § 2007:535
2 kap. 8 § 2005:833
2 kap. 9 § 2007:535
2 kap. 10 § 2007:535
2 kap. 11 § 2018:2025
2 kap. 12 § 2018:323
2 kap. 13 § 2012:378
2 kap. 14 § 2012:378
2 kap. 15 § 2012:378
2 kap. 16 § 2007:535
2 kap. 17 § 2015:712
2 kap. 18 § 2007:535
2 kap. 19 § 2012:378
2 kap. 20 § 2012:378
2 kap. 21 § 2012:378
2 kap. 22 § 2007:535
2 kap. 23 § 2007:535
2 kap. 24 § 2012:378
2 kap. 25 § 2007:365
2 kap. 26 § 2012:189
2 kap. 27 § 2012:189
2 kap. 28 § 2007:535
2 kap. 29 § 2012:378
2 kap. 30 § 2007:535
2 kap. 31 § 2012:378
2 kap. 32 § 2007:535
2 kap. 33 § 2007:535
2 kap. 34 § 2015:395
2 kap. 35 § 2012:378
2 kap. 36 § 2012:189
2 kap. 37 § 2007:535
2 kap. 38 § 2007:535

2 kap. 39 § 2015:958
2 kap. 40 § 2015:958
2 akap. 3 § 2007:535
2 akap. 6 § 2007:535
2 bkap. 1 §2012:378
2 b kap. 2 § 2005:833
2 b kap. 3 § 2007:535
2 b kap. 4 § 2010:2055
2 ckap. 1 §2012:378
2 ckap. 2 §2012:378
2 ckap. 3 §2012:378
2 ckap. 4 §2012:378
6kap. 1 e §2017:680
6 kap. 1 £§2007:535
rubriken ndrmast fore 2 kap

.1§2005:833

rubriken narmast efter 2 kap. 1 § 2005:833

rubriken ndrmast fore 2 kap
rubriken ndrmast fore 2 kap
rubriken nirmast fore 2 kap
rubriken ndrmast fore 2 kap

.2§2005:833
.4 §2005:833
.6§2005:833
.8 §2005:833

rubriken ndrmast efter 2 kap. 8 § 2005:833

rubriken nirmast fore 2 kap

rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken ndrmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken ndrmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.

rubriken nirmast fore 6 kap
rubriken niarmast fore 6 kap

.9§2005:833

10 § 2005:833
11§ 2005:833
13 § 2005:833
18 § 2005:833
20 § 2005:833
21 § 2005:833
24 § 2005:833
25§ 2005:833
28 § 2005:833
32 §2005:833
34§ 2005:833
35§2005:833
36 § 2005:833
37§ 2007:365
. 1 e §2005:833
.1£§2005:833.



Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse

1 kap.
1§?

I denna lag betyder

aktierelaterat overldtbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart vardepapper som kan jamstdllas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktieritt och teckningsrétt, samt

2. overlatbart vardepapper, sdsom konvertibel ddr emittenten har rétt att
begéra konvertering och teckningsoption, som ger rétt att forvarva sddant
vardepapper som avses i 1 genom konvertering eller utévande av annan
rittighet som véirdepapperet ér bérare av, om virdepapperet utfardats av
emittenten av den aktie som réttigheten hinfor sig till eller av ett bolag
som ingdr i samma koncern som den emittenten,

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

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

bérs: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden och sédant utlindskt foretag som har tillstind att driva en
reglerad marknad fran filial i Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
Overlatbara véardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfallen under en sirskilt angiven emissionsperiod,

emittent: i fraga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,

finansiella instrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om virdepap-
persmarknaden,

foretag med begrdnsat borsvirde: ett foretag vars Overlatbara vérde-
papper ér upptagna till handel pé en reglerad marknad och som har ett
genomsnittligt borsvirde pad mindre dn 100 miljoner euro berdknat pa
slutkursen for de tre foregadende kalenderaren,

kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 9 kap. 4 § lagen om vardepappersmarknaden, om
inte denna kund har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund,

2. kund som avses i 9 kap. 5 § lagen om vérdepappersmarknaden,

3. enhet som avses i 9 kap. 7 § lagen om vérdepappersmarknaden, om
inte denna enhet har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund, samt

4. kund som avses i punkten 13 i ikrafttridande- och dvergéngsbestim-
melserna till lagen om vérdepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och rédets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphdvande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

% Senaste lydelse 2017:680.
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Prop. 2018/19:83 mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande
lamnas,

nyckelinformation: visentlig och
vdl strukturerad information som
ska limnas till investerare med
foljande innehdll:

1. en kortfattad redogirelse for
vdsentliga uppgifter om och risker
forenade med emittenten och
eventuell garant, innefattande till-
gangar, skulder och finansiell stdll-
ning,

2. en kortfattad redogorelse for
vdsentliga uppgifter om och risker
forenade med investeringen i vir-
depapperet, innefattande eventu-
ella rdttigheter forenade med
vdrdepapperet,

3. erbjudandets allmdnna villkor,
inklusive en uppskattning av de
kostnader som emittenten eller
erbjudaren tar ut av investeraren,

4. ndgrmare  upplysningar om
upptagandet till handel, och

5. motiven for erbjudandet och
anvdndningen av de medel som
emissionen tillfor,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att Gverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

prospektdirektivet: Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv
2003/71/EG av den 4 november
2003 om de prospekt som skall
offentliggoras ndr vdrdepapper
erbjuds till allmdinheten eller tas
upp till handel och om dndring av
direktiv 2001/34/EG, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/50/EU,
prospektforordningen: kommis-
sionens  forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv
2003/71/EG i fraga om informa-
tionen i prospekt, utformningen av
dessa, inforlivande genom hdnvis-
18 ning samt offentliggérande av



prospekt och spridning av annon-
ser, i lydelsen enligt kommissionens
delegerade  forordning  (EU)
2015/1604,

reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen om vérdepappers-
marknaden,

samverkande system: det som anges i 2 § lagen om system for avveck-
ling av forpliktelser pa finansmarknaden,

oppenhetsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG
av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende
upplysningar om emittenter vars vardepapper dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad och om édndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU, och

overldtbara virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om virde-
pappersmarknaden.

2 a kap.
11§
Bestimmelserna 1 artiklarna

Vad som sdgs i 2 kap. 29-31 §§
och 34§ skall ocksd gilla for
erbjudandehandlingar.

21.2, 21.5 forsta stycket, 21.11,
23.1 och 23.2 i FEuropaparla-
mentets och rdadets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr vdrdepapper erbjuds till all-
mdnheten eller tas upp till handel
pd en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG
ska ocksé gilla for erbjudande-
handlingar.

6 kap.
lag§

For overvakningen av att denna
lag foljs, liksom prospektforord-
ningen och lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden, far Finansinspek-
tionen begira att

For overvakningen av att denna
lag och lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden foljs, fdr Finans-
inspektionen begéra att

1. ett foretag eller ndgon annan tillhandahaller uppgifter, handlingar

eller annat,

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken instéller sig till
forhor pa tid och plats som inspektionen bestammer.

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

Vid tillimpningen av 2, 2 b och
4 kap. géller inte forsta stycket 2.

3 Senaste lydelse 2006:454.
4 Senaste lydelse 2018:1622.

Vid tillimpningen av 4 kap. gél-
ler inte forsta stycket 2.
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Om en begiran fran en utlindsk
myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar
deni 2, 2 b eller 4 kap., giller inte
forsta stycket 2.

Om en begiran fran en utlindsk
myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar
den i 4kap., giller inte fOrsta
stycket 2.

le§

Finansinspektionen far tillfalligt
forbjuda ett erbjudande av dver-
latbara virdepapper till allmdn-
heten, ett upptagande av dverldt-
bara virdepapper till handel pd en
reglerad marknad eller ett offent-
ligt uppkdpserbjudande, om in-
spektionen har skilig anledning att
anta att erbjudandet, upptagandet
till handel eller uppkopserbjudan-
det strider mot bestimmelserna i
denna lag eller prospektforord-
ningen. Ett sadant forbud far gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen far  per-
manent forbjuda ett erbjudande av
overldatbara virdepapper till all-
mdnheten, om inspektionen finner
attbestimmelserna i denna lag eller
prospektférordningen har o6ver-
trtts.

Finansinspektionen far perma-
nent forbjuda ett offentligt upp-
képserbjudande, om inspektionen
finner att bestimmelserna i lagen
(2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden
har évertritts.

Finansinspektionen far tillfalligt
forbjuda ett offentligt uppkdps-
erbjudande, om det finns skilig
anledning att anta att uppkops-
erbjudandet strider mot bestdmmel-
serna i denna lag eller lagen
(2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden.

Finansinspektionen far tillfdilligt
forbjuda marknadsforing av ett
offentligt uppkopserbjudande, om
det finns skdlig anledning att anta
att uppkopserbjudandet strider mot
bestimmelserna i denna lag eller
lagen om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden.

Ett beslut om forbud som avses i
forsta eller andra stycket far gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

1dg°

Finansinspektionen far forbjuda
reklam som avser ett erbjudande av
overlatbara virdepapper till all-
mdnheten, ett upptagande av over-
latbara virdepapper till handel pd
en reglerad marknad eller ett
offentligt uppkopserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning

° Senaste lydelse 2007:535.
¢ Senaste lydelse 2007:535.

Finansinspektionen far forbjuda
ett offentligt uppkodpserbjudande,
om det strider mot bestimmelserna
i denna lag eller lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden
pd aktiemarknaden.



att anta att erbjudandet, upptagan-
det eller uppkopserbjudandet stri-
der mot bestimmelserna i denna lag
eller prospektférordningen. Om
forbudet dr tillfilligt, far det gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen far forbjuda
marknadsforing av ett offentligt
uppkdpserbjudande, om uppkops-
erbjudandet strider mot denna lag
eller lagen om offentliga uppkops-
erbjudanden pad aktiemarknaden.

Ett forbud som avses i forsta eller
andra stycket ska upphdvas om
uppkdépserbjudandet inte lingre
strider mot bestimmelserna i
denna lag eller lagen om offentliga
uppképserbjudanden pd  aktie-
marknaden.

1h§’

Om Finansinspektionen finner att
en anmélan inte har gjorts som upp-
fyller de krav som foljer av bestdm-
melserna i 6ppenhetsdirektivet, ska
inspektionen underritta den beho-
riga myndigheten i den stat dar
bolaget har sitt site eller, om
bolaget inte har site i en stat inom
EES, den stat som avses i artikel
2.1miii 1  prospektdirektivet.
Finansinspektionen ska  ocksa
underritta Europeiska vérdepapp-
ers- och marknadsmyndigheten.

Om Finansinspektionen finner att
en anmélan inte har gjorts som upp-
fyller de krav som foljer av bestim-
melserna i Oppenhetsdirektivet, ska
inspektionen underrétta den beho-
riga myndigheten i den stat dar bo-
laget har sitt séite eller, om bolaget
inte har sdte 1 en stat inom EES, den

stat som avses i artikel
2.11i i oppenhetsdirektivet.
Finansinspektionen ska  ocksa

underritta Europeiska véardepapp-
ers- och marknadsmyndigheten.

Om en anmélan fortfarande inte gors trots de atgérder som har vidtagits
av den behdriga myndighet som Finansinspektionen har underrittat, och
en sddan anmilan ska goras enligt en offentlig reglering som bygger pa
Oppenhetsdirektivet och som har antagits av den stat som avses i forsta
stycket, far Finansinspektionen besluta att den anmélningsskyldige ska
anmaéla innehavet till bolaget och till Finansinspektionen. Innan atgérden
vidtas ska inspektionen underrétta den utlindska behoriga myndigheten.
Finansinspektionen ska ocksa underrdtta Europeiska kommissionen och
Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten sa snart som moj-
ligt.

7 Senaste lydelse 2012:378.
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3agt
Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift ska tas ut av den

som

1. trots att prospektskyldighet
foreligger inte i rdtt tid ansoker om
godkdnnande av ett prospekt enligt
2 kap. 25 3,

2. inte ansoker om godkdnnande
av ett tilldgg till ett prospekt enligt
2 kap. 34 §,

3. inte offentliggor ett prospekt
enligt 2 kap. 28 och 29 §§ eller ett
tilldgg till ett prospekt enligt 2 kap.
34,

4. trots att det finns en skyldighet
att upprétta en erbjudandehandling
inte ansdker om godkinnande
enligt 2 kap. 3 § lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden
pa aktiemarknaden,

5. inte offentliggér en erbjud-
andehandling enligt 2 a kap. 9 §,

6. inte 1 ratt tid fullgor skyldig-
heten att gora anmélan till aktie-
bolaget och Finansinspektionen
enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra
stycket, eller

7. inte 1 rétt tid offentliggdr upp-
gifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket
eller 18 §.

Avgiften tillfaller staten.

1. trots att det finns en skyldig-
het att uppritta en erbjudande-
handling inte ansdker om god-
kdnnande enligt 2 kap. 3 § lagen
(2006:451) om offentliga uppkdps-
erbjudanden pa aktiemarknaden,

2. inte anscker om godkdnnande
av ett tilldgg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 3§,

3.inte offentliggér en erbjud-
andehandling enligt 2 a kap. 9§
eller ett tilligg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 §,

4. inte 1 ratt tid fullgor skyldig-
heten att gora anmélan till aktie-
bolaget och Finansinspektionen
enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra
stycket, eller

5. inte i ratt tid offentliggdr upp-
gifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket
eller 18 §.

3b§°

For en Overtrddelse som anges i
3 a§ forsta stycket 1-5 ska sank-
tionsavgiften faststillas till lagst
50 000 kronor och hogst 10 miljo-
ner kronor.

For en dvertrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 6 ska sanktions-
avgiften faststillas till lagst 15 000
kronor och hogst det hogsta av

8 Senaste lydelse 2015:958.
? Senaste lydelse 2017:680.

For en Gvertrddelse som anges i
3 a§ forsta stycket 1-3 ska sank-
tionsavgiften faststéllas till ldgst
50 000 kronor och hogst 10 miljo-
ner kronor.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 4 ska sanktions-
avgiften faststillas till lagst 15 000
kronor och hogst det hogsta av



1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i kronor motsvarade
tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska
personens omsittning eller, i fore-
kommande fall, motsvarande
omsdttning pd koncernnivd ndr-
mast foregdende rikenskapsar,
eller

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i svenska kronor mot-
svarade tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska
personens omsattning  ndrmast
foregdende rikenskapsar eller, 1
forekommande fall, motsvarande
omséttning pa koncernniva, eller

c) tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i kronor motsvarade
tva miljoner euro, eller

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i svenska kronor mot-
svarade tva miljoner euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 7 ska sanktions-
avgiften faststdllas enligt andra
stycket 1.

Om G&vertrddelsen som anges i
3a§ forsta stycket 6 eller 7 har
skett under den juridiska personens
forsta verksamhetsar eller om upp-
gifter om omséttningen annars sak-
nas eller dr bristfélliga, far omsatt-
ningen uppskattas.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 5 ska sanktions-
avgiften faststdllas enligt andra
stycket 1.

Om &vertrddelsen som anges i
3a§ forsta stycket 4 eller 5 har
skett under den juridiska personens
forsta verksamhetsar eller om upp-
gifter om omsattningen annars sak-
nas eller dr bristfdlliga, far omsétt-
ningen uppskattas.

31 §10
Finansinspektionen far meddela ett beslut om en sanktionsavgift bara
om den som inspektionen avser att ta ut avgiften av har delgetts en upp-
lysning om att frigan om sanktionsavgift har tagits upp av inspektionen

1. inom sex manader fran det att
overtradelsen dgde rum i de fall
som avses 1 3a§ forsta
stycket 1-5, eller

2.inom tva ar fran det att Gver-
tradelsen dgde rum i de fall som
avses i3 a § forsta stycket 6 eller 7.

1. inom sex manader fran det att
overtradelsen dgde rum i de fall
som avses 1 3a§ forsta
stycket 1-3, eller

2.inom tva ar fran det att dver-
tradelsen dgde rum i de fall som
avses i 3 a § forsta stycket 4 eller 5.

3n§11

En sanktionsavgift som har be-
slutats ~ enligt 3a§  forsta
stycket 1-5 faller bort i den

10 Senaste lydelse 2015:958.
' Senaste lydelse 2015:958.

En sanktionsavgift som har be-
slutats  enligt 3a§  forsta
stycket 1-3 faller bort i den
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utstrackning verkstillighet inte har
skett inom fem &ar frdn det att
beslutet eller domen fatt laga kraft.

utstrackning verkstillighet inte har
skett inom fem ar frdn det att
beslutet eller domen fatt laga kraft.

5 §12

Finansinspektionen ska 1 sin
tillsynsverksamhet enligt denna lag
samarbeta och utbyta information
med utlindska behdriga myndig-
heter och med Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten i den utstrackning som f6ljer
av prospektdirektivet och av dppen-
hetsdirektivet.

Finansinspektionen ska i sin till-
synsverksamhet enligt denna lag
samarbeta och utbyta information
med utlindska behdriga myndig-
heter och med Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten i den utstrackning som foljer
av Oppenhetsdirektivet.

5a§l3

Finansinspektionen far hianskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten for
tvistlosning 1 de fall som framgér
av artikel 22.2 i prospektdirektivet
och artikel 25.2a i 6ppenhetsdirek-
tivet.

Finansinspektionen far hanskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten for
tvistlosning 1 de fall som framgér
av artikel 25.2a i Sppenhetsdirek-
tivet.

1. Denna lag trider i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om

a) prospekt som har godkénts fore ikrafttradandet, till dess att pro-
spektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020,

b) sadana erbjudandehandlingar som avses i 2 a kap. 3 § dir det vederlag
som erbjuds utgors av overlatbara virdepapper som ges ut eller innchas av
budgivaren och som har godkénts av Finansinspektionen fore ikraft-
tradandet, till den 22 januari 2020, och

c) sddana dokument som enligt 2 b kap. 2 § och 2 c kap. 2 § uppréttas
vid fusioner och delningar och som har ldmnats in for granskning till
Finansinspektionen fore ikrafttradandet, till den 22 januari 2020.

3. Aldre bestimmelser giller i friga om dvertridelser som har dgt rum

fore ikrafttradandet.

12 Senaste lydelse 2012:189.
13 Senaste lydelse 2012:189.



23

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:297)

om bank- och finansieringsrorelse

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

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
7 §!
Bara ett svenskt eller utldndskt kreditinstitut far driva néringsverksam-
het som har till &ndamal att ta emot dterbetalningspliktiga medel fran all-
manheten, om inte annat &r sarskilt foreskrivet.

Forsta stycket giller inte for
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller motsvarande
utléndska bestimmelser.

Forsta stycket géller inte for
verksamhet for vilken det ska upp-
rittas prospekt enligt Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr vdrdepapper erbjuds till all-
mdnheten eller tas upp till handel
pd en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG.

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om verksamhet for vilken det har
uppréttats prospekt som har godkints fore ikrafttradandet till dess att
prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

! Senaste lydelse 2005:932.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2004:299)

om inlédningsverksamhet

Hérigenom foreskrivs att 1 § lagen (2004:299) om inléningsverksamhet

ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§!
Denna lag innehaller bestimmelser om sédan inldningsverksamhet som
andra foretag dn institut enligt lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti far

driva.

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

Lagen giller inte for inlanings-
verksambhet for vilken det ska upp-
rittas prospekt enligt Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr vdrdepapper erbjuds till all-
mdnheten eller tas upp till handel
pd en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG.

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om verksamhet for vilken det har
uppréttats prospekt som har godkints fore ikrafttradandet till dess att
prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

! Senaste lydelse 2005:934.



2.5
(2005:551)

Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen

Hérigenom foreskrivs att 19 kap. 35 § och 29 kap. 1 § aktiebolagslagen

(2005:551) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

19 kap.
35 §!
Vid ett publikt aktiebolags Overlatelse av egna aktier pa annat sétt &n

som anges i 32 § tillimpas

1. vad som géller vid nyemission
av aktier enligt:

11 kap. 2§ forsta stycket om
beslutanderitt,

11 kap. 5§ om emissionsbevis
m.m.,

11 kap. 8 § om registrering av
teckningsritter m.m. 1 avstim-
ningsbolag,

11 kap. 9§ om forsdljning av
overskjutande teckningsritter,

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

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

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

13 kap. 6 § om kompletterande
information,

13 kap. 7§ om apportegendom
och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgransk-
ning,

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

13 kap. 10 § om kallelsens inne-
hall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13§ om hur teckning
skall ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av
aktier,

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

! Senaste lydelse 2007:317.

1. det som géller vid nyemission
av aktier enligt:

11 kap. 2§ forsta stycket om
beslutanderitt,

11 kap. 5§ om emissionsbevis
m.m.,

11 kap. 8 § om registrering av
teckningsriatter m.m. i avstim-
ningsbolag,

11kap. 9§ om forsdljning av
overskjutande teckningsritter,

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

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

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

13 kap. 6 § om kompletterande
information,

13 kap. 7§ om apportegendom
och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgransk-
ning,

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

13 kap. 10 § om kallelsens inne-
hall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13§ om hur teckning
ska ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av
aktier,

13 kap. 31§ forsta stycket om
styrelsebeslut under forutsittning
av bolagsstimmans godkadnnande,
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13 kap. 35§ om styrelsebeslut
enligt bolagsstimmans bemyndi-
gande,

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

3.vad som enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument géller om pro-
spekt vid erbjudanden om finan-
siella instrument till allmanheten.

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

2. det som géller vid nyemission
eller overlatelse av aktier enligt
16 kap., och

3. det som géller om prospekt vid
erbjudanden av vdirdepapper till
allménheten enligt Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr  vdrdepapper erbjuds  till
allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

I fraga om styrelsebeslut under forutsittning av bolagsstimmans
godkinnande géller 13 kap. 31 § andra stycket, 32 och 33 §§ 1 tillampliga
delar. I fraga om styrelsebeslut enligt bemyndigande av bolagsstimman
géller 13 kap. 36 och 38 §§ i tillampliga delar.

29 kap.
1§?

En stiftare, styrelseledamot eller verkstillande direktdr som nér han eller
hon fullgér sitt uppdrag uppsétligen eller av oaktsamhet skadar bolaget ska
ersitta skadan. Detsamma géller nér skadan tillfogas en aktiedgare eller
nagon annan genom overtrddelse av denna lag, tillimplig lag om arsredo-

visning eller bolagsordningen.

Om bolaget har upprittat ett pro-
spekt, en erbjudandehandling som
avses 1 2 a kap. lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment eller ett sadant dokument som
avses 1 2b kap. 2§ eller 2 ¢ kap.
2 § samma lag, giller vad som sags
i forsta stycket andra meningen
aven skada som tillfogas genom
Overtradelse av 2, 2 a, 2 b eller
2 c kap. ndmnda lag eller kommis-
sionens  forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv
2003/71/EG 1 fraga om informa-
tionen i prospekt, utformningen av

2 Senaste lydelse 2012:380.

Om bolaget har upprittat ett pro-
spekt enligt Europaparlamentets
och rddets forordning (EU)
2017/1129, ett sadant dokument
som avses 1 artikel 1.4 g och 1.5
forsta stycket fi samma forordning
eller en erbjudandehandling som
avses 1 2 a kap. lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment, géller det som ségs i forsta
stycket andra meningen dven skada
som tillfogas genom Overtriadelse
av  ndmnda  forordning eller
2 akap. ndmnda lag i frdga om in-
formationen 1 prospekt, utform-
ningen av dessa, inforlivande genom
hianvisning samt offentliggérande



dessa, inforlivande genom hénvis- av prospekt och spridning av Prop. 2018/19:83
ning samt offentliggérande av pro- annonser.
spekt och spridning av annonser.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.
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2.6 Forslag till lag om dndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden
Hérigenom foreskrivs att 1 kap. 4a§, 11 kap. 13 §, 13 kap. 3 §, 16 kap.

5 § och 22 kap. 1 § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
4a§!
I denna lag betyder

direktivet om marknader for finansiella instrument: Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om é&ndring av direktiv 2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2016/1034,
krishanteringsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inréttande av en ram for dterhdmtning
och resolution av kreditinstitut och vérdepappersforetag och om dndring
av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv
2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG,
2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och
radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012, i den
ursprungliga lydelsen,
marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphidvande av Europaparla-
mentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,
prospektforordningen: Europa-
parlamentets och rdadets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juli
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG,
tillsynsforordningen: Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012,
oppenhetsdirektivet.  Europaparlamentets och  radets  direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insyns-
kraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upp-
tagna till handel pé en reglerad marknad och om &ndring av direktiv
2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2013/50/EU.

! Senaste lydelse 2017:679.



11 kap.
13 §*
Ett virdepappersinstitut som driver en MTF-plattform far ansdka hos
Finansinspektionen om att fa plattformen registrerad som en tillvéxt-
marknad for sma och medelstora foretag. Finansinspektionen ska bifalla

ansokan om

1. minst 50 procent av de emittenter vars finansiella instrument tas upp
till handel pa plattformen ar sma och medelstora foretag,
2. det finns lampliga kriterier for upptagande av finansiella instrument

till handel pa plattformen,

3. det finns tillricklig informa-
tion offentliggjord for att gora det
mdjligt for investerare att fatta ett
vélgrundat beslut om att investera
eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen i form av ett
prospekt enligt 2 kap. lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller, om ett pro-
spekt inte krévs enligt den lagen, ett
upptagandedokument,

3. det finns tillricklig informa-
tion offentliggjord for att gora det
mojligt for investerare att fatta ett
vilgrundat beslut om att investera
eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen i form av ett
prospekt enligt prospektforord-
ningen eller, om ett prospekt inte
krévs, ett upptagandedokument,

4. det finns &ndamaélsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell

rapportering fran emittenterna,

5. emittenterna och personer som har ledande stillning hos dem samt
nirstdende till emittenterna och personer som har ledande stillning hos
emittenterna uppfyller kraven i marknadsmissbruksforordningen,

6. tillsynsinformation som rér emittenterna lagras och sprids till allmén-

heten, och

7. det finns effektiva system och kontroller som syftar till att forhindra
och upptidcka marknadsmissbruk i enlighet med kraven i marknadsmiss-

bruksforordningen.

13 kap.
38§
Finansiella instrument far tas upp till handel pa en reglerad marknad
genom att borsen, efter provning enligt 15 kap. 2 §, beslutar om uppta-

gande till handel.

Om det finns en skyldighet enligt
2 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument att upp-
ritta ett prospekt, far handel med
instrumentet inte inledas forrdn

1. prospektet har godkénts och
registrerats hos Finansinspektionen
eller inspektionen har fatt ett intyg
som avses i 2 kap. 36 § samma lag,
och

% Senaste lydelse 2017:679.

Om det finns en skyldighet enligt
prospektférordningen att uppritta
ett prospekt, fir handel med
instrumentet inte inledas forrdn

1. prospektet har godkénts och
registrerats hos Finansinspektionen
eller inspektionen har fatt en
anmdlan enligt artikel 25 i den for-
ordningen, och
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2. prospektet har offentliggjorts
enligt den lagen.

2. prospektet har offentliggjorts
enligt forordningen.

16 kap.

En utgivare av aktier eller av
obligationer eller andra dverlatbara
skuldforbindelser som inte dr av
sadant slag som anges i 18 kap. 2 §
forsta stycket 1 skall offentliggdra
en delarsrapport for riakenskaps-
arets forsta sex ménader (halvéars-
rapport). Halvérsrapporten skall
offentliggéras sa snart som mojligt
och senast tvd ménader -efter
rapportperiodens utgéng.

5§

En utgivare av aktier eller av
obligationer eller andra dverlatbara
skuldforbindelser som inte &r av
sadant slag som anges i 18 kap. 2 §
forsta stycket 1 ska offentliggdra en
delarsrapport for rikenskapsarets
forsta sex manader (halvéars-
rapport). Halvérsrapporten ska
offentliggoras sa snart som mdjligt
och senast tvd ménader efter
rapportperiodens utgéng.

Forsta stycket giller inte om
utgivaren har offentliggjort ett
universellt registreringsdokument
som uppfyller de krav som framgar
av artikel 9.12 andra stycket i
prospektférordningen.

22 kap.
1§
Finansinspektionen ska, efter en underréttelse om handelsstopp enligt
11 kap. 12 § fjdrde stycket eller 13 kap. 7 a § fjarde stycket, sa snart det
kan ske besluta om handelsstoppet ska besta, om det berott pa

1. misstankt marknadsmissbruk,

2. ett uppkopserbjudande, eller

3. att investerarna inte i tillrack-
lig omfattning har tillgang till
information om emittenten eller det
finansiella instrumentet.

2. ett uppkopserbjudande,

3. att investerarna inte i tillrack-
lig omfattning har tillgdng till
information om emittenten eller det
finansiella instrumentet, eller

4. att emittentens stdllning dr
sadan att handeln skulle skada
investerarnas intressen.

Finansinspektionen fér, utan foregdende beslut av en bors eller ett varde-
pappersinstitut, besluta om handelsstopp pé sddan grund som anges i forsta

stycket.

3 Senaste lydelse 2017:679.

I lagen (2019:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning  finns  ytter-
ligare bestdmmelser om rdtt for
Finansinspektionen att besluta om
handelsstopp i vissa fall.



1. Denna lag trider i kraft den 21 juli 2019.

2. Prospekt som fore ikrafttradandet har offentliggjorts enligt 2 kap.
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument ska vid tilldmp-
ningen av 11 kap. 13 §3 anses vara offentliggjorda enligt prospekt-
forordningen.
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2.7 Forslag till lag om dndring i
marknadsforingslagen (2008:486)

Hérigenom foreskrivs att 1 § marknadsforingslagen (2008:486) ska ha
foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2018/19:36 Foreslagen lydelse

1§

Denna lag har till syfte att frimja konsumenternas och néringslivets
intressen i samband med marknadsforing av produkter och att motverka
marknadsforing som é&r otillborlig mot konsumenter och naringsidkare.

Bestdmmelser om marknadsforing finns bl.a. i

— socialforsdkringsbalken,

—sjolagen (1994:1009),

—lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti,

—lagen (1996:1006) om valutavixling och annan finansiell verk-
samhet,

— lagen (1996:1118) om marknadsforing av kristallglas,

—lagen (1999:158) om investerarskydd,

—lagen (2002:562) om elektronisk handel och andra informations-
samhiillets tjdnster,

— lagen (2004:46) om vardepappersfonder,

— lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,

— prisinformationslagen (2004:347),

—lagen (2005:59) om distansavtal och avtal utanfor afféarslokaler,

— forsékringsavtalslagen (2005:104),

—lagen (2006:484) om franchisegivares informationsskyldighet,

—lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden,

—lagen (2010:510) om lufttransporter,

—radio- och tv-lagen (2010:696),

—lagen (2010:751) om betaltjanster,

— alkohollagen (2010:1622),

— konsumentkreditlagen (2010:1846),

—lagen (2011:914) om konsumentskydd vid avtal om tidsdelat boende
eller langfristig semesterprodukt,

—lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

—lagen (2013:1054) om marknadsfoéring av modersmjolksersattning
och tillskottsndring,

— lagen (2014:1344) med kompletterande bestimmelser till EU:s tag-,
fartygs- och busspassagerarforordningar,

—lagen (2015:671) om alternativ tvistlosning 1 konsument-
férhallanden,

— lagen (2015:953) om kollektivtrafikresenirers rattigheter,

—lagen (2016:415) om formedlingsavgifter for kortbaserade
betalningstransaktioner,

—lagen (2016:915) om krav pa installationer for alternativa drivmedel,

— spellagen (2018:1138),

— paketreselagen (2018:1217),

—lagen (2018:1219) om forsikringsdistribution,



—lagen (2018:2088) om tobak
och liknande produkter, och

—lagen (2019:000) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
forordning om grénsoverskridande
paketleveranstjénster.

—lagen (2018:2088) om tobak
och liknande produkter,

—lagen (2019:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
forordning om grénsoverskridande
paketleveranstjédnster, och

—lagen (2019:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
prospektférordning.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.
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2.8 Forslag till lag om dndring 1 offentlighets- och

sekretesslagen (2009:400)

Hérigenom foreskrivs att 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
30 kap.

4b§!

Sekretess géller i en statlig myndighets verksamhet som bestar i till-
standsgivning eller tillsyn med avseende pa bank- och kreditvdsendet,
véardepappersmarknaden eller forsékringsvasendet for uppgift i en anma-
lan eller utsaga om overtradelse av bestimmelse som géller for den som
myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avsldja anmaélarens

identitet.

Sekretess géller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om véardepapperscen-
traler och kontoforing av finansi-
ella instrument, lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, lagen
(2017:317) med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning
om faktablad for Priip-produkter
eller lagen (2018:1219) om forsak-
ringsdistribution for uppgift om en
enskilds personliga och ekonomis-
ka forhéllanden i en anmélan eller
utsaga, om

Sekretess giller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om vérdepapperscen-
traler och kontofoéring av finansi-
ella instrument, lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, lagen
(2017:317) med kompletterande
bestammelser till EU:s forordning
om faktablad for Priip-produkter,
lagen (2018:1219) om forsdkrings-
distribution eller lagen (2019:000)
med kompletterande bestimmelser
till EU:s prospektforordning for
uppgift om en enskilds personliga
och ekonomiska forhallanden i en
anmadlan eller utsaga, om

1. anmélan eller utsagan avser en dvertradelse av bestimmelse i lag eller

annan forfattning som géller for

a) vardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet,
b) verksamhet i viardepappersinstitut, borser och leverantorer av data-

rapporteringstjénster,
¢) den som utvecklar, ger rdd om
eller séljer en Priip-produkt, eller
d) forsakringsdistributorers verk-
samhet, och

! Senaste lydelse 2018:1228.

¢) den som utvecklar, ger rdd om
eller séljer en Priip-produkt,

d) forsakringsdistributorers verk-
samhet, eller

e) den som omfattas av Europa-
parlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad,



och om upphdvande av direktiv. Prop.2018/19:83

2003/71/EG, och
2. uppgiften kan avsldja den anméldes identitet och det inte star klart att
uppgiften kan rojas utan att denne lider skada eller men.
Sekretessen enligt andra stycket géller inte beslut om sanktioner eller
sanktionsforeldgganden.
For uppgift i en allmén handling géller sekretessen i hogst femtio &r.

Denna lag triader i kraft den 21 juli 2019.
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2.9 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att det i lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder ska inféras en ny paragraf, 16 kap. 3 §, av
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

16 kap.
39

Om Finansinspektionen i ett
drende om registrering enligt arti-
kel 14 eller 14a i Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
nr 345/2013 eller artikel 15 eller
15a i Europaparlamentets och
radets  forordning  (EU)  nr
346/2013 inte meddelar beslut inom
tva mdnader fran det att ansékan
gavs in, ska inspektionen under-
rétta sékanden om skdlen for detta.
Sokanden far direfter begdra for-
klaring av domstol att drendet ono-
digt uppehdlls.

En begdran om forklaring ska
géras hos allmdn forvaltningsdom-
stol. Prévningstillstand krdvs vid
overklagande till kammarrditten.

Om Finansinspektionen inte har
meddelat beslut som avses i forsta
stycket inom tva mdnader fran det
att en forklaring har limnats, ska
ansékan anses ha avslagits.

Denna lag triader i kraft den 1 juli 2019.



2.10  Forslag till lag om dndring i lagen (2016:1306)
med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2016:1306) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning

dels att rubriken narmast fore 2 kap. 2 § ska lyda ”Offentliggérande av
insiderinformation”,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 2 kap. 2 a §, av f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
2a§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om pd vilket
sprak insiderinformation ska offent-
liggoras.

Denna lag trdder i kraft den 1 juli 2019.
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3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och radet utfirdade i juni 2017 forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras nér
véardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG, kallad prospekt-
forordningen. Den trddde i kraft den 20 juli 2017 och flertalet av bestim-
melserna i forordningen ska tillimpas fr.o.m. den 21 juli 2019. Foérord-
ningen finns i bilaga 1.

I oktober 2017 utfardades Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/1991 av den 25 oktober 2017 om &ndring av férordning (EU)
nr 345/2013 om europeiska riskkapitalfonder och forordning (EU) nr
346/2013 om europeiska fonder for socialt foretagande. Forordningen
finns i bilaga 2.

Under forhandlingarna om de bada EU-forordningarna har fakta-
promemorior uppréttats och dverlamnats till riksdagen (2015/16:FPM25
och 2015/16:FPM121).

Inom Finansdepartementet uppréttades i juli 2018 promemorian
Kompletterande bestaimmelser till EU:s prospektforordning. En samman-
fattning av promemorian finns i bilaga 3. Promemorians lagforslag finns i
bilaga 4. Promemorian har remissbehandlats. En forteckning ver remiss-
instanserna finns i bilaga 5. Remissvaren finns tillgéngliga i Finans-
departementet (Fi2018/02700/V).

Regeringen gav i december 2016 en sérskild utredare i uppdrag att
analysera och ldmna forslag pa hur marknaden for grona obligationer kan
fraimjas (dir. 2016:109). Utredningen, som tog namnet Utredningen om
grona obligationer, redovisade sitt uppdrag i december 2017. Utredningen
foreslar i betdnkandet Att frimja grona obligationer (SOU 2017:115) bl.a.
att det vid anpassningen av svensk ratt till prospektforordningen ska
inforas ett krav pd sddan miljoinformation som relaterar till en gron
obligation i regleringen av nyckelinformationens innehéll. Betéinkandet
har remissbehandlats. Remissvaren finns tillgdngliga i Finansdeparte-
mentet (Fi2018/00116/FMASTAB).

I denna proposition behandlas promemorians forslag och utredningens
forslag i den del som ror prospekt.

Lagradet

Regeringen beslutade den 7 februari 2019 att inhdmta Lagradets yttrande
over de lagforslag som finns i bilaga 6. Lagradets yttrande finns i bilaga 7.

Regeringen har i propositionen foljt Lagradets forslag och synpunkter.
Lagradets forslag och synpunkter behandlas i avsnitten 7.4, 7.5 och 8.3
och i forfattningskommentaren.



4 EU:s prospektforordning

4.1 Bakgrund

Ett prospekt ska innehdlla den nddvindiga information som &r visentlig
for att en investerare ska kunna goéra en vélgrundad bedémning av i huvud-
sak emittenten och vérdepapperen. Med vardepapper avses i prospekt-
forordningen Overlatbara viardepapper med undantag for penningmark-
nadsinstrument som har en 16ptid pa mindre &n tolv ménader (artikel 2 a).
Ett exempel pé en situation nér virdepapper erbjuds till allménheten ar nar
ett aktiebolag genomfor en nyemission dér allménheten erbjuds att teckna
aktier i bolaget. Ett annat exempel 4r nér ndgon med ett stort innehav av
t.ex. aktier i ett bolag erbjuder allménheten att kopa dessa. Ett prospekt ska
innehélla den nddvindiga information om emittenten och vardepapperen
som dr visentlig for att en investerare ska kunna gora en vélgrundad
beddmning av bl.a. emittentens finansiella stéllning och framtidsutsikter
samt av virdepapperen.

I dag finns bestimmelser om prospekt i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument och Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2007:17) om verksamhet pd marknadsplatser (11 a kap.). Viss sjédlvreg-
lering finns dven genom boérsernas och MTF-plattformarnas regelverk pa
omradet. Enligt dessa regelverk ska foretag som ansdker om upptagande
av vérdepapper till handel och inte omfattas av prospektkrav upprétta ett
dokument med viss information som investerarna ska kunna ldgga till
grund for sin investering.

Bestdmmelserna om prospekt i lagen om handel med finansiella instru-
ment genomfor i svensk ritt Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentlig-
goras nér vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och
om dndring av direktiv 2001/34/EG (prospektdirektivet) (se prop.
2004/05:158 och SFS 2005:833). Direktivet kompletteras av kommis-
sionens forordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genom-
forande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG i fraga om
informationen i prospekt, dessas format, inforlivande genom hénvisning
samt offentliggdrande av prospekt och annonsering (kommissionens
genomforandeférordning). Forordningen innehéller bl.a. detaljerade
bestdmmelser om innehéllet i olika typer av prospekt.

Ar 2012 dndrades prospektreglernas innehall till viss del till foljd av
Europaparlamentets och radets direktiv 2010/73/EU av den 24 november
2010 om éandring av direktiv 2003/71/EG om de prospekt som ska
offentliggoras nér virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och av direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insynskraven
angéende upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till
handel pé en reglerad marknad (dndringsdirektivet) (se prop. 2011/12:129
och SFS 2012:378).

I juli 2017 antog Europaparlamentet och radet prospektforordningen.
Genom forordningen upphdvs prospektdirektivet och kommissionens
genomforandeférordning.
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4.2 EU-forordningens innehéll
4.2.1 Syfte och tillimpningsomrade

Prospektforordningen syftar till att sdkerstélla investerarskydd och mark-
nadseffektivitet samtidigt som den inre kapitalmarknaden stérks (skél 7).
Forordningen utgér dven ett viktigt steg mot fullbordandet av kapital-
marknadsunionen. Syftet med kapitalmarknadsunionen &r att hjélpa fore-
tag att fa tillgang till mer diversifierade kapitalkéllor inom EU, bidra till
marknadseffektivitet och ge investerare och sparare ytterligare mojligheter
att anvinda sina pengar pa ett mer effektivt sitt for att stirka tillvixten och
skapa arbetstillfallen (skal 1).

Prospektforordningen faststéller krav for uppréttande, godkédnnande och
spridning av prospekt som ska offentliggéras nir virdepapper erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad som é&r
beldgen eller bedriver verksamhet inom en medlemsstat (artikel 1.1).

4.2.2 Skyldighet att uppriitta prospekt och undantag

Enligt prospektforordningen far viardepapper endast erbjudas till allmén-
heten eller tas upp till handel pé en reglerad marknad inom EU efter det
att ett prospekt har offentliggjorts (artikel 3). Med virdepapper avses
overlatbara virdepapper enligt den definition som finns i artikel 4.1.44 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella instrument och om &andring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (MiFID II), med undantag for
penningmarknadsinstrument enligt den definition som finns i samma
direktiv (artikel 4.1.17) som har en 16ptid p4 mindre &n tolv ménader
(artikel 2 a 1 prospektforordningen). Definitionen har genomforts i lagen
om vérdepappersmarknaden (prop. 2016/17:162 s. 246 f.). Med overlat-
bara vérdepapper avses i svensk rétt saledes véardepapper som kan bli
foremal for handel pa kapitalmarknaden (1 kap. 4 § forsta stycket), vilket
inte omfattar aktier i privata aktiebolag (prop. 2006/07:115 s. 281-283).

Varje ny omstandighet av betydelse, sakfel eller vésentliga felaktigheter
i prospekt som kan paverka beddmningen av vérdepapperen och som
uppkommer eller uppmérksammas mellan tidpunkten for godkénnandet av
prospektet och utgéngen av antingen erbjudandeperioden eller den tid-
punkt d& handeln pa en reglerad marknad paborjas ska uppges i ett tilldgg
till prospektet (artikel 23 i prospektférordningen).

Frén kravet pa att uppritta prospekt finns en rad undantag. Undantagen
avser vissa typer av vardepapper som faller utanfor prospektférordningens
tillampningsomrade (artikel 1.2) eller erbjudanden av virdepapper till
allménheten och vissa fall nar vardepapper tas upp till handel pa en
reglerad marknad, vilka i och for sig omfattas av prospektférordningen
men dr undantagna fran prospektskyldighet (artikel 1.4 och 1.5). Nér det
giller olika typer av vardepapper behdver forordningen t.ex. inte tillimpas
pa andelar som emitteras av foretag for kollektiva investeringar som inte
ar av sluten typ (t.ex. virdepappersfonder och specialfonder) eller icke-
aktierelaterade vardepapper emitterade av en medlemsstat eller av en med-
lemsstats regionala eller lokala myndigheter, av internationella offentliga



organ i vilken en eller flera medlemsstater 4r medlemmar, av Europeiska
centralbanken eller medlemsstaternas centralbanker (artikel 1.2).

Prospektkravet i prospektforordningen géller inte heller for erbjudanden
av virdepapper till allménheten for ett sammanlagt belopp i unionen pa
mindre &n 1 miljon euro under en tolvménadersperiod (artiklarna 1.3 och
3.2). Medlemsstaterna fir vilja ett troskelvérde upp till 8 miljoner euro
under vilket detta undantag ska gélla. Medlemsstaterna far dven infora
nationella informationskrav som ska tillimpas under troskelvardet. I pro-
spektdirektivet anges i stéllet att erbjudanden till allmidnheten under-
stigande 5 miljoner euro faller utanfor direktivets tillimpningsomrade,
samtidigt som skyldigheten att offentliggdra ett prospekt inte ska gélla for
erbjudanden av vérdepapper for ett sammanlagt vederlag pd under
100 000 euro berdknat for en tolvmanadersperiod (artiklarna 3.2 e och
1.2 h). I praktiken innebér det att troskelvérdena i prospektforordningen i
direktivet motsvaras av det hogre troskelviardet 5 miljoner euro och det
lagre pa 100 000 euro. Det hogre troskelvéirdet uppgick ursprungligen i
prospektdirektivet till 2,5 miljoner euro innan det &ndrades genom
andringsdirektivet. I avsnitt 6.2 behandlas frigan om vilket troskelvérde
som bor gélla i svensk rétt.

Ytterligare undantag fran prospektskyldighet géller enligt prospekt-
forordningen nér vérdepapper erbjuds till allménheten i samband med ett
offentligt uppkopserbjudande eller erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas i
samband med en fusion eller delning under forutsattning att ett dokument
som gjorts tillgdngligt for allménheten som beskriver transaktionen och
dess inverkan pa emittenten offentliggors (artikel 1.4 f och g).

Nér virdepapper tas upp till handel pé en reglerad marknad kan undan-
tag fran prospektskyldighet goras t.ex. om vardepapperen ir utbytbara mot
vérdepapper som redan har tagits upp till handel pa samma reglerade
marknad, under forutséttning att de under en tolvménadersperiod utgor
mindre dn 20 procent av det antal virdepapper som redan tagits upp till
handel p& samma reglerade marknad (artikel 1.5 forsta stycket a). I pro-
spektdirektivet omfattar motsvarande undantag endast aktier (artikel
4.2 a). Det undantaget har i svensk ratt genomforts i en bestimmelse i
lagen om handel med finansiella instrument (2 kap. 6 § 1). Enligt den
bestimmelsen ska antalet aktier utgéra mindre @n 10 procent av det antal
aktier som redan har tagits upp till handel pa samma reglerade marknad.
Hojningen av grénsvérdet fran 10 till 20 procent borjade tillimpas den
21 juli 2017 (artikel 49.2 i prospektforordningen).

Andra undantag enligt prospektforordningen nér vardepapper tas upp till
handel pa en reglerad marknad avser aktier som har tillkommit genom
konvertering eller utbyte av andra virdepapper eller efter utdvande av
rattigheter som, under vissa forutsittningar, ar forenade med andra vérde-
papper (artikel 1.5 forsta stycket b). Till skillnad frén nér det giller mot-
svarande undantag i prospektdirektivet (artikel 4.2 g) har det dock inforts
en begriansning enligt vilken de nya aktierna maste utgéra mindre &n
20 procent av det antal aktier av samma kategori som redan tagits upp till
handel. Den begransningen géller inte alltid, t.ex. om ett prospekt tidigare
har upprittats i samband med ett erbjudande av de vardepapper som ger
atkomst till aktierna (artikel 1.5 andra stycket). Nar viardepapper tas upp
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till handel pa en reglerad marknad i samband med ett offentligt uppkops-
erbjudande, en fusion eller delning géller motsvarande undantag som nér
vardepapper erbjuds till allménheten (artikel 1.5 forsta stycket e och f).

Undantagen fran prospektskyldighet som géller erbjudanden till allmén-
heten och upptagande till handel pé en reglerad marknad kan i de flesta
fall kombineras (artikel 1.6).

Pé samma sitt som i prospektdirektivet anges i prospektférordningen att
vidareforséljningar av viardepapper ska betraktas som separata erbjudan-
den (artikel 3.2 andra stycket i direktivet och artikel 5.1 forsta stycket i
forordningen). Om t.ex. en placering av vérdepapper sker via finansiella
mellanhénder, t.ex. ett viardepappersinstitut, ska ett prospekt uppréttas om
inte ndgot av undantagen é&r tillampligt (jfr prop. 2004/05:158 s. 171). Det
finns dock ytterligare ett undantag som innebér att det vid aterforséljning
av virdepapper via finansiella mellanhinder inte krdvs ett nytt prospekt
om det finns ett giltigt prospekt och emittenten eller den person som an-
svarar for upprittandet av ett sddant prospekt i ett skriftligt avtal god-
kinner att det anvinds (artikel 5.1 andra stycket i forordningen). Icke-
aktierelaterade virdepapper far inte aterforséljas till icke-kvalificerade
investerare utan att ett prospekt lampligt for sddana investerare upprittas,
om ett redan upprittat prospekt ror upptagande till handel pa en reglerad
marknad, eller ett segment dérav, till vilket endast kvalificerade
investerare kan fa tilltrade (artikel 5.2).

Aven om prospektskyldighet inte géller for att ett erbjudande faller utan-
for prospektforordningens tillimpningsomréade (artikel 1.3) eller omfattas
av ett undantag (artiklarna 1.4, 1.5 och 3.2) har emittenter, erbjudare eller
personer som ansdker om upptagande till handel pa en reglerad marknad
mdjlighet att upprétta ett prospekt frivilligt (artikel 4.1). Ett sddant pro-
spekt som godkdnns av den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten
ska omfattas av de rattigheter och skyldigheter som géller i forhallande till
andra prospekt enligt forordningen (artikel 4.2).

4.2.3 Innehillet i prospekt
Inledning

Ett prospekt ska innehalla den nddvindiga information som &r vdsentlig
for att en investerare ska kunna gora en vilgrundad beddmning av
emittentens och en eventuell garants ekonomi och framtidsutsikter och de
rattigheter som &r forenade med virdepapperen, skélen till emissionen
samt emissionens effekt pd emittenten (artikel 6 i prospektférordningen).
Informationen kan variera bl.a. beroende pé emittentens art och typen av
virdepapper.

Enligt Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2016/1011 av
den 8 juni 2016 om index som anvands som referensvérden for finansiella
instrument och finansiella avtal eller for att méta investeringsfonders
resultat, och om dndring av direktiven 2008/48/EG och 2014/17/EU och
forordning (EU) nr 596/2014 (férordningen om referensvérden) ska ett
prospekt som avser Overlatbara virdepapper eller andra investerings-
produkter som hanvisar till ett referensvérde, utover den information som
kréavs enligt prospektférordningen, dven innehalla tydlig och vél synlig
information om huruvida referensvérdet har tillhandahéllits av en



administratér som ingér i Europeiska virdepappers- och marknads-
myndighetens (Esma) register 6ver administratérer och referensvirden
(artikel 29.2).

Informationen i prospekt ska vara skriftlig, kortfattad och lattbegriplig
sa att den enkelt kan analyseras. Prospektet kan uppréttas som ett samman-
hingande dokument eller separata delar som bestir av ett registrerings-
dokument (innehéllande information om emittenten), en vérdepappersnot
(innehallande information om vérdepapperen) och, i tillampliga fall, en
sammanfattning. Ett prospekt ska vara giltigt under en tid av tolv manader
efter godkdnnandet (artikel 12.1 i prospektforordningen). Om prospektet
bestar av separata dokument ska giltighetstiden borja gélla fran god-
kénnandet av viardepappersnoten.

Kommissionen har antagit en delegerad akt som innehéller bestimmel-
ser om formatet for ett prospekt, ett grundprospekt och slutliga villkor samt
mallar for den sérskilda information som ska ingé i ett prospekt bl.a. i syfte
att undvika duplicering av information nér ett prospekt bestir av separata
dokument. Den delegerade akten har &nnu inte publicerats i Europeiska
unionens officiella tidning.

Prospektsammanfattningen

Prospektsammanfattningen ska utgéra en introduktion till prospektet och
syftar till att informera investerarna om typen av och riskerna med emit-
tenten, garanten och de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel
pa en reglerad marknad (artikel 7 i prospektforordningen). Sammanfatt-
ningen ska besta av fyra avsnitt: en inledning med varningar, nyckel-
information om emittenten, nyckelinformation om véirdepapperen och
nyckelinformation om erbjudandet eller upptagandet till handel pa en
reglerad marknad (artikel 7.4). Genom sammanfattningen ska en
investerare bl.a. bli varnad om att varje beslut om investering bor baseras
pa en bedéomning av sdvdl sammanfattningen som Gvriga delar av pro-
spektet, att investeraren kan riskera att forlora hela eller delar av det
investerade kapitalet och att civilrdttsligt ansvar endast kan krdvas om
sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med ovriga
delar av prospektet eller om den inte, tillsammans med de andra delarna
av prospektet, ger nyckelinformation (artikel 7.5 andra stycket b, ¢ och e).
Genom sammanfattningen ska en investerare dessutom bl.a. i reda pa
vem emittenten &r, finansiell nyckelinformation om emittenten, specifika
nyckelrisker for emittenten, vardepapperens viktigaste egenskaper och
nyckelrisker och var viardepapperen kommer att handlas, pé vilka villkor
och enligt vilken tidsplan investering kan ske, om erbjudaren eller den
person som tar upp védrdepapperen till handel dr annan 4n emittenten,
varfor prospektet upprattas och, i forekommande fall, om vérdepapperen
omfattas av en garanti (artikel 7.6 och 7.7).

Esma har utarbetat forslag till tekniska standarder for att ange det
innehdll och format som finansiell nyckelinformation ska ha. Kommis-
sionen har antagit sddana tekniska standarder men de har &nnu inte
publicerats i Europeiska unionens officiella tidning.
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Ett universellt registreringsdokument

Som ndmns ovan kan ett prospekt bestd av tre delar, dvs. en samman-
fattning, ett registreringsdokument och en vérdepappersnot. I prospekt-
forordningen finns en mdjlighet for vissa emittenter att i stéllet for ett
registreringsdokument upprétta ett universellt registreringsdokument som
en del av ett prospekt. Denna mdjlighet ar ny i forhéllande till prospekt-
direktivet. Mojligheten kan t.ex. vara intressant for en emittent som fatt
statusen frekvent emittent och darigenom, under vissa forutsittningar, har
ritt till ett snabbare godkdnnandeforfarande (artiklarna 9.11 och 20.6 i
forordningen). Frekventa emittenter dr sddana emittenter som ofta soker
finansiering péd kapitalmarknaderna och dérfor bor erbjudas sérskilda
format for registreringsdokument och prospekt samt sarskilda forfaranden
for ingivande och godkdnnande, sa att de ges mer flexibilitet och snabbt
kan utnyttja marknadsmdjligheter (skdlen 34 och 39). En emittent vars
vardepapper tas upp till handel pa en reglerad marknad eller en MTF-
plattform far alltsd en mojlighet att frivilligt varje rakenskapséar uppritta
ett universellt registreringsdokument med information om foretagets
organisation, verksamhet, finansiella stdllning, inkomster, framtidsutsik-
ter, styrning och aktieinnehav (artikel 9). Ett universellt registrerings-
dokument ska lamnas in for godkédnnande till den behoriga myndigheten i
emittentens hemmedlemsstat. En emittent som tva pd varandra foljande
rakenskapséar har fatt ett universellt registreringsdokument godként ska
anses vilkdnd hos den behdriga myndigheten, vilket innebér att efter-
foljande universella registreringsdokument kan ges in utan forhands-
godkinnande och granskas i efterhand av den behoriga myndigheten. Néar
marknadsforhéllandena blir gynnsamma for ett erbjudande av vardepapper
eller upptagande till handel pa en reglerad marknad kan en emittent med
ett godként registreringsdokument uppratta ett prospekt genom att lagga
till en vardepappersnot och en sammanfattning (skél 39).

Kommissionen har antagit en delegerad akt som specificerar kriterierna
for forfarandet for granskning och 6versyn av det universella registrerings-
dokumentet och eventuella &ndringar av det och forfarandena for god-
kénnande och ingivande av sddana dokument samt de villkor enligt vilka
en emittent kan forlora sin status som frekvent emittent. Den delegerade
akten har d4nnu inte publicerats i Europeiska unionens officiella tidning.

Grundprospekt

Ett grundprospekt far upprittas for icke-aktierclaterade vérdepapper
inbegripet warranter och ska innehélla nddvéndig information om
emittenten och de véirdepapper som erbjuds eller tas upp till handel pa en
reglerad marknad (artikel 8). Ett grundprospekt ska bl.a. innehélla en mall
for slutliga villkor som ska fyllas i for varje enskild emission och fér besta
av ett dokument eller flera separata dokument.

En warrant 4r en sorts option som ger innehavaren réttigheten, men inte
skyldigheten, att kopa eller sdlja en underliggande tillgéng till ett bestdmt
pris innan eller vid en bestimd framtida tidpunkt. Utméarkande for
warranter dr att de i regel har betydligt langre tidshorisont dn vanliga
optioner och att de vanligtvis utfardas av ett viardepappersinstitut. Vidare
ar en warrant Gverlatbar.



4.2.4 Enklare prospekt i vissa fall

Forenklade regler for sekunddremissioner

Prospektforordningen innehéller en ny mojlighet i forhallande till
prospektdirektivet for vissa emittenter och erbjudare att under vissa
forutséttningar upprétta forenklat prospekt for sekunddremissioner vid
erbjudande av vardepapper till allménheten eller upptagande till handel av
vardepapper pa en reglerad marknad (artikel 14 i forordningen). Den
mojligheten omfattar erbjudare och emittenter av viardepapper som konti-
nuerligt har tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller en tillvéxt-
marknad for sma och medelstora foretag under som minst de senaste
18 ménaderna och, nér det géller emittenten, som emitterar virdepapper
som &r utbytbara mot redan emitterade vardepapper (artikel 14.1 forsta
stycket a och c). De forenklade reglerna ar dven tillimpliga pa emittenter
av aktierelaterade vardepapper som kontinuerligt har tagits upp till handel
pa en reglerad marknad eller en tillvixtmarknad foér smé och medelstora
foretag under som minst de senaste 18 manaderna och som emitterar icke-
aktierclaterade vardepapper (artikel 14.1 forsta stycket b). Ett forenklat
prospekt ska bestd av en sammanfattning, ett sérskilt registrerings-
dokument och en sérskild vérdepappersnot och innehalla relevant
begrinsad information om emittenten, vérdepapperen och skédlen for
emissionen (artikel 14.1 andra stycket och 14.2).

Kommissionen har antagit en delegerad akt som specificerar den be-
griansade information som ska inga i ett forenklat prospekt. Den delegerade
akten har dnnu inte publicerats i Europeiska unionens officiella tidning.

Forenklade regler for bl.a. smd och medelstora foretag

I géllande ritt finns en mojlighet for emittenter som utgors av sma och
medelstora foretag eller foretag med begrinsat borsvirde som erbjuder
vérdepapper till allménheten eller tar upp vérdepapper till handel pd en
reglerad marknad att uppritta ett registreringsdokument innehéllande s.k.
proportionerlig information (artikel 26 b i kommissionens genomfrande-
forordning). Innehallet i registreringsdokumentet framgar av bilaga XXV
till kommissionens genomforandeférordning och bestar av uppgifter som
maste ingd i ett prospekt med beaktande av bl.a. skillnader i verksamhet
och storlek mellan emittenter, sirskilt nar det giller sm& och medelstora
foretag (artikel 7.1 och 7.2 e i prospektdirektivet).

For att uppfylla ett av kapitalmarknadsunionens centrala mal — att under-
latta tillgdngen till finansiering pa kapitalmarknaderna for sma och medel-
stora foretag i unionen — har det ansetts 1dmpligt att genom prospektforord-
ningen inrétta ett sarskilt proportionellt regelverk fér smé och medelstora
foretag, s.k. EU-tillvaxtprospekt. Eftersom sddana foretag vanligtvis
behover anskaffa forhallandevis ldgre belopp &n andra emittenter, kan
kostnaden for att uppritta standardprospekt bli oproportionellt hg och
avskricka dem fran att erbjuda sina vardepapper till allmédnheten (skél 51).
Till skillnad fran de forenklade regler i gillande ritt som ndmns ovan far
EU-tillvaxtprospekt endast upprittas av emittenter som inte har vérde-
papper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad (artikel 15).
Emittenterna kan antingen utgéras av sma och medelstora foretag eller av
emittenter med ett genomsnittligt borsvirde pad mindre dn 500 000 000

Prop. 2018/19:83

47



Prop. 2018/19:83

48

euro (berdknat pa slutkursen for de tre foregdende kalenderéren) vars
vardepapper handlas eller ska handlas pé en tillvixtmarknad for sma och
medelstora foretag. Definitionen av smi och medelstora foretag har
utvidgats till att omfatta dels samma typer av foretag som omfattades av
prospektdirektivets definition, dels foretag som hade ett genomsnittligt
borsvirde som understeg 200 000 000 euro berdknat pé slutkurser for de
tre foregaende kalenderaren. De senare foretagen dr sadana som i MiFID I1
definieras som sma och medelstora foretag (artikel 4.1.13). EU-tillvaxt-
prospekt kan dven upprittas av emittenter vars sammanlagda belopp i
unionen for erbjudande av viardepapper till allminheten inte Gverstiger
20 000 000 euro berdknat under en tolvménadersperiod, forutsatt att
antalet anstillda under foregaende rikenskapsar uppgick till hogst 499 och
att emittenterna inte har nagra vardepapper som handlas pa en MTF-platt-
form. Dessutom far erbjudare av virdepapper som har emitterats av
nyssndmnda emittenter upprétta EU-tillvaxtprospekt. Ett EU-tillvéxtpro-
spekt ska bestd av en sdrskild sammanfattning, ett sirskilt registrerings-
dokument och en sirskild viardepappersnot.

Kommissionen har antagit en delegerad akt som specificerar det be-
gransade innehéll, det standardiserade format och den standardiserade
ordningsfoljden som ett EU-tillvaxtprospekt ska ha. Den delegerade akten
har &nnu inte publicerats i Europeiska unionens officiella tidning.

4.2.5 Granskning, godkinnande och offentliggorande
av prospekt

Ett prospekt far offentliggéras forst efter att prospektet har godkénts av
den relevanta behoriga myndigheten (artikel 20.1 i prospektférordningen).
Godkinnande ska som huvudregel ske inom tio arbetsdagar fr.o.m.
inldimnandet av ett utkast till prospekt forutsatt att prospektet ar full-
standigt (artikel 20.2 forsta stycket). Den behdriga myndigheten kan
nadmligen begéira komplettering av uppgifter i ett prospekt (artikel 20.4).
For ett erbjudande till allménheten av en emittent som varken har vérde-
papper som dr upptagna till handel pé en reglerad marknad eller tidigare
har erbjudit vardepapper till allménheten géller en tidsfrist pa 20 dagar for
beddmning av det forsta utkastet till prospekt. Ett snabbare godkédnnande-
forfarande pa fem arbetsdagar fr.o.m. inlamnandet giller for prospekt som
bestar av separata dokument och upprittas av s.k. frekventa emittenter
(artikel 20.6, se dven avsnitt 4.2.4). Senast dagen efter att den som
uppréttat prospektet fatt besked om att det har godkénts ska den behoriga
myndigheten underritta Esma om godkédnnandet och ldmna Esma en
elektronisk kopia av prospektet (artikel 20.2 tredje stycket och artikel 21.5
andra stycket). Den behdriga myndigheten ska pa sin webbplats tillhanda-
halla information om forfarandet for granskning och godkénnande av
prospekt. Pé begéran av den som har upprittat prospektet kan det i stéllet,
om vissa forutséttningar &r uppfyllda, godkénnas av den behdriga myndig-
heten i en annan medlemsstat (artikel 20.8).

Kommissionen har antagit en delegerad akt som specificerar kriterierna
for granskning av prospekt. Den delegerade akten har &nnu inte publicerats
i Europeiska unionens officiella tidning.



Esma har utarbetat riktlinjer i friga om de behoriga myndigheternas
forfarande for granskning och godkénnande av prospekt i syfte att frimja
enhetlighet inom EU (artikel 20.12). Esma ska &ven anordna och genom-
fora en sakkunnigbedémning av de behoriga myndigheternas forfaranden
for granskning och godkénnande och dérigenom bl.a. undersoka hur olika
metoder som anvinds av de behdriga myndigheterna paverkar emittenter-
nas férméga att anskaffa kapital 1 unionen (artikel 20.13).

Efter att ett prospekt har godkénts ska det offentliggdras av emittenten,
erbjudaren eller den person som anséker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad. Det ska goras tillgéngligt for allménheten senast vid den
tidpunkt da erbjudandet borjar gélla eller vardepapperen tas upp till handel
pa en reglerad marknad (artikel 21.1 forsta stycket). Om ett vardepapper
utgors av en kategori aktier som upptas till handel pa en reglerad marknad
for forsta gangen och det ror sig om det forsta erbjudandet till allménheten,
ska prospektet emellertid goras tillgéngligt for allménheten minst sex dag-
ar innan erbjudandet loper ut (artikel 21.1 andra stycket). Prospektet ska
offentliggdras pad webbplatsen for den som har uppréttat det, pd webb-
platsen for finansiella mellanhénder som placerar eller séljer virdepapper-
en eller paA webbplatsen for den reglerade marknad dir upptagande till
handel ska ske alternativt for operatéren av MTF-plattformen (artikel
21.2). Det ska hallas tillgdngligt pd dessa webbplatser under tio ars tid
(artikel 21.7). Aven den behoriga myndigheten och Esma ska offentliggéra
godkédnda prospekt (artikel 21.5-21.7).

Esma har utarbetat forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
niarmare specificera kraven for offentliggérande av prospekt. Kommis-
sionen har antagit de tekniska standarderna men de har &nnu inte publi-
cerats i Europeiska unionens officiella tidning.

Ett tillagg till prospekt ska upprittas utan onddigt drdjsmal och god-
kénnas inom maximalt fem arbetsdagar och offentliggdras p& samma sétt
som ett prospekt (artikel 23.2).

Ett godként prospekt ska vara giltigt i varje virdmedlemsstat forutsatt
att anmailan av prospektet gors till Esma och den behériga myndigheten i
varje virdmedlemsstat (artikel 24.1). Med vidrdmedlemsstat avses alla
medlemsstater som inte utgdr hemmedlemsstat dar virdepapper erbjuds
till allménheten eller ansdkan om att ta upp vardepapper till handel pa en
reglerad marknad gors (artikel 2 n).

4.2.6 Grinsoverskridande erbjudanden och upptagande
till handel pa en reglerad marknad

Anmdlan av prospekt m.m.

P& begéran av den person som har upprittat ett prospekt ska den behdriga
myndigheten i hemmedlemsstaten anmaéla till den behdriga myndigheten i
en viardmedlemsstat och till Esma att godkdnnande skett (artikel 25.1 och
25.3 i prospektforordningen). Esma ska inrdtta en anmélningsportal for
detta dndamal. Esma har utarbetat forslag till tekniska standarder for att
bl.a. specificera de tekniska arrangemang och de standardformuldr och
mallar som krévs for att anmélningsportalen ska fungera. Kommissionen
har antagit de tekniska standarderna men de har dnnu inte publicerats i
Europeiska unionens officiella tidning.
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I prospektforordningen finns bestimmelser om det sprak pa vilket
prospekt ska avfattas (artikel 27). Liksom i prospektdirektivet &r utgangs-
punkten att den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten avgor vilket
sprak som godtas. Nér virdepapper erbjuds till allménheten eller ans6kan
om upptagande till handel pa en reglerad marknad gors i flera medlems-
stater inklusive hemmedlemsstaten, ska prospektet dven avfattas pd ett
sprék som godtas av de behdriga myndigheterna i respektive vérd-
medlemsstat eller pa ett ”sprék som allmidnt anvdnds i internationella
finanskretsar”, dvs. engelska. Den behoriga myndigheten i vardmedlems-
staten ska krdva att prospektsammanfattningen gors tillgédnglig pa
medlemsstatens officiella sprak eller pé ett annat sprak som godtas av den
behoriga myndigheten (artikel 27.2 och 27.3 i forordningen).

Anmdlan av registreringsdokument eller universella
registreringsdokument

Emittenter och erbjudare av vissa icke-aktierelaterade vardepapper eller
personer som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad
av sddana vardepapper och emittenter som ér etablerade i tredjeland kan
vélja en hemmedlemsstat for godkdnnande av ett prospekt och en annan
hemmedlemsstat for godkidnnande av ett registreringsdokument eller
universellt registreringsdokument (artikel 26.1 i prospektférordningen).
I dessa fall kan den behoriga myndighet som har godként registrerings-
dokumentet eller det universella registreringsdokumentet pa begéran av
emittenten, erbjudaren, den person som har ansokt om upptagande till
handel pa en reglerad marknad eller den som ansvarar for uppréttandet av
dokumentet anméla till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten
for godkannande av prospekt och till Esma att registreringsdokumentet har
godkints (artikel 26.2). Anledningen till det &r att registreringsdokumentet
far anvéndas som en del av prospektet som ska godkénnas av den behdriga
myndigheten i hemmedlemsstaten for godkdnnande av prospekt (artikel
26.3 forsta stycket). Esma far utarbeta utkast till tekniska standarder som
ska antas av kommissionen for att bl.a. specificera standardformuldr och
mallar som krévs for denna anmaélan (artikel 26.6). Esma har inte utarbetat
nagra sddana utkast till tekniska standarder.

Sdrskilda regler for emittenter som dr etablerade i ett tredjeland

En emittent fran ett tredjeland som har for avsikt att erbjuda véardepapper
till allménheten i EU eller att ansdka om upptagande till handel pa en
reglerad marknad i EU med ett prospekt som har upprittats i enlighet med
prospektforordningen ska inhdmta godkdnnande fran den behdriga myn-
digheten i sin hemmedlemsstat (artikel 28). Ett sddant prospekt omfattas
av forordningen pa samma sétt som andra prospekt, och emittenten frén
tredjeland star under tillsyn av den behoériga myndigheten i hemmedlems-
staten. Hemmedlemsstaten for en emittent fran tredjeland kan variera i
olika fall, vilka faststills i prospektférordningen (artikel 2 mii och iii).
Exempelvis kan hemmedlemsstaten faststéllas genom att emittenten,
erbjudaren eller personen som ansdker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad viljer mellan den medlemsstat dar vardepapperen avses
erbjudas allmédnheten for forsta géngen eller dar den forsta ansékan om



upptagande till handel pa en reglerad marknad gors. Under vissa forutsétt-
ningar far en behdrig myndighet i hemmedlemsstaten for en emittent fran
tredjeland godkinna prospekt som upprittas enligt, och omfattas av, den
nationella rétten i tredjelandet (artikel 29.1). Kommissionen far fatta ett
genomfOrandebeslut som faststéller att informationskraven i lagstiftningen
i det tredjelandet 4r likvardiga med kraven i forordningen (artikel 29.3).

I syfte att bekdmpa penningtvitt och finansiering av terrorism ska vid
tillimpning av ndmnda bestimmelser om emittenter fran tredjeland, om
det anses nddvindigt, medlemsstaternas behdriga myndigheter ingd sam-
arbetsavtal med tillsynsmyndigheter i tredjeldnder (artikel 30). Samarbets-
avtalen ska sidkerstdlla ett effektivt informationsutbyte som gor att de
behoriga myndigheterna kan utfora sina skyldigheter enligt forordningen.
Esma ska informeras om och, i forekommande fall, vara behjélplig nér ett
sadant avtal ingés. Esma far, eller ska, nir kommissionen sa kréver, ut-
arbeta forslag till tekniska standarder for att faststidlla minimiinnehéllet i
avtalen och mallen for dessa (artikel 30.4). Esma har inte utarbetat nagra
s&dana forslag till tekniska standarder.

4.2.7 Den behoriga myndigheten och dess befogenheter

Varje medlemsstat ska utse en behorig myndighet som ar ansvarig for att
sékerstdlla att bestimmelserna i prospektforordningen tillimpas (artikel
31). I forordningen anges de tillsyns- och utredningsbefogenheter som den
behoriga myndigheten atminstone ska ha enligt nationell ratt (artikel 32).
Myndigheten ska bl.a. ha rétt att fa tillgang till information och doku-
mentation, ratt att forbjuda ett erbjudande av vardepapper till allméanheten
eller upptagande till handel pa en reglerad marknad och att genomfora
platsundersokningar (artikel 32.1 forsta stycket b, ¢, f och n). Befogen-
heterna ska kunna utdvas direkt, i samarbete med eller genom delegering
till andra myndigheter eller genom hénvéandelse till de behdriga réttsliga
myndigheterna (artikel 32.2).

Den behoriga myndigheten ska ocksd ha mdjlighet att besluta om
administrativa sanktioner, sdsom sanktionsavgifter, vid dvertrddelser av
forordningen (artikel 38). I forordningen fastslas ocksa skyldigheter for de
behoriga myndigheterna att samarbeta och utbyta information sinsemellan
och med Esma (artiklarna 33 och 34).

4.2.8 Det fortsatta arbetet inom EU

Som framgar i avsnitten 4.2.3—4.2.6 foljer det av prospektforordningen att
kommissionen ska anta delegerade akter och genomforandeakter pa ett
antal omraden. Esma har den 17 juli 2018 publicerat forslag till tekniska
standarder for tillsyn som ror finansiell nyckelinformation som ska finnas
i en prospektsammanfattning, offentliggdrande av prospekt, annonsering
och tekniska arrangemang for anmélningar av prospekt. Dessa har over-
lamnats till kommissionen for antagande. Kommissionen har antagit de
tekniska standarderna men de har &nnu inte publicerats i Europeiska
unionens officiella tidning. Esma har dven ldmnat tekniska rad till
kommissionen rérande innehallet och formatet for olika typer av prospekt,
inklusive EU-tillvaxtprospekt, och rorande granskning och godkénnande
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av prospekt. Kommissionen har utarbetat ett forslag till delegerade akter
utifrdn Esmas tekniska rdd. Fram till den 26 december 2018 pagick en
offentlig konsultation av forslaget. Den 14 mars 2019 antog kommissionen
de delegerade akterna men de har &nnu inte publicerats i Europeiska
unionens officiella tidning.

Kommissionen ska fore den 21 juli 2022 liagga fram en rapport for
Europaparlamentet och radet om tillimpningen av prospektférordningen,
vid behov atféljd av ett lagstifiningsforslag (artikel 48). Rapporten ska
bl.a. innehalla en analys av om troskelviardena for undantag fran prospekt-
skyldighet behover justeras och om bestimmelserna om EU-tillvéxt-
prospekt leder till en balans mellan investerarskyddet och minskningen av
den administrativa boérdan for de personer som har rétt att anvinda ett
sadant. Rapporten ska dven innehélla en bedéomning av om det krévs
andringar for att ytterligare underldtta kapitalanskaffning for mindre fore-
tag samtidigt som en tillricklig niva pa investerarskyddet sakerstills.

Kommissionen har presenterat ett forslag till revidering av prospekt-
forordningen vilket i huvudsak innebér att Esma ska f& ansvaret for att
granska och godkénna vissa prospekt (COM(2017) 536). Forslaget inne-
bér dven att Esma ska fa vidta tillsynsatgirder och besluta om sanktioner.
For nirvarande pagar forhandlingar i Europaparlamentet och radet om for-
slaget. Kommissionen har vidare presenterat ett forslag om andring i pro-
spektforordningen vad géller frimjande av anvindning av tillvixtmark-
nader for sma och medelstora foretag (COM(2018) 331 final). Forslaget
innebdr att det ska vara mojligt for emittenter vilkas finansiella instrument
har varit upptagna till handel pa tillvixtmarknader for smé och medelstora
foretag under minst tre ar att presentera ett forenklat prospekt nér de
Overgar till att vara upptagna till handel pé en reglerad marknad. Forslagen
forhandlas for ndrvarande i Europaparlamentet och rédet och den 6 mars
2019 néddes en preliminér politisk dverenskommelse.

5 Allménna utgéngspunkter

5.1 En ny lag

Regeringens forslag: En ny lag med de bestimmelser som ar ndd-
vindiga for att komplettera EU:s prospektforordning ska inforas. De
nuvarande bestimmelserna om prospekt och vissa prospektliknande
handlingar i lagen om handel med finansiella instrument ska utmdns-
tras.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att inviinda mot
det. Juridiska fakultetsnimnden vid Stockholms universitet framhaller sér-
skilt det pedagogiska mervirdet som forslaget innebéar genom att lagstift-
ningen blir mera lattoverskadlig.

Skilen for regeringens forslag: Prospektforordningen ska tillimpas pa
prospekt som avser vardepapper som erbjuds till allmédnheten eller tas upp



till handel pé en reglerad marknad som &r beldgen eller bedriver verk-
samhet inom en medlemsstat (artikel 1.1). En EU-forordning &r direkt
tillimplig i varje medlemsstat. En sddan rittsakt varken ska eller far
inkorporeras i eller transformeras till nationell ritt. Néagra sirskilda
atgirder for att inforliva prospektforordningen med svensk rétt far Sverige
dérfor inte vidta. Nationella bestimmelser som reglerar de fragor som
regleras av forordningen maste dock upphivas for att undvika dubbel-
reglering. Det innebér for Sveriges del att bestimmelserna om prospekt i
2 kap. lagen om handel med finansiella instrument, och till viss del i 6 kap.
samma lag, bor utmonstras. I 2 b och 2 ¢ kap. lagen om handel med finan-
siella instrument finns bestimmelser om vissa prospektliknande hand-
lingar som ska uppréttas i samband med en fusion eller en delning, som
ocksa regleras i prospektforordningen. Dessa kapitel bor ocksd ut-
mdnstras. Aven i 2 a kap. samma lag, som ror offentliga uppkopserbjudan-
den, finns vissa bestimmelser som har motsvarigheter i prospektférord-
ningen och som dérfor bor utmonstras (se ndrmare avsnitt 13).

Forordningen forutsétter ocksa att medlemsstaterna infor vissa natio-
nella bestimmelser. Det krivs att varje medlemsstat utser en behdrig
myndighet som ska ansvara for att uppgifterna enligt férordningen utfors
(artikel 31.1). Vidare krévs att denna myndighet ges de befogenheter som
den enligt férordningen ska ha (artikel 32), samt att medlemsstaterna infor
sanktioner mot dvertradelser av forordningen (artikel 38.1).

Sadana kompletterande bestimmelser skulle kunna inféras genom
dndringar i de nuvarande bestimmelserna om prospekt i lagen om handel
med finansiella instrument. Den lagen har kommit att utvecklas till en
samlingsplats for olika bestimmelser som ror handel med véardepapper. Pa
senare ar har det antagits flera EU-forordningar som har kompletterats med
bestdmmelser i svensk rétt om bl.a. den behoriga myndighetens befogen-
heter och sanktioner. Sddana bestimmelser har d& inforts i en sérskild lag
med kompletterande bestdmmelser till EU-forordningen (se t.ex. lagen
[2016:1306] med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmiss-
bruksf6érordning och lagen [2017:317] med kompletterande bestammelser
till EU:s forordning om faktablad for Priip-produkter). Det ar lampligt att
pa samma sitt infora en ny kompletterande lag till prospektforordningen.
Lagen bor bendmnas lagen med kompletterande bestammelser till
EU:s prospektforordning (i denna proposition kallad kompletterings-
lagen). Samtidigt bor dven de bestimmelser i lagen om handel med
finansiella instrument som ror Finansinspektionens utredningsbefogen-
heter och sanktioner pa prospektomradet utmdnstras.

5.2 Finansinspektionen utses till behorig
myndighet

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fullgora de uppgifter
som ska skdtas av behorig myndighet enligt EU:s prospektforordning.
Det ska anges i en bestimmelse i lagen med kompletterande bestim-

melser till EU:s prospektforordning.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
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Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Varje medlemsstat ska utse en behorig
myndighet enligt prospektforordningen (artikel 31.1). Den behoriga
myndigheten ska Overvaka att férordningen f6ljs och besluta om sank-
tioner samt fullgora de uppgifter i 6vrigt som anges i forordningen. Finans-
inspektionen &r den myndighet i Sverige som har tillsyn 6ver virde-
pappersmarknaden och &r i dag behdrig myndighet enligt prospekt-
direktivet (6 kap. 1 § lagen om handel med finansiella instrument). Inspek-
tionen har ocksé ett internationellt kontaktndt med andra tillsynsmyndig-
heter, vilket &r av stor betydelse for att kunna samarbeta pa det sétt som
krévs enligt forordningen (artiklarna 33 och 34). Finansinspektionen bor
déarfor vara den behoriga myndigheten i Sverige enligt prospektforord-
ningen. Det bor anges i en bestimmelse i kompletteringslagen. Finansin-
spektionen far dirmed de befogenheter som den behdriga myndigheten har
direkt pa grund av forordningen. Det innebér att Finansinspektionen t.ex.
far ta emot prospekt for granskning och godkénnande nér Sverige antingen
ar eller viljs som hemmedlemsstat och i1 Gvrigt Gvervaka att forordningen
foljs (artiklarna 20, 28 och 29). I egenskap av behdrig myndighet blir
Finansinspektionen samtidigt skyldig att samarbeta med Esma, med
behdriga myndigheter i andra medlemsstater och med tillsynsmyndigheter
i tredjeldnder (artiklarna 30, 33 och 34).

53 Hénvisningar till EU:s prospektférordning

Regeringens forslag: Hénvisningar till EU:s prospektférordning i de
bestimmelser som foreslas ska vara dynamiska, dvs. avse forordningen
i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Hénvisningar till EU-rdttsakter kan
goras antingen statiska eller dynamiska. En statisk hdnvisning innebar att
hanvisningen avser EU-rédttsakten i en viss angiven lydelse. En dynamisk
hénvisning innebér att hdnvisningen avser EU-réttsakten i den vid varje
tidpunkt gillande lydelsen.

Prospektforordningen innebaér att det i svensk ratt maste inforas bestdm-
melser om den behdriga myndighetens utredningsbefogenheter och om
sanktioner vid 6vertradelser av férordningen. I flera av de bestimmelserna
krévs det hinvisningar till forordningen. Vilka tillsyns- och utrednings-
befogenheter den behdriga myndigheten ska ha, liksom vilken typ av
ingripanden och storleken pa de sanktionsavgifter som ska kunna beslutas
vid overtrddelser av férordningen, anges detaljerat i forordningen. Hand-
lingsutrymmet for medlemsstaterna nér det géller att infora bestimmelser
i nationell réitt &r ddrmed begrénsat. Hanvisningar till férordningen i
séddana bestimmelser bor goras for att ange vid vilka Overtradelser av
forordningen som Finansinspektionen far anvianda de befogenheter som
ges 1 kompletteringslagen. For att &ndringar i forordningen ska f4 omedel-
bart genomslag i lagen dr det lampligt att hdnvisningar till férordningen



gors dynamiska. For det fall forordningens bestimmelser skulle &ndras
vore det inte ldmpligt att det uppstar oklarheter kring de befogenheter
Finansinspektionen har for att utreda Overtrddelser av forordningen.
Hanvisningar till férordningen bor dirfor vara dynamiska nér det géller
bestimmelser om Finansinspektionens utredningsbefogenheter och om
administrativa sanktioner. Aven i andra bestimmelser som foreslas i denna
proposition bér hdanvisningarna till prospektférordningen vara dynamiska.
Det ér ocksa den hinvisningsteknik som regeringen ofta har anvént i
senare propositioner (se t.ex. prop. 2016/17:22 s.95-97 och prop.
2017/18:148 s. 36 1.).

6 Troskelvardet for prospektskyldighet

6.1 Inledning

Enligt gillande svensk ritt behover prospekt inte uppréttas nér overlatbara
vardepapper erbjuds till allmédnheten om det belopp som sammanlagt inom
EES ska betalas av investerarna under en tid av tolv manader motsvarar
hogst 2,5 miljoner euro (2 kap. 4 § forsta stycket 5 lagen om handel med
finansiella instrument). Undantaget géller endast vid erbjudanden till
allménheten och inte nér dverlatbara vardepapper tas upp till handel pa en
reglerad marknad. I prospektdirektivet var fran borjan det s.k. troskel-
vérdet for ndr medlemsstaterna kunde vélja om prospektskyldighet skulle
gélla 2,5 miljoner euro (se avsnitt 4.2.2). Nar prospektdirektivet genom-
fordes bestdmdes troskelvdrdet i svensk rdtt till 1 miljon euro (prop.
2004/05:158 s. 76—78). Genom éndringsdirektivet hojdes troskelvirdet till
5 miljoner euro. Andringsdirektivet syftade bla. till att minska de
administrativa bordorna for foretagen med 25 procent for att 6ka konkur-
renskraften for foretagen i unionen (skil 1 i dndringsdirektivet). Genom en
lagindring ar 2012 hojdes troskelvérdet i svensk rétt fran 1 miljon euro till
nuvarande niva pa 2,5 miljoner euro (se prop. 2011/12:129 s. 38-41).

I prospektforordningen hojs troskelvardet under vilket varje medlems-
stat sjilv far avgora om prospektskyldighet ska gilla. En medlemsstat far
besluta att undanta erbjudanden av virdepapper till allménheten fran
skyldigheten att offentliggora ett prospekt om det sammanlagda beloppet
for varje sadant erbjudande inom unionen &r lagre &n 8 miljoner euro under
en tolvmanadersperiod (artikel 3.2 forsta stycket b). Undantaget &r, liksom
i dag, inte tillimpligt nér vardepapper tas upp till handel pé en reglerad
marknad. Undantagna erbjudanden far inte vara foremal for anmélan
rorande gransoverskridande erbjudanden av vérdepapper (artiklarna 3.2
forsta stycket a och 25). Om den som erbjuder vérdepapper till allmén-
heten vill erbjuda vardepapper i en annan medlemsstat maste ett prospekt
déarfor uppréttas och anmaélas till den behériga myndigheten i hemmed-
lemsstaten (enligt artikel 25), eller de bestimmelser som géller i vérd-
medlemsstaten f6ljas. Under troskelvardet far medlemsstaterna infora
andra informationskrav i nationell ratt om kraven inte utgér en opropor-
tionell eller onddig borda i forhallande till sddana undantagna erbjudanden
av vardepapper (skil 13). Férordningen innebér ocksé att den nedre grians
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under vilken en medlemsstat inte kan kriva att prospekt uppréttas dndras
frdn 100 000 euro i prospektdirektivet till 1 miljon euro.

6.2 Bor troskelvirdet for prospektskyldighet
andras?

Regeringens forslag: Ett prospekt ska inte behdva upprittas nér varde-
papper erbjuds till allmdnheten om det sammanlagda vederlaget for de
vardepapper som erbjuds till investerare inom EES under en tid av
tolv ménader motsvarar hogst 2,5 miljoner euro.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer ska fa
meddela foreskrifter om hur beloppet ska berdknas nir erbjudandet gors
i en annan valuta &n euro.

Promemorians forslag Overensstimmer 1 allt vésentligt med
regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen framhaller att ett hdgre
troskelvéirde skulle innebéra ett dkat informationsgap mellan foretagen
och investerarna i det fall prospekt inte upprattas. Till skillnad frén i manga
andra ldnder inom EES finns det redan i dag en vilfungerande och aktiv
marknad i Sverige for viardepapper emitterade av sma och medelstora
foretag. Enligt inspektionen &r det viktigt att notera att flera av de ldnder
inom EES som fOrvintas hoja troskelvardet samtidigt avser att infora
nationella informationskrav under tréskelvérdet. Det innebér ytterligare en
niva av regler i ett redan komplext regelverk. Juridiska fakultetsndmnden
vid Stockholms universitet anser att frigan om troskelvérdet for prospekt-
skyldighet i Sverige jamfort med andra ldnder inom EES bor omprovas
och att det bor goras en beddmning av om det kan minska den svenska
kapitalmarknadens konkurrenskraft om det nuvarande troskelvirdet
behalls. Nasdaq Stockholm AB, Niringslivets Regelnimnd NNR (NNR),
Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bank-
foreningen, och Svenskt Ndringsliv avstyrker forslaget. Dessa remiss-
instanser och Nordic Growth Market NGM AB (NGM) framfor i huvudsak
foljande. Troskelvardet for prospektskyldighet bor hojas till 8 miljoner
euro, vilket skulle innebdra en harmonisering med de fordndringar som
avses genomforas i andra ldnder i bl.a. Norden. Det ar svért for foretagen
att folja olika regler i olika ldnder. En héjning av troskelvérdet skulle
minska kostnaderna och den administrativa bérdan for sma och medelstora
foretag medan promemorians forslag kan innebdra en konkurrensnackdel
for den svenska marknaden. Det &r inte visat att en hojning av troskel-
vardet skulle forsdmra investerarskyddet. Det bor Gvervédgas att hoja
troskelvérdet och stélla krav pa upprittande av informationsmemorandum
som giller pa handelsplatserna i dag. NGM anser att en forutséttning for
att f& genomfora ett erbjudande upp till 8 miljoner euro utan att upprétta
prospekt bor vara att emittentens aktier tas upp till handel p& en handels-
plattform i Sverige och att styrelsen atar sig ett ansvar for informationen i
det informationsmemorandum som ska uppréttas vid notering av vérde-
papper pa en handelsplattform. NNR efterfrdgar en nédrmare redogorelse



for lagstiftningen péd detta omrade i andra linder inom EES och vilka
effekter andra landers lagstiftning kan fi pa svenska forhéallanden. For-
slaget bidrar enligt NNR varken till regeringens malsittning att minska
foretagens kostnader eller till det nordiska samarbetsprogrammet for
nérings- och innovationspolitik (2018-21) som innebar att det ska vara
enklare och mer attraktivt for foretag att verka pé hela den nordiska mark-
naden. Fondhandlareféreningen, med instimmande av Bankforeningen,
anser att troskelvardet i andra hand bor hojas till 5 miljoner euro och att
harmonisering endast bor frangas om starka nationella skil talar for det.
Svenskt Ndringsliv dr ocksd av uppfattningen att det ska krévas tungt
vagande skil for att man i Sverige ska infora strangare krav dn vad som
foljer av EU-rittsakten. Aven Sveriges advokatsamfund anser att troskel-
vérdet for prospektskyldighet bor hojas till 8 miljoner euro eftersom
konkurrensen om kapital annars riskerar att snedvridas. Advokatsam-
fundet anser att undantaget bor gilla nir det sammanlagda vederlaget pa
EES-niva inte 6verstiger 8 miljoner euro, varav det belopp som samman-
lagt inom Sverige ska betalas av investerarna under en tid av tolv manader
motsvarar hogst 2,5 miljoner euro. Enligt Advokatsamfundet bér undan-
taget vidare avse det sammanlagda belopp som kan komma att betalas och
inte det belopp som “erbjuds”.

Skilen for regeringens forslag

Utgangspunkter

Som framgér i avsnitt 6.1 fir medlemsstaterna enligt prospektférordningen
vilja att i sin nationella rétt ange ett troskelvirde mellan 1 miljon och
8 miljoner euro. Dessa trosklar dr bestimda med tanke pé finansmark-
nadernas varierande storlek inom unionen. En medlemsstat bor bestimma
ett troskelvarde med hinsyn till den niva pd det inhemska investerar-
skyddet som medlemsstaten finner lampligt (se skél 13).

Utgangspunkten for stillningstagandet i frigan om en eventuell dndring
av det troskelvarde som i dag géller enligt svensk rétt bor vara att hitta den
ritta balansen mellan att underlitta for foretag (sérskilt sma och medel-
stora foretag) att skaffa finansiering pa kapitalmarknaden och att siker-
stdlla en hog niva av investerarskydd.

A ena sidan innebir ett hogre troskelvirde, dvs. enklare informations-
krav eller undantag fran prospektskyldighet, minskade kostnader for t.ex.
juridisk radgivning vid uppréttande av prospekt, vilket utgdr en lattnad for
de berorda foretagen. Ett 1agt troskelvérde innebir att fler foretag omfattas
av prospektskyldighet och medfér en hogre administrativ borda for dessa.
Det é&r sirskilt kdnnbart for sma och medelstora foretag vars kostnader i
proportion till anskaffat kapital dr hoga. Det kan, som Nasdagq, NNR,
Svenska Fondhandlareforeningen med instimmande av Svenska Bank-
foreningen, Svenskt Ndringsliv, NGM och Sveriges advokatsamfund fram-
haller, medfora en konkurrensnackdel i forhéllande till foretag i ldnder
inom EES som har ett hdgre troskelvirde. Det kan t.ex. leda till en minskad
bendgenhet for dessa foretag att soka finansiering pa kapitalmarknaden,
vilket i sin tur innebér farre finansieringskéllor och en sédmre tillvaxt. Ett
lagre troskelvirde innebér & andra sidan storre genomlysning, 6kat mark-
nadsfortroende och en hogre niva av investerarskydd. Behovet av genom-
lysning kan ocksa anses vara storre nér det giller mindre foretag. Ofta &r
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det bara nagra f& analytiker eller inte nagra analytiker 6ver huvud taget
som foljer deras utveckling. De virdepapper som sddana foretag ger ut har
dven lagre likviditet, foretagen har ofta kortare historia och investeringarna
i virdepapperen medfor vanligtvis ocksé hogre risk. Finansinspektionen
granskar och godkénner prospekt for att sikerstélla att de krav som stélls i
prospektregelverket uppfylls sé att investerarna kan gora en vélgrundad
beddmning av den aktuella emittenten och vérdepapperen. Enligt Finans-
inspektionen dr behovet av granskning av prospekt som stérst nédr sma eller
medelstora foretag, som har mindre resurser att ligga pé juridiska eller
finansiella ombud, erbjuder vardepapper till allmadnheten.

Vid 6vervdganden av olika alternativ bor hédnsyn tas till investerar-
skyddsaspekter, finansieringsklimatet i Sverige, kostnaderna for att upp-
ritta ett prospekt, de lattnader som bestimmelserna i prospektforordningen
innebér jamfort med prospektkraven i géllande rétt och hur regleringen i
angridnsande ldnder inom EES kan paverka Sverige. Dessa aspekter
utvecklas nedan.

Investerarskyddet

Péa de finansiella marknaderna géller olika rorelseregler for den som
erbjuder finansiella tjdnster till investerare. Regleringen syftar i manga fall
till att se till att det finns adekvat information sa att investerare kan fatta
vilgrundade beslut. Ett motiv for reglering som ofta ndmns ar att
investerare eller sparare befinner sig i ett informationsunderlidge gentemot
de foretag eller personer som tillhandahaller eller ger ut vardepapper.

Ett prospekt innehaller de uppgifter som krévs for att en investerare ska
kunna gora en beddmning av mojlig avkastning och vilken risk som &r
forknippad med en investering i det dverlatbara vardepapperet. Ett pro-
spekt ska innehalla uppgifter om savil foretaget och dess ekonomiska
stillning som det finansiella instrumentet och dess egenskaper. Investerare
ska f& den information som kravs for att kunna fatta ett vdalgrundat investe-
ringsbeslut, vilket dven innebér att informationen inte ska vara felaktig.
Foretag ska inte kunna utnyttja sitt informationsdvertag till att finansiera
sin verksamhet genom att ge felaktig eller tillrdttalagd information. Det &r
dock inte fraga om att skydda négon fran att fatta felaktiga beslut. Pro-
spektreglerna syftar till att ge investerare objektiv, uttdmmande och latt-
begriplig information och dirmed en mojlighet att gora en vilgrundad be-
domning av riskerna och att fatta sina beslut med full kinnedom om fakta.

Nasdaq, NNR, Fondhandlareforeningen med instimmande av Bank-
foreningen, Svenskt Ndringsliv, NGM och Advokatsamfundet ifragasitter
att en hojning av troskelvardet for prospektskyldighet skulle forsdmra
investerarskyddet. Det &r emellertid inte enbart forekomsten av ett
prospekt som bidrar till ett starkt investerarskydd. Innehéllet i ett prospekt
innebér t.ex. ocksa att analytiker kan jamfora olika investeringar, vilket
bidrar till att investerare far ytterligare underlag for sin beddmning.
Regeringen anser dérfor, till skillnad fran de ndmnda remissinstanserna,
att man kan utga fran att en hojning av troskelvardet skulle innebéra en
forsdmring av investerarskyddet, i vart fall om det inte infors nédgra
nationella krav for erbjudanden som inte Gverstiger troskelvardet.

I sammanhanget bor ndmnas att handelsplatserna stéller upp egna infor-
mationskrav for emittenter vars erbjudanden inte 6verskrider troskelvardet



for prospektskyldighet. Kraven innebdr att det méste upprittas ett
dokument med relevant information om emittenten och vérdepapperen.
Informationen ska bl.a. handla om emittentens organisation, affirsmodell,
verksambhet och risker.

I Sverige ar hushéllens exponering mot aktier och obligationer globalt
sett relativt hog. Denna exponering &r bade direkt (genom handel med
finansiella instrument) och indirekt (genom t.ex. pensionssparande).
Enligt uppgifter frain OECD var de svenska hushéllens direkta investe-
ringar i aktier som en andel av hushéllens finansiella tillgangar nést hogst
inom OECD ér 2016 (OECD: National accounts at a Glance 2016,
https://data.oecd.org/hha/household-financial-assets.htm).

Finansieringsklimatet i Sverige jamfort med resten av EES

Kapitalmarknadsunionen syftar till att 6ka och diversifiera foretags moj-
lighet till finansiering och investerarnas investeringsmojligheter, frimja
den inre marknaden och i forldngningen fradmja tillvéxt. Prospekt-
forordningen ér ett led i fullbordandet av kapitalmarknadsunionen (skal 1
i forordningen). Det finns dock stora skillnader mellan ldnderna inom EES
nér det géller finansieringsklimatet.

Statistik dver antalet godkidnda prospekt och storleken pa de erbjud-
anden som prospekten avser ger en bild av finansieringsklimatet inom
EES. Enligt Esmas senaste rapport om prospekt (Report EEA prospectus
activity in 2016, ESMA31-62-746, 3 July 2017) har den nedatgaende
trenden for antalet godkidnda prospekt inom EES sedan finanskrisen
fortsatt. Mellan aren 2015 och 2016 minskade antalet godkinda prospekt
med 8,5 procent. Antalet godkdnda prospekt under ar 2016 utgjorde endast
33,5 procent av antalet godkénda prospekt under topparet 2007. Néstan
tre fjardedelar av de godkéinda prospekten ar 2016 avsag icke-aktierela-
terade véardepapper, dér obligationer med ett virde pa minst 100 000 euro
var vanligast. Godkdnnandet av prospekt, oavsett typ, var koncentrerat till
négra fa jurisdiktioner. Anvandningen av s.k. Europapass for prospekt har
ocksa minskat under &r 2016 och ar koncentrerad till ett fatal linder inom
EES, dér Luxemburg och Tyskland tillsammans stér for 64 procent av alla
prospekt med ett Europapass.

Finanskrisen har haft en negativ effekt pa antalet godkénda prospekt i
hela EES, inklusive i Sverige. Medan dterhdmtningen i manga ldnder inom
EES har uteblivit har det dock skett en aterhdmtning i Sverige och ar 2016
hade Sverige, enligt data fran Finansinspektionen, det storsta antalet god-
kanda prospekt under en tiodrsperiod. I Esmas rapport framgér att Sverige
ligger pa sjitte plats inom EES nér det giller alla typer av godkinda pro-
spekt. Vid en jamforelse av antalet godkénda aktieprospekt lag Sverige pa
tredje plats.

Av figuren nedan framgér att antalet godkénda prospekt i Sverige
avseende erbjudanden av aktier till allmdnheten under &ren 2015, 2016,
2017 och 2018 var 80, 117, 126 respektive 123 stycken. Cirka 50 procent
av antalet godkédnda prospekt avseende erbjudanden av aktier till allmén-
heten under aren 2015-2018 avsag emissioner som uppgick till mindre &n
80 miljoner kronor, vilket motsvarar maximigransen for undantag fran
prospektskyldighet enligt prospektférordningen. Mellan 12 och 15 procent
avsdg emissioner pd mindre dn 40 miljoner kronor. De flesta av dessa
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emissioner avser viardepapper som finns upptagna till handel p4 en MTF-
plattform. Dessa uppgifter tyder pa ett relativt gynnsamt finansierings-
klimat for foretag i Sverige. Det dr dock inte mdjligt att uppskatta hur
ménga foretag som inte soker sig till kapitalmarknaderna eller som be-
gransar sin marknadsfinansiering med hénsyn till det nuvarande troskel-
vérdet for prospektskyldighet p& grund av kostnaderna for att upprétta ett
prospekt.

Antal godkanda prospekt avseende erbjudanden av aktier till allménheten

Emissionsbelopp | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
<25 13 16 9 12
25-39 10 14 19 22
40-59 11 20 22 26
60-79 10 5 11 14
80— 36 62 65 49

Uppgifterna avser prospekt godkdnda av Finansinspektionen. Emissionsbeloppet anges i miljoner svenska
kronor och avser det belopp som sammanlagt ska betalas av investerarna.

Kalla: Finansinspektionen

Antal godkdnda prospekt per handelsplats

Handelsplats 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Nasdaq Stockholm | 26 45 34 27
NGM Equity 5 6 3 8
First North Premier | 3 8 11 12
First North 30 40 49 53
Aktietorget 13 15 25 20
NGM Nordic MTF | 0 3 4 1
Onoterat 3 0 0 2
Totalt 80 117 | 126 | 123

Kalla: Finansinspektionen

Kostnaden for att upprditta ett prospekt

Det finns begréansad tillgang till uppgifter om kostnaden for att upprétta ett
prospekt i Sverige och dvriga medlemsstater i EU. Uppskattningar &r svara
att gora och kostnadsvariationerna ar stora. Enligt kommissionen god-
kéndes 4 000 prospekt inom EU under &ren 2013 och 2014. Kostnaden for
att upprétta ett aktieprospekt i EU uppskattas till i genomsnitt 1 miljon
euro. Kostnaden for att upprétta prospekt for andra typer av vérdepapper
uppskattas i genomsnitt till en fjirdedel av kostnaden for att uppritta ett
aktieprospekt. Kostnaden for ett prospekt for upptagande av virdepapper
till handel pa en reglerad marknad for forsta gdngen (initial public offering,
IPO) dr betydligt hogre. Utifran data som lamnats i samband med kommis-
sionens konsultation om en versyn av prospektdirektivet ar 2015 uppgar
dessa kostnader till mellan 680 000 euro och 1,6 miljoner euro. Juridiska
kostnader inklusive juridisk radgivning utgoér 40 procent eller mer av de
sammanlagda kostnaderna som uppkommer nér ett prospekt upprattas (av-
snitt 3.2.1 i Commission Staff Working Document; Impact Assessment,



Accompanying the document Proposal for a Regulation of the European
Parliament and of the Council on the prospectus to be published when
securities are offered to the public or admitted to trading, SWD(2015) 255
final, i det foljande bendmnt kommissionens konsekvensanalys).

Finansinspektionen gjorde ar 2015 en uppskattning av kostnaderna for
att uppritta olika typer av prospekt i Sverige (se regeringens, Finans-
inspektionens och Riksbankens gemensamma konsultationssvar pa
kommissionens konsultation om en Oversyn av prospektdirektivet,
Fi2015/01079/FMA/B och Fi2015/01081/V). Kostnaden for att uppritta
ett aktieprospekt uppskattades till mellan 43 000 och 118 000 euro, andra
typer av prospekt till mellan 11 000 och 32 000 euro, ett grundprospekt till
mellan 22 000 och 54 000 euro och en IPO till mellan 108 000 och 753 000
euro. Finansinspektionens avgifter for provning av ett aktieprospekt &r
65 000 kronor och for prospekt avseende andra dverlatbara virdepapper
35 000 kronor (se forordningen [2001:911] om avgifter for provning av
drenden hos Finansinspektionen). Avgifterna varierar dock beroende pa
om ett prospekt uppréttas i olika deldokument eller i form av ett samman-
héngande prospekt. Finansinspektionen tar &ven ut avgift for provning av
drenden om anmdilan av ett prospekt for att fi ett Europapass, over-
lamnande av prospekt till en behdrig myndighet i ett annat land inom EES
och for godkdnnande av tillagg till prospekt. Vissa av dessa avgifter
kommer att tas bort i samband med att prospektforordningen ska borja
tillimpas (se avsnitt 12). Den samlade bilden ar ddrmed att kostnaderna
for att uppritta ett prospekt i Sverige forefaller vara ldgre jamfort med
genomsnittet i EU.

Det ar samtidigt viktigt att komma ihég att 4ven utan ett prospektkrav
skulle foretag som soker finansiering pé kapitalmarknaden ha kostnader i
samband med erbjudanden och emissioner, eftersom investerare kréver
information och handelsplatserna har sina egna krav pa informations-
dokument om prospekt inte har uppréttats.

Ldittnader i prospektforordningen

I forhéllande till reglerna om prospekt i prospektdirektivet, och dédrmed
dven till bestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument,
innebér prospektforordningen flera lattnader. Dessa lattnader inbegriper
en mojlighet att uppritta ett enklare prospekt i form av ett EU-tillvéxt-
prospekt (artikel 15 i férordningen), ett forenklat prospekt for sekundér-
emissioner (artikel 14) och mdjlighet att anvinda sig av ett universellt
registreringsdokument (artikel 9). Dessa bestimmelser beskrivs i avsnitten
423 och4.2.4.

Kommissionen uppskattar att det nya EU-tillvaxtprospektet skulle inne-
bdra en kostnadsbesparing pa ca 20 procent for de foretag som kan
anvinda sig av det. I berdkningarna utgér kommissionen fran att genom-
snittskostnaden for smé och medelstora foretag eller foretag med begrénsat
borsvarde att uppritta ett prospekt dr 700 000 euro och uppskattar
kostnadsbesparingen for emittenter vars vardepapper handlas pa en MTF-
plattform till sammanlagt 45 miljoner euro per ar (avsnitt 5.4.2 i kommis-
sionens konsekvensanalys). En tjugoprocentig kostnadsminskning for
aktieprospekt i Sverige motsvarar en kostnadsbesparing pa mellan 8 600
och 23 600 euro per prospekt. Det dr dock osékert om kostnadsbesparingen
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i Sverige blir 20 procent eftersom kostnaden for att uppritta ett prospekt
ar olika i olika medlemsstater och é&r relativt 1ag i Sverige jamfort med
motsvarande kostnadsuppskattning for hela EU.

Nér det giller sekundédremissioner framgar i kommissionens konse-
kvensanalys att ca 70 procent av alla godkénda aktieprospekt under aren
2013 och 2014 avsédg sekundiremissioner (avsnitt 5.2.2). Kommissionen
uppskattar att anvidndandet av det forenklade prospektet for sekundar-
emissioner skulle innebéra en kostnadsbesparing pa ca 20 procent. Den
sammanlagda kostnadsbesparingen inom EU uppskattas av kommissionen
uppga till 130 miljoner euro.

Nir det géller s.k. frekventa emittenter som kan anvénda sig av den
forenkling som det universella registreringsdokumentet innebdr, anser
kommissionen att det dr svart att gora en uppskattning av de ekonomiska
effekterna av de forenklade reglerna. Mgjligheten anses dock leda till att
dessa emittenter kan dra fordel av gynnsamma marknadsforhallanden,
vilket &dven &r syftet med inforandet av bestimmelser om universella
registreringsdokument i prospektforordningen (skil 34).

Troskelvdrdet i andra ldnder inom EES

Flera medlemsstater har beslutat eller planerar att hoja troskelviardet, t.ex.
Danmark, Finland, Tyskland och Nederldnderna. De 16sningar som &ver-
vigs varierar nir det géller nivin pé troskeln och frdgan om nationella
bestdimmelser ska krivas under troskeln. Vid bedomningen av dessa fragor
for svensk del bor det, som NNR pépekar, beaktas vilka effekter troskel-
vérdena i andra lander inom EES kan fa for den svenska marknaden.

I Finland finns enligt géllande ratt tva troskelvarden. Upp till ett troskel-
virde pa 2,5 miljoner euro som avser erbjudanden i EES under en tolv-
manadersperiod krdvs inte ndgot prospekt. Mellan troskelvardet pa
2,5 miljoner euro och ett motsvarande pa 5 miljoner euro krévs inget pro-
spekt om vérdepapperen tas upp till handel pa en MTF-plattform i Finland
och ett bolagsprospekt enligt handelsplattformens regler halls tillgéngligt
for investerarna (4 kap. 3 § 4 och 5 den finska lagen om vérdepappers-
marknaden). I den finska regeringens proposition (RP 111/2018 rd s. 25 f.)
framkommer att man onskar hoja troskelvérdet till det hogst tillatna pa
8 miljoner euro. Upp till det nya troskelvérdet skulle dels kravet pa att
upprétta bolagsinformation enligt handelsplattformarnas regler behallas,
dels inforas ytterligare krav pa upprittande av ett s.k. basinformations-
dokument som innehéller tillricklig information om emittenten och vérde-
papperen och som grundar sig pa den finska lagen om grésrotsfinansiering
(734/2016).

I juni 2018 hojdes troskelvdardet i Danmark genom en éndring i den
danska kapitalmarknadslagen (3 kap. 11 § 8 och 12 §) frén 5 miljoner euro
till 8 miljoner euro (lov nr. 706 av den 8 juni 2018). Nagra nationella krav
har inte inforts i Danmark.

Enligt den tyska prospektlagstiftningen (Wertpapierprospektgesetz)
tillimpar Tyskland i dag ett troskelvirde pa 5 miljoner euro som endast
omfattar banker och emittenter vars virdepapper ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad (1 avd. 1 § andra stycket 4). I forslaget till andring i
den lagen avser den tyska regeringen att behalla detta undantag och infora
ett ytterligare troskelvirde pa 8 miljoner euro som ska utgdra ett undantag



frén prospektskyldighet for ovriga personer (1 avd. 3 § 5 och 6). Under
troskelvérdet pad 8 miljoner euro avser man stilla upp ett krav pa att upp-
ritta ett nationellt informationsdokument (1 avd. 3 a §).

I Nederlanderna hojer man troskelvardet fran 2,5 miljoner till 5 miljoner
euro och infor dels en anmélningsskyldighet rérande erbjudandet till den
behoriga myndigheten, dels nationella informationskrav upp till troskel-
vérdet (s. 1 och 11 f. i det nederldndska lagforslaget Verhoging vrij-
stellingsgrens prospectusplicht Wft).

Att Sverige har en lagre beloppsgréns for prospektskyldighet (troskel-
varde) dn andra liander inom EES skulle kunna minska den svenska
kapitalmarknadens attraktionskraft och innebdra en konkurrensnackdel i
forhallande till de ldnder som inte kraver att ndgot prospekt upprittas. Som
Nasdaq, NNR, Fondhandlareforeningen, Bankforeningen, Svenskt
Ndringsliv, NGM och Advokatsamfundet papekar finns det ocksé ett mer-
virde for foretagen att troskelvdrdena inom Norden harmoniseras. Det ér
inte optimalt att foretag som avser att soka finansiering pa flera marknader
i Norden behover folja olika regelverk. Det bor dock noteras att troskel-
vérdet for undantag fran prospektskyldighet redan i dag skiljer sig at i de
nordiska linderna. Som redogors for ovan kommer de 16sningar som
Overvégs av landerna inom Norden att innebéra att olika regler kommer att
gilla dven fortsdttningsvis. Som Finansinspektionen papekar kommer
nagra av de ldnder som avser att hoja troskelvdrdet dven att infora
nationella regler under troskelvdrdet. Det &dr saledes ofrankomligt att
emittenter, oavsett hur fragan 16ses i Sverige, kommer att f4 anpassa sig
till olika informationskrav i olika ldnder i Norden och &vriga EES. Det
nordiska samarbetsprogrammet for ndrings- och innovationspolitik, som
NNR hénvisar till, har sdledes inte fatt genomslag nér det giller denna
fraga. Det bor dock pépekas att finansieringsklimatet skiljer sig at i de
nordiska ldnderna och det kan vara fullt motiverat att vélja olika 10sningar
nér det géller lattnader for foretagen.

Att olika regler géller inom Norden i dag kan inte sdgas ha inneburit
nagon nackdel for Sverige. Marknaderna for smé och medelstora foretag
och investeringsviljan i sddana foretag skiljer sig som ndmns ovan &t i de
nordiska ldnderna. I Sverige ar investeringsviljan hog och det finns en vél
fungerande marknad for smé och medelstora foretag. En forhéllandevis
lagre troskel for undantag fran prospektskyldighet skulle snarare kunna
innebédra att den svenska kapitalmarknaden upprétthaller sitt starka for-
troende, vilket kan stdrka attraktionskraften. Regeringen anser darfor att
det inte har framkommit omsténdigheter som talar for att konkurrensen
skulle paverkas i ndgon méarkbar omfattning om Sverige behaller troskel-
virdet pa nuvarande niva.

Mojligheten att infora nationella regler om information i stdillet for
prospekt bor inte utnyttjas

Enligt prospektférordningen far medlemsstaterna infora informationskrav
pa nationell nivd som ska gélla under troskelvérdet i forordningen, i den
man dessa inte utgdr en oproportionell eller onddig borda i forhallande till
saddana undantagna erbjudanden av vardepapper (skél 13). Ett alternativ
till att enbart hoja troskelvardet for prospektskyldighet kan darfor vara att

Prop. 2018/19:83

63



Prop. 2018/19:83

64

infora andra informationskrav under troskelvardet. Sddana informations-
krav bor da vara mindre betungande &n dem som fo6ljer av férordningen.

Utgéangspunkten for overvdgandena i denna proposition &r att forbéttra
for emittenter utan att forsdmra investerarskyddet jamfort med dagens
situation. Det dr darfor inte lampligt att inféra nationella regler for
erbjudanden som inte Overstiger dagens svenska troskelvirde pd mot-
svarande 2,5 miljoner euro. Det som bor Overvigas ar darfor vilka
informationsregler som bor gélla for erbjudanden som uppgar till ett varde
mellan motsvarande 2,5 miljoner och 8 miljoner euro.

En mgjlighet, som dven NGM tar upp, skulle kunna vara att kriva att det
for ett erbjudande upp till ett visst troskelvarde upprittas bolagsinforma-
tion 1 enlighet med de regler som giller pa en handelsplats. Det skulle
innebéra att de virdepapper som omfattas av erbjudandet maste tas upp till
handel pa en MTF-plattform for att omfattas av undantaget. Om det inte
stélls nagra krav i lagstiftningen pa hur informationen ska se ut, finns det
dock en risk att den kommer att variera mellan handelsplatserna. Det kan
inte heller bortses frén risken att handelsplatserna anpassar sina krav, eller
granskningen av informationen, for att fa konkurrensfordelar. I samman-
hanget kan det papekas att det i Finland, som for ndrvarande tillimpar ett
sadant undantag, endast finns en handelsplattform. Finland avser dock att
infora ytterligare nationella informationskrav. Ur investerarskydds-
synpunkt &r det problematiskt att infora lagstiftning som innebdr att
handelsplatsernas sjdlvreglering ska anses tillricklig. Den jamforbarhet
mellan olika erbjudanden som kan dstadkommas med allmént tillampliga,
standardiserade regler uppnas inte heller. NGM foreslar att man skulle
kunna stédlla krav pa att emittentens styrelse atar sig ett ansvar for
informationen i det informationsmemorandum som ska upprittas enligt
handelsplattformens regler. En sadan ordning &r enligt regeringens upp-
fattning inte lamplig, eftersom det ar oklart vilken réttslig verkan ett sddant
itagande skulle ha. Atagandet skulle exempelvis inte kunna ligga till grund
for skadestandsansvar for styrelsen enligt bestimmelserna i 29 kap. 1 §
aktiebolagslagen (2005:551). Regeringen anser darfor att ett sadant doku-
ment inte kan fylla samma investerarskyddande funktion som ett prospekt.

En annan mojlighet, som ocksa Fondhandlareféreningen, med instim-
mande av Bankforeningen, tar upp, r att infora sdrskilda bestimmelser
om informationsgivning upp till ett visst troskelvérde. Sddana krav skulle
dock skapa en ytterligare niva av regler, vilket skulle riskera att komplicera
prospektregelverket ytterligare. I Sverige finns det inte ndgot annat regel-
verk som skulle kunna tjdna som forebild for sédana bestimmelser. Situa-
tionen 4r t.ex. inte densamma som i Finland, dér det finns ett sarskilt regel-
verk for griasrotsfinansiering.

EU-tillvaxtprospektet innebdr en betydande ldttnad jadmfort med nu-
varande krav. Nér Esma tog fram sitt forslag till innehallet i EU-tillvaxt-
prospektet hade man, utifrén det uppdrag som kommissionen gav, som
utgangspunkt innehéllet i de dokument som enligt sjélvregleringen krivs
for att ta upp virdepapper till handel pd MTF-plattformar (se Final Report
Technical advice under the Prospectus Regulation, ESMA31-62-800,
28 March 2018). EU-tillvéxtprospektet far enligt prospektférordningen
anvindas bl.a. av sma eller medelstora foretag, och av andra emittenter
vars vérdepapper handlas eller ska handlas pa en tillvixtmarknad f6r sma
och medelstora foretag forutsatt att emittentens genomsnittliga borsvarde



var mindre &n 500 000 000 euro berdknat pa slutkursen for de tre fore-
gaende kalenderéren (se avsnitt 4.2.4). Villkoren for att anvénda sig av
EU-tillvaxtprospektet enligt férordningen innebér att foretag vars vérde-
papper handlas pa en MTF-plattform och som inte inbegrips i definitionen
av sma eller medelstora foretag inte kommer att kunna anvénda sig av det
prospektet. Om MTF-plattformen blir en tillvixtmarknad f6r sméd och
medelstora foretag skulle vissa av dessa foretag kunna anvénda sig av EU-
tillvéxtprospektet. En mojlighet skulle kunna vara att infora bestimmelser
i nationell rdtt som innebér att alla emittenter som erbjuder vardepapper
och som inte uppnar troskelvirdet 8 miljoner euro kan anvinda sig av ett
dokument som motsvarar EU-tillvaxtprospektet. En forfragan till de fore-
tag som driver MTF-plattformar i Sverige visar dock att det 4r mycket fa
emittenter som inte uppfyller villkoren for att anvinda ett EU-tillvaxt-
prospekt. Det dr saledes ett mycket litet antal emittenter som skulle kunna
dra fordel av en sddan reglering. Det skulle ocksa riskera att bli forvirrande
om man i svensk rétt skulle medge att ett dokument som motsvarar EU-
tillvaxtprospektet uppréttas i stillet for ett fullstdndigt prospekt, samtidigt
som det dokumentet inte skulle omfattas av prospektférordningen i 6vrigt
(t.ex. Europapasset).

Sammanfattningsvis anser regeringen att det inte finns tillrickliga skal
for att 1 svensk ratt infora regler som skulle gélla upp till troskelvardet
i stéllet for prospektkravet enligt prospektforordningen.

Troskelvirdet bor inte dndras

Som ndmns ovan &r aktiesparande en vanlig sparform i Sverige och hir i
landet finns en utvecklad marknad for sma och medelstora foretag.
Finansieringsklimatet i Sverige ar gott till skillnad fran i manga andra
lander inom EES. En bidragande orsak till detta kan antas vara att den
svenska marknaden dr genomlyst och fortroendet for marknaden darmed
ar hogt. Finansieringsklimatet och reglerna i de nordiska lédnderna skiljer
sig at redan i dag. Utifrdn ovan redovisade lagforslag pa detta omrade i
nagra av landerna inom EES kommer forutsattningarna for erbjudanden av
vérdepapper till allménheten dven i fortsdttningen — oavsett vilken 16sning
som véljs i Sverige — att skilja sig at. Sett utifran storleken pa de emissioner
for vilka aktieprospekt har godkénts i Sverige pé senare ar skulle en
hojning av troskelvirdet innebéra att en stor andel erbjudanden inte skulle
omfattas av prospektskyldighet. Prospektforordningen innebér avsevirda
lattnader avseende de informationskrav som stills pa foretag vid upp-
rittande av prospekt, 1 synnerhet fér smé och medelstora foretag. Sérskilt
inforandet av mojligheten att anvinda EU-tillvéxtprospektet syftar till att
minska kostnaderna for bl.a. sma och medelstora foretag att erbjuda virde-
papper till allménheten.

Enligt prospektforordningen ska kommissionen fore den 21 juli 2022
rapportera om tillimpningen av forordningen. Rapporten ska bl.a. inne-
hélla en analys av om EU-tillvaxtprospektet leder till en balans mellan
investerarskyddet och minskningen av den administrativa bordan for de
personer som har rétt att anvidnda det (artikel 48.2 b). Hur utvecklingen ser
ut nér det géller anvéndningen av bl.a. EU-tillvéxtprospektet kommer att
f& betydelse for framtida revideringar av kraven i prospektférordningen.
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Av betydelse i sammanhanget dr ocksa, som framgér ovan, att det i
Sverige inte finns nigot annat regelverk som i dag skulle kunna tjdna som
utgéngspunkt for ett nationellt informationskrav.

Mot den bakgrunden bor det troskelvérde som géller i dag enligt svensk
ratt tillsammans med de lattnader som finns i prospektforordningen anses
utgoéra en bra balans mellan en minskning av de administrativa bordorna
for foretag och en hog niva av investerarskydd. For nédrvarande pagér
forhandlingar om inférande av ett regelverk om grésrotsfinansiering pa
EU-niva. Samtidigt pagér beredning i Regeringskansliet av de forslag som
Utredningen om grésrotsfinansiering har lamnat i betdnkandet Grésrots-
finansiering (SOU 2018:20). Beroende pé utfallet av EU-férhandlingarna
och om det infors sdrskilda informationskrav ndr det géller grésrots-
finansiering, kan det finnas anledning att i ett annat sammanhang se dver
troskelvérdet for prospektskyldighet.

Troskelvirdet bor berdknas pa EES-nivd

Advokatsamfundet anser att troskelvdardet bor ta hénsyn till hur stort
erbjudande som har riktats till den svenska marknaden och att det darfor
bor uttryckas pé sé sitt att det belopp som sammanlagt inom EES ska
betalas av investerarna under en tid av tolv ménader motsvarar hdgst 8 mil-
joner euro, varav det belopp som sammanlagt inom Sverige ska betalas av
investerarna under en tid av tolv manader motsvarar hogst 2,5 miljoner
euro. Det innebir enligt Advokatsamfundet att andra nationella troskel-
viarden och prospektférordningens troskelvarde kan respekteras.
Advokatsamfundet anser att samfundets fOrslag tar om hand vissa
tillimpningsproblem som skulle kunna uppstd med promemorians forslag,
t.ex. om ett erbjudande 1&dmnas i en eller flera lander inom EES med ett
sammanlagt vederlag som Overstiger det svenska troskelvérdet, men
erbjudandet inte ldmnas i Sverige. Advokatsamfundet ifragasitter om ett
prospekt ska uppréttas i Sverige i ett sddant fall. Regeringen konstaterar
att frigan om huruvida det krdvs ett prospekt pa grund av det svenska
troskelvirdet endast blir aktuell om ett erbjudande riktar sig till investerare
i Sverige. Promemorians forslag innebédr dérfor inte ndgon prospekt-
skyldighet i Sverige i det angivna fallet. Enligt Advokatsamfundet kan det
dven ifrdgaséttas om det, enligt promemorians forslag, uppstar prospekt-
skyldighet i Sverige om det under en tolvmanadersperiod sker erbjudanden
avseende samma vérdepapper i sdvél Sverige som i andra ldnder inom EES
dér det sammanlagda vederlaget 6verstiger det svenska troskelvirdet men
den del av erbjudandet som riktas till svenska investerare understiger det
troskelvirdet. Konsekvensen skulle enligt Advokatsamfundet i sé fall bli
att troskelvdrden i andra lander inom EES inte skulle kunna tillimpas for
ett erbjudande som endast till viss del ocksa berdr Sverige, trots att troskel-
vardet 8 miljoner euro i forordningen inte overskrids. Regeringen konsta-
terar att promemorians forslag innebér att prospektskyldighet uppkommer
i Sverige om det under en tolvmanadersperiod har skett erbjudanden saval
hir i landet som i andra ldnder inom EES och det sammanlagda vederlaget
for de vérdepapper som erbjuds Gverstiger 2,5 miljoner euro. Nér ett
erbjudande ska ske i Sverige gors séledes bedomningen av om troskel-
vérdet har 6verskridits utifran det sammanlagda vederlaget for erbjudan-



den i hela EES. Prospektforordningen hindrar i och for sig inte att bestim-
melsen utformas pa det séitt som Advokatsamfundet foreslér. Regeringen
anser dock att den utformning som Advokatsamfundet foreslar skulle
forsvara berdkningen i forhallande till i dag och foranleda tillimpnings-
problem. En sddan bestimmelse forutsitter ndmligen att det tydligt gar att
sarskilja erbjudanden utifran i vilket land inom EES de sker. Om
exempelvis en emittent vars vardepapper ar upptagna till handel i flera
lander, t.ex. Danmark och Sverige, skulle erbjuda befintliga akticdgare att
teckna aktier genom en foretrddesemission géar det inte att veta hur stort
erbjudandet blir i respektive land eftersom aktiedgandet kan foréndras
fram till avstimningsdagen. Det &r inte ovanligt att prospektet, om det
behover upprittas ett sadant, godkénns efter avstdmningsdagen. Det
innebdr att emittenten inte vet hur stort erbjudandet &r i respektive land vid
tidpunkten for ansokan om godkdnnande av prospektet. Regeringen anser
dérfor att det inte dr lampligt att utforma bestimmelsen pa det sitt som
Advokatsamfundet foreslér. Eftersom bestimmelsen ska gélla bara nér ett
erbjudande riktas till investerare i Sverige, anser regeringen att den respek-
terar de troskelvirden som bestdmts av andra lander inom EES dven om
berdkningen av om det svenska troskelvérdet Gverskrids ska goras utifran
det totala erbjudandet pd EES-niva. Om ett erbjudande l&dmnas i ett annat
land inom EES kan, som anfors ovan, bara det troskelvarde som géller i
det aktuella landet avgdra om prospekt kravs eller inte. Regeringen anser
sammanfattningsvis att troskelvardet bor berdknas pd EES-niva i enlighet
med promemorians forslag.

Utformning av bestdmmelsen

I lagen om handel med finansiella instrument anges att ett prospekt inte
behover upprattas om det belopp som sammanlagt inom EES ska betalas
av investerarna under en tid av tolv manader motsvarar hogst 2,5 miljoner
euro (2 kap. 4 § forsta stycket 5). Uttrycket “’ska betalas” anvinds inte i
prospektforordningen, dir det i stdllet anges att troskeln avser “det
sammanlagda beloppet for varje sddant erbjudande” (artikel 3.2 b).
Uttrycket ”ska betalas” kan visserligen anses motsvara “erbjuds”, men
riskerar att leda till tolkningssvarigheter nér det géller hur berdkningen ska
ske 1 vissa fall. Om exempelvis en emittent erbjuder aktier till allménheten
till ett belopp om 10 miljoner kronor men endast aktier motsvarande ett
belopp av 5 miljoner kronor tecknas och betalas skulle det kunna hévdas
att det vid nésta emission inom tolvmanadersperioden endast ska tas hin-
syn till vad som faktiskt tecknades och betalades vid det tidigare erbjudan-
det. I promemorians foreslas dérfor att det i bestimmelsen ska anges att
berdkningen ska utgé fran det belopp som “erbjuds” till investerare under
en tid av tolv manader. Advokatsamfundet papekar att det inte &r ett belopp
som erbjuds till allmédnheten. Regeringen anser att bestimmelsen bor ta
sikte pa det sammanlagda belopp som kan komma att erldggas som veder-
lag for de vardepapper som erbjuds. Ett prospekt ska siledes inte behova
uppréttas om det sammanlagda vederlaget for de vardepapper som erbjuds
till investerare inom EES under en tid av tolv manader motsvarar hogst
2,5 miljoner euro.

Enligt den nuvarande bestimmelsen i lagen om handel med finansiella
instrument &r troskelvirdet ett belopp som motsvarar 2,5 miljoner euro.
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Det framgér dock inte vid vilken tidpunkt berdkningen av detta belopp ska
ske, dvs. vilken véxelkurs som ska gélla. Finansinspektionen har darfor
behovt ta stillning till detta i tillimpningen av bestimmelsen. I sin vig-
ledning ”Granskning av prospekt” anger Finansinspektionen alternativa
tidpunkter i form av tidpunkten for styrelsens beslut villkorat av bolags-
stimmans godkinnande, tidpunkten for bolagsstimmans beslut om ny-
emission efter forslag fran styrelsen eller tidpunkten nér styrelsen utnyttjar
ett bemyndigande frén bolagsstimman (Vigledning Granskning av
prospekt 2012-11-01). For att skapa tydlighet for emittenterna &r det
onskvért att det exakta troskelvérdet framgér antingen av bestimmelsen i
kompletteringslagen eller att det i foreskrifter pa lagre niva &n lag framgar
hur berdkningen ska ske. Ett alternativ &r att ange troskelvérdet i svenska
kronor. En flexibel 16sning 4r annars att dven fortsittningsvis ange troskel-
vérdet i euro, men ge en mojlighet for regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om hur berdkningen ska
ske. Det senare framstar som den ldmpligaste 16sningen. Regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer bor déarfor f& meddela fore-
skrifter om hur beloppet ska berdknas nir erbjudandet gors i en annan
valuta 4n euro.

Den direkta foljden av att ett prospekt inte upprittas trots att erbjudandet
Overstiger troskelvardet ér att Finansinspektionen kan ingripa med stod av
de bestammelser som foreslés i avsnitt 8. Den delegering av foreskriftsratt
som foreslds ovan &ar darmed mojlig (jfr 8 kap. 2 § forsta stycket 2
regeringsformen).

7 Finansinspektionens
utredningsbefogenheter

7.1 Inledning

Enligt prospektférordningen ska behoriga myndigheter, i enlighet med
nationell rétt, ha alla tillsyns- och utredningsbefogenheter som krévs for
att de ska kunna uppfylla sina skyldigheter enligt férordningen. I férord-
ningen anges uttryckligen de tillsyns- och utredningsbefogenheter som
den behoriga myndigheten atminstone ska ha (artikel 32.1 forsta stycket).
Det dligger medlemsstaterna att sékerstélla att de behdriga myndigheterna
har de befogenheter som krivs (artikel 32.3). I forordningen anges ocksa
att utdvandet av befogenheterna kan ske direkt, i samarbete med eller
genom delegering till andra myndigheter eller efter ansdkan till behoriga
rittsliga myndigheter (artikel 32.2). 1 avsnitt 7 behandlas de utrednings-
befogenheter som Finansinspektionen behdver ha till foljd av forord-
ningen.



7.2 Ratt att krdva att ett prospekt kompletteras

Regeringens forslag: Om Finansinspektionen vid granskningen av ett
prospekt bedomer att det behovs for att investerare ska kunna gora en
vilgrundad bedomning av emittenten eller erbjudandet, ska inspek-
tionen fa kréva att emittenten, erbjudaren eller den person som anséker
om upptagande av virdepapperen till handel pa en reglerad marknad
kompletterar prospektet med ytterligare uppgifter utéver dem som
prospektet ska innehalla enligt EU:s prospektférordning.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen ska den
behoriga myndigheten kunna kréva att emittenter, erbjudare och personer
som ansdker om upptagande till handel pa en reglerad marknad tar med
kompletterande uppgifter i prospektet, om det dr nddvéndigt for investerar-
skyddet (artikel 32.1 forsta stycket a). Det foljer redan av bestimmelserna
om granskning och godkdnnande av prospekt att den behdriga myndig-
heten kan krava kompletterande information for att prospektet ska uppfylla
kraven pa fullstdndig, begriplig och konsekvent information (artikel 20.4).
Den bestimmelsen ger Finansinspektionen en mojlighet att se till att pro-
spektet uppfyller kraven i prospektforordningen. Utover detta ska den
behoriga myndigheten dock ha en mojlighet att i det enskilda fallet krdva
att prospektet dven innehéller andra uppgifter &n de som anges i prospekt-
forordningen eller i delegerade akter till forordningen som antas av
kommissionen. Finansinspektionen bor kunna stélla ett sddant krav nér
inspektionen anser att det behdvs kompletteringar for att investerare ska
kunna gora en vilgrundad bedémning av emittenten eller de vérdepapper
som erbjuds eller tas upp till handel. En sddan befogenhet bor darfor
inforas i kompletteringslagen.

7.3 Ritt att fa tillgang till dokument och
information

Regeringens forslag: For tillsynen over att EU:s prospektforordning
foljs, ska Finansinspektionen fi besluta att foreligga en fysisk eller
juridisk person att tillhandahalla uppgifter, handlingar eller annat.
Finansinspektionen ska dven fa besluta att foreldgga den som forvintas
kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig till forhor. Ett fore-
laggande ska fa forenas med vite. Ett beslut om foreldggande ska dock
inte fa strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen ska den
behoriga myndigheten kunna kréva att emittenter, erbjudare och personer
som ansdker om upptagande till handel pa en reglerad marknad samt
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personer som kontrollerar dem eller kontrolleras av dem ldmnar hand-
lingar och annan information till myndigheten (artikel 32.1 forsta
stycket b). Den behoriga myndigheten ska dven kunna kriva att revisorer
och foretagsledning hos emittenter, erbjudare eller personer som ansdker
om upptagande till handel pa en reglerad marknad samt finansiella mellan-
hénder 1dmnar information till myndigheten (artikel 32.1 forsta stycket c).
Motsvarande regler finns i prospektdirektivet (artiklarna 21.3 a—c) och har
genomforts 1 svensk rétt i en bestimmelse i lagen om handel med finan-
siella instrument (6 kap. 1 a §). Finansinspektionen far ddrmed enligt
géllande ritt begira uppgifter, handlingar eller annat for 6vervakningen av
att bestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument och
kommissionens genomforandeforordning foljs. Om ett sadant fore-
laggande inte foljs far Finansinspektionen vid vite forelédgga personen att
gora réttelse (6 kap. 3 § 4). [ avsnitt 5.1 foreslés att nuvarande bestimmel-
ser i lagen om handel med finansiella instrument om Finansinspektionens
tillsyn pa prospektomradet ska utmonstras. Motsvarande bestimmelser
bor i stéllet inforas i kompletteringslagen. Till skillnad fran i géllande rétt
bor emellertid Finansinspektionen ha mojlighet att direkt forena ett fore-
laggande med vite. Det bor alltsa inte krdvas att Finansinspektionen
beslutar om ett foreldggande om réttelse for att vid vite kunna foreldgga
nagon att lamna uppgifter. Finansinspektionen kan dven i samband med en
platsundersdkning (se avsnitt 7.9) begira att undersokningsobjektet
lamnar handlingar till inspektionen och forena det foreldggandet med vite.
Finansinspektionen har inte rétt att doma ut ett forelagt vite, utan far enligt
allminna bestimmelser ansoka hos allmén férvaltningsdomstol om att
vitet ska domas ut. Bestimmelser om viten finns i lagen (1985:206) om
viten.

Enligt de flesta andra lagar pa finansmarknadsomréadet far den behoriga
myndigheten dven kalla den som kan forvéntas kunna lamna upplysningar
i saken till forhor (se t.ex. 23 kap. 3 § forsta stycket lagen om vérdepap-
persmarknaden och 3 kap. 1 § lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksférordning). Finansinspektionen bor dven fa en
saddan befogenhet pa prospektomradet.

Enligt férordningen ska den behdriga myndigheten ha sina befogenheter
1 enlighet med nationell rétt” (artikel 32.1 forsta stycket). I och med detta
finns ett stort utrymme att beakta nationella regler om t.ex. anonymitets-
skydd och efterforskningsforbud (prop. 2009/10:217 s. 17 f.). Skyldig-
heten att tillhandahalla Finansinspektionen information begrénsas séledes
av bl.a. tryckfrihetsférordningen och yttrandefrihetsgrundlagen. Det inne-
bar samtidigt att Finansinspektionen &r forhindrad att foreldgga den som
omfattas av skydd enligt tryckfrihetsforordningen eller yttrandefrihets-
grundlagen. Eftersom det redan foljer av principen att grundlag har fore-
trdide framfor vanlig lag, behover detta inte anges sidrskilt (jfr
prop. 2011/12:175 s. 19 och prop. 2016/17:22 s. 142). 1 likhet med det
som i dag anges i lagen om handel med finansiella instrument
(6 kap. 1 a §) och i flera andra lagar pa finansmarknadsomradet, t.ex. lagen
med kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforord-
ning (3 kap. 1 § andra stycket) och lagen (2018:2024) med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om referensvérden (3 kap. 1 § andra
stycket) bor det emellertid i bestémmelsen i kompletteringslagen anges att
ett foreldggande inte far strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for



advokater. Det &r endast nér det géller advokater som det 4r befogat att Prop. 2018/19:83

Finansinspektionen har en skyldighet att i samband med foreldggandet
beakta tystnadsplikten, eftersom det bor kunna antas att Finansinspek-
tionen kénner till att den person som ska foreldggas dr advokat eller annan
som kan omfattas av den lagreglerade tystnadsplikten for advokater. Nagot
motsvarande antagande kan emellertid inte goras betrdffande andra
personer som omfattas av en lagstadgad tystnadsplikt. Fragan om huruvida
den person som omfattas av en sddan tystnadsplikt har en skyldighet att
lamna uppgifter till Finansinspektionen far avgoras i det enskilda fallet och
beror pa vilken tystnadsplikt det &r fraga om (jfr Kammarrittens i
Stockholm dom den 28 september 2006 i mél nr 4514-06).

7.4 Ratt att forbjuda ett erbjudande eller
upptagande till handel

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa tillfalligt forbjuda ett
planerat eller paborjat erbjudande av vérdepapper till allménheten eller
ett upptagande av vérdepapper till handel pé en reglerad marknad, om
det finns skilig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet
strider mot bestimmelserna i EU:s prospektforordning. Ett beslut om
forbud ska fa gilla under hdgst tio arbetsdagar. Om ett planerat eller
paborjat erbjudande av virdepapper till allmidnheten eller ett upp-
tagande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad strider mot
bestimmelserna i EU:s prospektforordning eller om det finns skélig
anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel skulle
gora det, ska Finansinspektionen fa forbjuda erbjudandet eller
upptagandet. Ett sadant forbud ska upphdvas om erbjudandet eller
upptagandet inte ldngre strider mot bestimmelserna i EU:s prospekt-
forordning eller om det inte ldngre finns skélig anledning att anta att
erbjudandet eller upptagandet till handel skulle gora det.
Ett forbud ska fa forenas med vite.

Promemorians forslag verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. I promemorian foreslas inte att Finansinspektionen &ven ska fa
forbjuda ett planerat eller paborjat erbjudande av vardepapper till allmén-
heten eller ett upptagande av véardepapper till handel pa en reglerad mark-
nad om det finns skélig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet
skulle strida mot bestimmelserna i prospektforordningen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Sveriges advokatsamfund anser att ett till-
félligt forbud inte bor f& upprepas vid flera tillfdllen avseende samma 6ver-
tradelse. Enligt Advokatsamfundet framgéar det tydligare av den engelska
sprakversionen av prospektforordningen, dér det anges “’for a maximum
of 10 consecutive working days on any single occasion where there are
reasonable grounds for believing ...”, att en viss dvertradelse kan bli fore-
mal for endast ett tillfalligt forbud. Vidare bor det tillfalliga forbudet upp-
hora sé snart det saknas skélig anledning att tro att en Gvertrddelse har
skett, dvs. snarast mojligt och senast vid utgangen av tiodagarsperioden.
Om Finansinspektionen efter ett tillfilligt forbud inte har tillrdckligt
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underlag for att bedoma om det foreligger en dvertrddelse eller inte, kan
det enligt Advokatsamfundet ifrdgasittas om det fortfarande kan anses
foreligga skilig anledning att anta att s ar fallet.

Skilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen ska den
behoriga myndigheten ha ritt att meddela ett tillfélligt eller permanent
forbud mot ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upp-
tagande till handel pa en reglerad marknad (artikel 32.1 forsta stycket d
och f). Det kan uppsta ett behov av att meddela ett forbud om t.ex. ett
erbjudande om forsdljning av vardepapper ldmnas till allmédnheten utan att
ett prospekt har getts in for godkénnande till Finansinspektionen. Enligt
forordningen ska ett tillfélligt forbud fa meddelas om det foreligger skalig
anledning att misstéinka att forordningen har overtrétts. Ett permanent
forbud ska fa meddelas om det har framkommit att férordningen redan har
overtritts eller om det finns skélig anledning att missténka att den skulle
overtradas. Motsvarande regler finns i prospektdirektivet (artikel 21.3 d
och f) och har genomf6rts i svensk ritt i en bestimmelse i lagen om handel
med finansiella instrument (6 kap. 1 ¢ §). Enligt prospektdirektivet be-
hover dock ett permanent forbud inte kunna meddelas avseende ett upp-
tagande till handel pa en reglerad marknad. Enligt gillande rétt far dérfor
ett permanent forbud endast avse ett erbjudande till allminheten (se prop.
2004/05:158 s. 136). Forutséttningen &r att erbjudandet strider mot
bestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument eller
kommissionens genomforandeforordning.

I avsnitt 5.1 foreslas att nuvarande bestimmelser i lagen om handel med
finansiella instrument om Finansinspektionens tillsyn pa prospektomradet
ska utmonstras. Bestimmelser som tillgodoser kravet i prospektforord-
ningen bor i stillet inforas i kompletteringslagen. Frdgan ar hur bestdm-
melserna bor utformas for att tillgodose sitt syfte, samtidigt som befogen-
heten inte blir alltfor ingripande.

Ett tillfalligt forbud under hogst tio dagar ska enligt prospektférord-
ningen kunna beslutas om det finns skélig anledning att misstdnka att ett
erbjudande eller ett upptagande till handel strider mot férordningen. Syftet
med ett sddant forbud maéste anses vara att Finansinspektionen ska fa viss
tid pa sig att bedoma om erbjudandet eller upptagandet t.ex. omfattas av
en skyldighet att upprétta prospekt och att investerare inte ska kunna
teckna sig i erbjudandet eller ett upptagande till handel inte ska kunna ske
under den tiden. En motsvarande bestimmelse bor inforas i komplette-
ringslagen. I lagen om handel med finansiella instrument motsvaras
”skélig anledning att misstdnka” i prospektdirektivet av ”skélig anledning
att anta” (6 kap. 1 c § forsta stycket). Det &r ett vanligt beviskrav i svensk
ratt och bor darfor gilla dven enligt den nya bestimmelsen. Om Finans-
inspektionen bedomer att det inte finns nagot krav pé prospekt, dvs. om
Finansinspektionen inte ldngre har skilig anledning att anta att prospekt-
forordningen Overtrdds, bor forbudet, som Sveriges advokatsamfund pa-
pekar, snarast upphidvas. Om Finansinspektionen kommer fram till att det
foreligger prospektskyldighet — dvs. att erbjudandet eller upptagandet
strider mot prospektforordningen — bor det i stéllet vara mojligt att for-
bjuda erbjudandet eller upptagandet till handel (permanent férbud).

Enligt forordningen ska ett permanent forbud kunna meddelas om det
framkommit att forordningen Overtritts eller om det foreligger “skélig
anledning att misstéinka att den skulle dvertrddas”. Med det senare torde



avses en misstanke om att emittenten inte skulle rétta sig efter den behoriga
myndighetens besked att det foreligger prospektskyldighet. Det bestdende
forbudet bor séaledes inte beslutas per automatik om Finansinspektionen
finner att det foreligger prospektskyldighet. I lagradsremissen gors bedom-
ningen att detta inte torde behdva anges sérskilt utan att det racker att i
bestimmelsen ange att forbudet far beslutas om erbjudandet eller upp-
tagandet till handel strider mot prospektférordningen. For att tydliggora
att det inte &r nddvéndigt att en dvertrddelse av forordningen redan har
skett, foreslas i lagradsremissen att det i bestimmelsen ska anges att det
kan handla om ett “’planerat” erbjudande eller upptagande till handel.
Bestimmelsen omfattar dérigenom bade paborjade och planerade
erbjudanden eller upptaganden till handel. Lagrddet papekar att i forord-
ningen anges att forbud ska kunna komma i fraga i tva situationer, ndm-
ligen nér 6vertradelse skett och nér det finns skélig anledning att misstéinka
att en Overtradelse kommer att ske (artikel 32.1 forsta stycket f). I lagrads-
remissens forslag regleras inte den senare situationen. Lagradet anser att
det kan ifrdgasittas om forslagets utformning med tilligget av ordet
“planerat” uppfyller foérordningens krav. Formuleringen “skilig anled-
ning” anger nimligen ett beviskrav medan hénvisningen till planerade
atgirder hanfor sig till frigan om nér i tiden handlingar kan beaktas av
myndigheten. Enligt Lagradet forefaller det darfor osdkert om den valda
16sningen uppfyller forordningens krav. Lagradet forordar déarfor att for-
slaget kompletteras sa att lagtexten ndrmare aterspeglar forordningen.
Regeringen anser dérfor att bestimmelsen bor kompletteras i forhallande
till lagradsremissens forslag sé att ett permanent forbud ska kunna komma
i fraga dven nér det finns skilig anledning att anta att forordningen skulle
overtradas. Ett forbud, som beslutas enligt bestimmelsen bor gilla pa
obestdmd tid. Det hindrar dock inte emittenten frén att genomfora ett annat
erbjudande eller upptagande till handel. Det bor t.ex. anses vara frdga om
ett annat erbjudande om erbjudandet avser en annan typ av viardepapper &n
de som forbudet avser. En emittent bor inte heller vara helt forhindrad frén
att ga vidare med det erbjudande som forbudet avser, eftersom emittenten
t.ex. kan ta fram och fa ett prospekt godkant. Det bor darfor anges i bestdm-
melsen att forbudet ska upphévas om erbjudandet eller upptagandet till
handel inte ldngre strider mot bestimmelserna i prospektférordningen eller
om det inte ldngre finns skélig anledning att anta att erbjudandet eller
upptagandet skulle gora det.

Advokatsamfundet anser att Finansinspektionen inte bor fa besluta om
ett nytt tillfalligt forbud for samma missténkta overtradelse. Regeringen
anser att om Finansinspektionen efter utgangen av tiodagarsfristen inte har
tillrackligt underlag for att bedoma om det foreligger prospektskyldighet
men det fortfarande finns skélig anledning att anta att sa ar fallet, bor
inspektionen kunna besluta om ett nytt tillfilligt forbud. 1 en sadan
situation kan det visserligen, som Advokatsamfundet papekar, ifragasittas
om det fortfarande finns skélig anledning att anta att det foreligger en
overtridelse och att det i s& fall inte finns réttsliga forutséttningar for ett
forbud. Det bor dock kunna férekomma fall nir Finansinspektionen har
forelagt erbjudaren eller emittenten att ge in underlag for inspektionens
bedémning, men att denne inte har foljt féreldggandet. I en sddan situation
ar det fordelaktigare for erbjudaren eller emittenten att Finansinspektionen
beslutar om ett nytt tillfalligt forbud i stéllet for ett permanent forbud.
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Enligt regeringens uppfattning bor inte heller det som anges i den engelska
sprékversionen av prospektforordningen tolkas som att det innebér ett
hinder mot att fatta ett sddant beslut.

Ett forbud bor fa forenas med vite.

7.5 Riétt att forbjuda marknadsforing

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa tillfalligt forbjuda
marknadsforing av ett planerat eller péborjat erbjudande av
vardepapper till allménheten eller ett upptagande av virdepapper till
handel pé en reglerad marknad om det finns skélig anledning att anta
att marknadsforingen, erbjudandet eller upptagandet till handel strider
mot bestimmelserna i EU:s prospektforordning. Ett sadant forbud ska
fa gélla under hogst tio arbetsdagar. Om ett planerat eller paborjat
erbjudande av vérdepapper eller ett upptagande av viardepapper till
handel pa en reglerad marknad strider mot bestimmelserna i EU:s pro-
spektforordning eller om det finns skilig anledning att anta att
erbjudandet eller upptagandet skulle gora det, ska Finansinspektionen
fa forbjuda marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet till handel.
Ett sddant forbud ska upphdvas om erbjudandet eller upptagandet till
handel inte ldngre strider mot bestimmelserna i EU:s prospekt-
forordning eller om det inte ldngre finns skélig anledning att anta att
erbjudandet eller upptagandet skulle gora det.

Ett forbud ska fa forenas med vite.

Om information som ska framga av prospekt och marknadsforings-
material inte tillhandahalls p& det sdtt och i den form som f6ljer av
EU:s prospektforordning ska dven marknadsforingslagen tillimpas.

I marknadsforingslagen ska lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s prospektforordning inforas i den bestimmelse dér de lagar som
innehaller bestimmelser om marknadsforing anges.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. I promemorians forslag anviands termen “reklam” i stéllet for
termen “marknadsforing”. I promemorian foreslas inte att Finansinspek-
tionen dven ska fa ska fa forbjuda marknadsforing av ett erbjudande eller
upptagande till handel om det finns skilig anledning att anta att erbjudan-
det eller upptagandet till handel skulle strida mot bestimmelserna i pro-
spektforordningen. I promemorian foreslas inte heller ndgon dndring i
marknadsforingslagen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invéinda mot det. Finansinspektionen anser att forslaget som
ror Finansinspektionens befogenhet att forbjuda reklam inte uppfyller
kravet i prospektforordningen, som innebér att inspektionen dven ska ha
en mojlighet att forbjuda reklam om det foreligger skalig anledning att tro
att forordningen har Gvertritts (artikel 32.1 forsta stycket e). Forvaltnings-
rétten i Stockholm pépekar att lagstiftningen forutsétter att Finansinspek-
tionen och Konsumentverket dr 6verens om vilken av dem som ska ingripa
i en viss situation och att avsaknad av samsyn far konsekvenser for fragan
om behorigt forum. Forvaltningsratten anser dérfor att eventuella konse-



kvenser for domstolarna i detta hinseende bor analyseras. Konsument-
verket bedomer det inte vara négot problem ur ett tillsynsperspektiv att
savdl lagen med kompletterande bestdmmelser till EU:s prospektforord-
ning som marknadsforingslagen ska gélla parallellt.

Skilen for regeringens forslag
Finansinspektionens befogenhet

Enligt prospektforordningen ska den behoriga myndigheten ha mdjlighet
att forbjuda annonsering helt eller tillfalligt eller krdva att emittenter,
erbjudare eller personer som anséker om upptagande av virdepapper till
handel pa en reglerad marknad eller relevanta finansiella mellanhénder
upphor med eller tillfélligt drar in annonseringen under hdgst tio pa var-
andra foljande arbetsdagar vid ett och samma tillfdlle, om det foreligger
skilig anledning att tro att férordningen har dvertrétts (artikel 32.1 forsta
stycket e). En motsvarande regel finns i prospektdirektivet (artikel 21.3 ¢)
och har genomforts i1 svensk rétt i en bestimmelse i lagen om handel med
finansiella instrument (6 kap. 1 d §). Enligt den bestimmelsen far Finans-
inspektionen forbjuda reklam som avser ett erbjudande av overlatbara
vardepapper eller ett upptagande till handel pa en reglerad marknad, om
Finansinspektionen har skélig anledning att anta att erbjudandet eller upp-
tagandet strider mot bestimmelserna i den lagen eller kommissionens
genomforandeforordning. Om forbudet ar tillfalligt, far det gélla under
hogst tio arbetsdagar.

I avsnitt 5.1 foreslés att nuvarande bestimmelser i lagen om handel med
finansiella instrument om Finansinspektionens tillsyn pa prospektomradet
ska utmonstras. Bestimmelser som tillgodoser kravet i prospektforord-
ningen bor i stéllet inforas i kompletteringslagen.

Lagrddet papekar att det av 3 § marknadsforingslagen (2008:486) fram-
gér att med marknadsforing avses reklam och andra atgérder i ndringsverk-
samhet som &r dgnade att frimja avséttningen av och tillgangen till pro-
dukter. Begreppet reklam har saledes en sndvare innebord dn begreppet
marknadsforing. Det kan enligt Lagradet 6verviagas om det finns behov av
att i lagforslagen ersitta “reklam” med marknadsforing”.

Nedan foreslas att det ska inforas en hdnvisning till kompletteringslagen
i den forteckning i marknadsforingslagen (1 §) dir andra lagar som inne-
héller bestimmelser om marknadsforing anges. Terminologin i komplette-
ringslagen bor enligt regeringens uppfattning 6verensstimma med den i
marknadsforingslagen. Termen “marknadsforing” bor darfor anvéndas
aven i kompletteringslagen i stéllet for termen “reklam”. Det innebér att
Finansinspektionens befogenhet att besluta om forbud enligt forslagen i
detta avsnitt dven kan omfatta andra atgirder i naringsverksamhet som &r
dgnade att frimja avséttningen av och tillgangen till produkter.

Bestimmelsen i kompletteringslagen om forbud mot marknadsforing
bor utformas péd samma sétt som den bestimmelse om forbud mot ett
erbjudande eller upptagande till handel som foreslés i avsnitt 7.4, dvs. det
bor goras atskillnad mellan tillfdlliga och permanenta férbud. Ett tillfalligt
forbud mot marknadsforing, som géller i hogst tio dagar, bor dérfor fa
meddelas om det finns skélig anledning att anta att ett erbjudande av
vérdepapper till allménheten eller ett upptagande av vérdepapper till
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handel pa en reglerad marknad strider mot bestimmelserna i prospekt-
forordningen. Om Finansinspektionen efter utgédngen av tiodagarsfristen
inte har tillrdckligt underlag for att beddma om det foreligger prospekt-
skyldighet men det fortfarande finns skilig anledning att anta att s& &r
fallet, bor inspektionen kunna besluta om ett nytt tillfalligt forbud (jfr
avsnitt 7.4). I prospektforordningen finns det dock dven bestimmelser om
hur marknadsféring (i férordningen kallat annonsering) som géller ett
erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upptagande till handel
pé en reglerad marknad ska utformas (artikel 22). Informationen i annon-
seringen maste bl.a. dverensstimma med informationen i prospektet.
Eftersom det i prospektforordningen anges att ett forbud mot annonsering
ska kunna meddelas om det finns skilig anledning att tro att forordningen
har dvertritts, bor det 4ven omfatta en misstiankt dvertrddelse av bestim-
melserna om annonsering. Ett tillfalligt forbud bor darfor dven kunna
meddelas om det finns skilig anledning att anta att marknadsforingen i sig
strider mot forordningen.

Finansinspektionen anser att forslaget inte ger inspektionen befogenhet
att permanent forbjuda reklam om det foreligger skilig anledning att tro
att prospektforordningen har dvertritts, vilket den behoriga myndigheten
ska kunna enligt forordningen (artikel 32.1 forsta stycket e).

I den engelska sprakversionen av forordningen uttrycks denna befogen-
het enligt f6ljande: ... to prohibit or suspend advertisements or require
issuers, offerors or persons asking for admission to trading on a regulated
market, or relevant financial intermediaries to cease or suspend advertise-
ments for a maximum of 10 consecutive working days on any single occa-
sion where there are reasonable grounds for believing that this Regulation
has been infringed”. Regeringen tolkar det som anges pa sé sitt att den
behoriga myndigheten ska kunna forbjuda annonsering eller krdva att
annonsering upphdr — under hogst tio pa varandra foljande arbetsdagar —
om det finns skélig anledning att tro att férordningen har dvertrétts. Den
engelska sprikversionen talar darfor for att det enbart handlar om tillfélliga
forbud, medan den svenska sprakversionen gor en distinktion mellan ett
“helt eller tillfalligt” forbud. Enligt regeringens beddmning innebér
bestimmelsen séledes inte att det enligt prospektforordningen krivs att en
behdrig myndighet ska ha befogenhet att permanent férbjuda marknads-
foring. Det &r inte heller sé som t.ex. den finska regeringen har tolkat for-
ordningen (se den finska propositionen RP 111/2018 rd och forslaget till
ny 17 kap. 1 b § vardepappersmarknadslagen). Regeringen anser darfor att
den foreslagna bestimmelsen uppfyller kraven i prospektférordningen.

Prospektforordningen innehaller saledes inget krav pé att den behoriga
myndigheten ska kunna permanent forbjuda marknadsforing (jfr artikel
32.1 forsta stycket f). Om Finansinspektionen finner att ett planerat eller
paborjat erbjudande av vardepapper eller ett upptagande av vardepapper
till handel pa en reglerad marknad strider mot bestimmelserna i prospekt-
forordningen bor dock inspektionen, pa samma sitt som enligt forslaget i
avsnitt 7.4 nar det géller forbud mot erbjudanden eller upptaganden till
handel, kunna forbjuda marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet
till handel. 1 forslaget i avsnitt 7.4 gors en justering med anledning av
Lagradets synpunkter pa sa satt att Finansinspektionen dven ska fa for-
bjuda ett planerat eller paborjat erbjudande av virdepapper till allmén-



heten eller ett upptagande av virdepapper till handel pa en reglerad mark-
nad om det finns skélig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet
till handel skulle strida mot bestimmelserna i forordningen. Enligt forord-
ningen krivs det inte att den behdriga myndigheten ska ha nidgon mot-
svarande mojlighet att forbjuda marknadsforing enligt dessa grunder. Det
som anges i forordningen &r endast en upprakning av de befogenheter som
den behoriga myndigheten atminstone ska ha (se artikel 32.1 forsta stycket
och avsnitt 7.1). Medlemsstaterna far darfor i nationell ritt infora ytter-
ligare befogenheter for den behoriga myndigheten. Det &r en rimlig konse-
kvens att Finansinspektionen dven kan forbjuda marknadsforingen av ett
erbjudande eller upptagande till handel som inspektionen forbjuder med
stod av de bestimmelser som foreslés i1 avsnitt 7.4. Detta ar alltsa en situa-
tion som skiljer sig &t fran den nér den behdriga myndigheten ska kunna
forbjuda marknadsforing, ndr marknadsforingen i sig strider mot forord-
ningen. Ett permanent forbud eller ett annat ingripande i den situationen
kan beslutas med stdd av de bestimmelser som foreslas i avsnitt 8.3.

I bestimmelsen bdr det dven anges att ett permanent forbud ska upp-
hévas om erbjudandet eller upptagandet till handel inte langre strider mot
bestimmelserna i forordningen eller om det inte lingre finns skilig
anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel skulle géra
det.

Forutom att den behoriga myndigheten ska kunna férbjuda annonsering,
anges i prospektforordningen, till skillnad fran i prospektdirektivet, att den
behoriga myndigheten ska kunna krdva att emittenter, erbjudare eller
personer som ansdker om upptagande till handel pa en reglerad marknad
eller relevanta finansiella mellanhénder upphor med eller tillfalligt drar in
annonseringen (artikel 32.1 forsta stycket e i férordningen). En sddan moj-
lighet bor dock anses rymmas inom mdjligheten att forbjuda marknads-
foring.

Ett forbud bor fi forenas med vite.

Eftersom det foreslés att bestimmelser om marknadsforing ska inforas i
kompletteringslagen bor det inféras en hénvisning till den lagen i den
bestimmelse i marknadsforingslagen diar samtliga lagar som innehaller
bestimmelser om marknadsforing anges (1 §).

Konsumentverkets tillsyn

Enligt forslaget ovan kommer Finansinspektionen att kunna forbjuda
marknadsforing. Samtidigt géller marknadsforingslagens bestimmelser
for konsumenter som inte har fatt tillrdcklig information i samband med
marknadsforing av produkter. Enligt den lagen far domstolen besluta om
bl.a. forbud mot marknadsforing som é&r otillborlig (23 och 27 §§) eller
Konsumentombudsmannen besluta att meddela ett forbudsforelaggande
(23 och 28 §§). Det forhallandet att dven marknadsforingslagen kan
tillimpas innebdr inte ndgot hinder mot att Finansinspektionen ingriper
med stod av den foreslagna bestimmelsen i kompletteringslagen. Det ar
dock lampligt att, pd samma sétt som i flera andra lagar pa finansmark-
nadsomradet (se bl.a. 4 kap. 20 § lagen [2004:46] om virdepappersfonder
och 2 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s férordning om
faktablad for Priip-produkter), i kompletteringslagen inféra en bestim-
melse som héanvisar till marknadsforingslagens bestimmelser. En sadan
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bestimmelse klargor att ocksd marknadsforingslagens sanktionssystem
(forutom 29-36 §§) inklusive skadestdndsbestimmelse (37 §) kan komma
att tillimpas om informationskraven i prospektforordningen inte foljs.
Som anf6rdes i samband med genomforandet i svensk ritt av prospekt-
direktivet bor Finansinspektionen och Konsumentverket samrédda med var-
andra innan en atgérd vidtas (se prop. 2004/05:158 s. 120). Att myndig-
heterna ska samradda med varandra i fragor pa de omraden dar myndighet-
erna har ett gemensamt tillsynsansvar framgar av respektive myndighets-
instruktion (2 § och 7 § forsta stycket 2 forordningen [2009:93] med
instruktion for Finansinspektionen och 1§ och 6 §2 forordningen
[2009:607] med instruktion for Konsumentverket). Sedan tidigare finns ett
samverkansavtal mellan myndigheterna som klargér hur detta samréd ska
ske och pé vilka omréden. Finansinspektionen och Konsumentverket bor
dérmed kunna bedriva sin tillsyn med anledning av kompletteringslagen
pa samma sitt som i de dvriga fallen dir de har ett gemensamt tillsyns-
ansvar. Konsumentverket bedomer att det inte bor vara négot problem ur
ett tillsynsperspektiv att savil kompletteringslagen som marknadsforings-
lagen ska gélla parallellt. Det samverkansavtal som finns mellan Finans-
inspektionen och Konsumentverket har enligt verket fungerat vil i andra
sammanhang diar myndigheterna samverkar. Det bor enligt regeringens
mening darfor inte uppstd nagra sddana konsekvenser som Forvaltnings-
rétten i Stockholm befarar nér det giller myndigheternas samsyn i fraga
om vilken av de bada myndigheterna som bor ingripa i en viss situation.

7.6 Rétt att forbjuda handel pa en reglerad
marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa besluta att handeln
med ett finansiellt instrument pa en reglerad marknad, en MTF-platt-
form eller en OTF-plattform ska avbrytas tillfdlligt om det finns skélig
anledning att anta att bestimmelserna i EU:s prospektférordning har
overtratts. Ett sddant beslut ska fa gilla under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen ska fi besluta att handeln med ett finansiellt
instrument pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-
plattform ska avbrytas om bestimmelserna i EU:s prospektférordning
har dvertritts. Ett sidant beslut ska upphévas om 6vertriadelsen har upp-
hort.

Det ska dven inforas en bestimmelse i lagen om virdepappers-
marknaden om att Finansinspektionen far besluta om handelsstopp for
virdepapper som handlas pa en reglerad marknad, MTF-plattform eller
OTF-plattform om emittentens stillning dr sadan att handeln skulle
skada investerarnas intressen. I lagen med kompletterande bestdm-
melser till EU:s prospektforordning ska det tas in en upplysnings-
bestimmelse om bestimmelserna om handelsstopp i lagen om vérde-
pappersmarknaden.

I lagen om vérdepappersmarknaden ska det tas in en upplysnings-
bestimmelse om bestimmelserna om handelsstopp i lagen med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s prospektfoérordning.




Promemorians forslag och bedémning 6verensstimmer delvis med
regeringens forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens for-
slag genom att promemorians forslag inte innehaller nagra bestimmelser
om handelsstopp i lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s pro-
spektforordning for den situationen att bestimmelserna i prospektférord-
ningen har 6vertritts eller det finns skélig anledning att anta att si har skett.
I promemorian foreslés det inte nagon upplysningsbestimmelse 1 lagen om
vardepappersmarknaden.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
bedéomningen eller har inget att invinda mot dem. Finansinspektionen
anser att bestimmelserna om handelsstopp i lagen om vérdepappers-
marknaden inte helt uppfyller kraven i prospektférordningen och att det
dérfor behover inforas bestimmelser om handelsstopp dven i lagen med
kompletterande bestdmmelser till EU:s prospektférordning for det fall att
prospektforordningen har dvertritts eller det finns skélig anledning att anta
att s har skett.

Skilen for regeringens forslag: Den behoriga myndigheten ska enligt
prospektforordningen kunna forbjuda handel pa en reglerad marknad, en
MTF-plattform eller OTF-plattform om det har framkommit att bestdm-
melserna i forordningen har dvertrétts (artikel 32.1 forsta stycket h). Den
behoriga myndigheten ska édven tillfilligt, 1 hogst tio arbetsdagar, kunna
forbjuda handel eller begéra att en reglerad marknad, MTF-plattform eller
OTF-plattform meddelar tillfalligt férbud for handel om det foreligger
skélig anledning att tro att bestimmelserna i forordningen har overtrtts
(artikel 32.1 forsta stycket g). Ett tillfalligt handelsstopp, som dock inte &r
begrénsat i tid, ska ocksa kunna beslutas om emittentens stéllning &r sddan
att handeln skulle skada investerarnas intressen (artikel 32.1 forsta
stycket m). Reglerna har motsvarigheter i prospektdirektivet (artikel
21.3 goch hoch 21.4 b) med den skillnaden att reglerna i direktivet endast
omfattar handel pa reglerade marknader. Reglerna i prospektdirektivet
genomfOrdes i den numera upphidvda lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet. 1 den lagen fanns redan ett handelsférbud som
regeringen bedémde delvis uppfyllde prospektdirektivets krav (10 kap.
1§). For ett fullstindigt genomforande av direktivets krav behovde
emellertid “emittentens stdllning” inforas som ett skél att forbjuda handel
(prop. 2004/05:158 s. 139 f.). Bestimmelsen om handelsstopp i lagen om
bors- och clearingverksamhet dverfordes ar 2007 till lagen om vardepap-
persmarknaden (prop. 2006/07:115s. 481 f.). Vid genomférandet av
MiFID II dndrades bestimmelsen sa att den skulle stimma 6verens med
kraven i det direktivet och i samband dédrmed utmdnstrades “emittentens
stillning” som en grund for handelsstopp (prop. 2016/17:162 s. 492).
Enligt den bestimmelsen far Finansinspektionen besluta att ett handels-
stopp som beslutats av en bors eller ett vardepappersinstitutet som driver
en MTF- eller OTF-plattform ska bestd och ocksa sjilv besluta om
handelsstopp om vissa forutséttningar ar uppfyllda (22 kap. 1 § lagen om
virdepappersmarknaden).

For att tillgodose kraven i prospektférordningen bér emittentens stall-
ning dterinforas som en ytterligare grund i bestimmelsen om handelsstopp
i lagen om virdepappersmarknaden. I kompletteringslagen bor det sam-
tidigt inforas en bestimmelse som upplyser om bestimmelserna om
handelsstopp i lagen om vérdepappersmarknaden.
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Handelsstopp enligt den ovan ndmnda bestimmelsen i lagen om vérde-
pappersmarknaden kan beslutas pad den grunden att investerarna inte i
tillracklig omfattning har tillgang till information om emittenten eller det
finansiella instrumentet, dvs. t.ex. om ett prospekt inte har uppréttats eller
att informationen i prospektet inte &r tillricklig. Som Finansinspektionen
papekar skulle dock en emittent kunna offentliggdra information om
bolaget eller de vardepapper som ett prospekt avser utan att uppratta ett
tillagg till prospekt och pa sa sitt dvertrdda bestimmelserna i prospekt-
forordningen men utan att Finansinspektionen kan fatta beslut om handels-
stopp enligt lagen om virdepappersmarknaden eftersom ingen av grund-
erna 1 bestimmelsen i den lagen blir tillimplig. Regeringen instdmmer
dven med Finansinspektionen om att bestimmelsen i den lagen inte
uppfyller det krav i férordningen som innebér att den behoriga myndig-
heten ska kunna besluta om ett tidsbegrénsat handelsstopp upp till hogst
tio arbetsdagar. For att svensk rétt ska uppfylla forordningens krav fullt ut
bor det darfor inforas en sddan befogenhet. Det dr lampligt att bestim-
melser om handelsstopp som endast &r tillimpliga vid dvertrddelser av
prospektforordningen infors i kompletteringslagen. Bestimmelserna bor
ge Finansinspektionen mojlighet att besluta att handeln med ett finansiellt
instrument pa en handelsplats ska avbrytas under hogst tio arbetsdagar om
det finns skélig anledning att anta att bestimmelserna i prospektforord-
ningen har dvertrétts. Om Finansinspektionen efter utgangen av tiodagars-
fristen inte har tillrickligt underlag for att bedoma om det foreligger
prospektskyldighet men det fortfarande finns skilig anledning att anta att
sa dr fallet, bor inspektionen kunna besluta om ett nytt tillfalligt forbud (jfr
avsnitten 7.4 och 7.5). Finansinspektionen bor dven fa mojlighet att perma-
nent avbryta handeln med ett finansiellt instrument om prospektfoérord-
ningen har Overtritts. Ett sddant beslut bor dock upphédvas om
overtriadelsen har upphort.

I lagen om virdepappersmarknaden bor det inforas en bestimmelse som
upplyser om bestimmelserna om handelsstopp i kompletteringslagen.

7.7 Korrigering av felaktig eller vilseledande
information

Regeringens forslag: Om det forekommer felaktiga eller vilseledande
uppgifter i ett prospekt, ska Finansinspektionen fa offentliggdra
korrekta uppgifter.

Ett foreliggande om é&ndring eller komplettering av ett universellt
registreringsdokument ska fa forenas med vite.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att inviinda mot det. Finansinspektionen anser att den foreslagna
bestimmelsen inte tillgodoser prospektférordningens krav eftersom den
bestimmelse i lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s mark-
nadsmissbruksforordning som enligt promemorians beddmning tillgodo-
ser prospektforordningens krav har ett mer begrinsat tillimpningsomrade



an det som anges i prospektforordningen om att en behorig myndighet ska
kunna kréva att all vdsentlig information 1&dmnas ut.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen ska den
behoriga myndigheten kunna ldmna ut eller kréva att emittenten ldmnar ut
all visentlig information som kan tinkas paverka bedémningen av ett
véardepapper som erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pé en
reglerad marknad for att sékerstélla investerarskydd eller att marknaden
fungerar storningsfritt (artikel 32.1 forsta stycket 1). Detta motsvarar till
viss del prospektdirektivet, dir det anges att den behdriga myndigheten
ska ha befogenhet att kridva att emittenten later investerarna ta del av all
vasentlig information som kan ténkas paverka bedomningen av ett véarde-
papper som tagits upp till handel pa en reglerad marknad (artikel 21.4 a).
Niér prospektdirektivet genomfordes i svensk rétt hanvisade regeringen i
denna del till bestimmelserna i den numera upphivda lagen om bors- och
clearingverksamhet om utgivares skyldighet att offentliggora upplys-
ningar som &r av betydelse for bedomning av kursvérdet pa vardepapperen
(prop. 2004/05:158 s.139f.). Skyldigheten att offentliggéra kurs-
paverkande information motsvaras i gillande ritt av skyldigheten enligt
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den
16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och
om upphédvande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG
(marknadsmissbruksforordningen) att offentliggdra insiderinformation
(artikel 17). Liksom nér prospektdirektivet genomfordes har den som
driver handelsplatsen ett ansvar att se till att utgivaren fullgdr denna
skyldighet (11 kap. 8 § och 15 kap. 9 § lagen om virdepappersmark-
naden). Det har dock inforts nya befogenheter for Finansinspektionen pa
marknadsmissbruksomradet som innebér att inspektionen kan ingripa mot
den som inte uppfyller sin skyldighet att offentliggéra insiderinformation
till allmédnheten. Finansinspektionen kan t.ex. foreligga en emittent att
offentliggoéra insiderinformationen (5 kap. 2 § 2 och 3 § forsta stycket 1
lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
forordning). Inspektionen kan dven korrigera sadan felaktig eller vilse-
ledande information som kan utgéra ett led i marknadsmanipulation
(3 kap. 4 § samma lag).

Forslaget i avsnitt 7.2 innebér att Finansinspektionen i samband med
granskningen av ett prospekt ska fa krdva kompletteringar om det behovs
for att investerare ska kunna gora en vélgrundad bedomning av emittenten,
erbjudaren eller personen som ansdker om upptagande av vardepapper till
handel pa en reglerad marknad. Forslaget i avsnitt 8.4.1 innebar att Finans-
inspektionen ocksa ska fa foreldgga en emittent eller erbjudare att uppritta
ett tillagg till prospekt om emittenten eller erbjudaren inte har fullgjort den
skyldigheten (se artikel 23 i prospektforordningen). Vidare har Finans-
inspektionen, i egenskap av behorig myndighet, mojlighet att med stod av
prospektforordningen kriva att en emittent under vissa forutséttningar
andrar eller kompletterar ett universellt registreringsdokument om det &r
felaktigt pa ett sitt som sannolikt kan vilseleda allménheten, &ven om det
universella registreringsdokumentet inte anvinds som en del av ett pro-
spekt (artikel 9.9). Av prospektférordningen foljer att en person kan hallas
ansvarig for information som ldmnas i ett universellt registrerings-
dokument endast om dokumentet anvidnds som en del av ett godként
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prospekt (artikel 11.3). Det torde innebéra att Finansinspektionen inte kan
ingripa mot den som har uppréttat ett universellt registreringsdokument pa
felaktigt sitt om inte dokumentet anvinds som en del av ett prospekt (se
avsnitt 8.3). For att ett foreldggande mot en emittent om &ndring eller
komplettering av ett sddant universellt registreringsdokument inte ska vara
verkningslost bor Finansinspektionen i stéllet ha mdjlighet att forena fore-
laggandet med vite. En bestimmelse som gor det mojligt att forena ett
sadant foreldggande med vite bor tas in i kompletteringslagen.

I vissa situationer kan det dock finnas anledning for Finansinspektionen
att sjdlv snabbt g& ut med korrigerande information for att sikerstilla
investerarskydd. Enligt lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning far Finansinspektionen dels sjélv korrigera,
dels foreldgga den som spridit felaktig eller vilseledande information som
kan utgora ett led i férbudet mot marknadsmanipulation i marknadsmiss-
bruksforordningen att korrigera informationen (3 kap. 4 §). Bestimmelsen
har inf6rts till f61jd av marknadsmissbruksforordningen (artikel 23.2 forsta
stycket m). Syftet med bestimmelsen &r att Finansinspektionen ska kunna
vidta atgérder for att se till att allménheten far korrekt information genom
att se till att en emittent eller annan person som har offentliggjort falsk
eller vilseledande information offentliggér en rittelse (prop. 2016/17:22
s. 173). Pa motsvarande sétt syftar det som anges i prospektforordningen
till att investerarna ska forses med korrekt information infor deras bedom-
ning av ett vardepapper.

Det finns i gillande rdtt inget hinder mot att Finansinspektionen — med
beaktande av bestdimmelserna 1 offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) — publicerar information som kan behovas for investerare och
allménhet, inklusive korrigeringar av falsk eller vilseledande information.
En myndighet kan dock vara obenégen att tillkénnage sin uppfattning i
olika fragor om detta riskerar att inverka negativt pa t.ex. ett foretags
mojlighet att bedriva affarsverksamhet. Det &r darfor lampligt att det infors
en tydlig rattslig grund for agerandet, mot vilken Finansinspektionens
stillningstagande ockséa kan bedomas (jfr samma prop. s. 173 f.). Det bor
dérfor inforas en bestimmelse i kompletteringslagen om att Finansinspek-
tionen, om det forekommit felaktiga eller vilseledande uppgifter i ett pro-
spekt, far offentliggora korrekta uppgifter.

Finansinspektionen papekar att den foreslagna bestimmelsen har ett mer
begrénsat tillimpningsomrade dn det som anges i prospektférordningen
om att den behdriga myndigheten ska kunna kréva att en emittent lamnar
ut all vésentlig information som kan tdnkas paverka bedémningen av ett
véardepapper (artikel 32.1 forsta stycket 1). Regeringen anser emellertid att
bestimmelsen, tillsammans med de bestimmelser som redogdrs for ovan,
ger Finansinspektionen de befogenheter som krivs for att inspektionen ska
kunna begira den information som behovs for att tillgodose investerar-
skyddet.



7.8 Ratt att vidta atgirder till f6ljd av ett
produktingripande

Regeringens forslag: Om ett viardepapper omfattas av ett produkt-
ingripande enligt artikel 42 1 Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument, ska Finansinspektionen fa

1. avbryta granskningen av ett prospekt som har getts in till inspek-
tionen for godkénnande, eller

2. forelagga en emittent, erbjudare eller person som ansdker om
upptagande av vérdepapper till handel pa en reglerad marknad att
avbryta eller begrénsa erbjudandet av véirdepapper till allménheten eller
upptagandet till handel i enlighet med produktingripandet.

Ett foreldggande ska fa forenas med vite.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012
(artikel 42.1), nedan kallad MiFIR, far den behoriga myndigheten under
vissa forutsattningar forbjuda eller begrinsa
1. marknadsforing, distribution eller forséljning av vissa finansiella

instrument eller strukturerade inséttningar eller finansiella instrument
eller strukturerade insdttningar med vissa sérskilda egenskaper, eller
2. en viss typ av finansiell verksamhet eller praxis.

Den behoriga myndigheten kan av forsiktighetsskél dven infora ett forbud
eller begransning innan ett finansiellt instrument eller en strukturerad
inséttning har marknadsforts, distribuerats eller salts till kunder (artikel
42.2 andra stycket i MiFIR). Vidare far den behdriga myndigheten i
undantagsfall vidta provisoriska atgdrder om myndigheten bedomer det
nodvéndigt for att forhindra att finansiella instrument, strukturerade insétt-
ningar, praxis eller verksamheter ger upphov till skada (artikel 42.4). De
provisoriska atgirderna far endast gélla upp till tre manader. Sddana at-
gérder kallas for produktingripanden. Ett produktingripande enligt MiFIR
géller for vardepappersinstitut och borser, som inte far agera i strid med
produktingripandet. Syftet med bestimmelsen om produktingripande &r att
den behoriga myndigheten ska kunna forbjuda eller begrdnsa marknads-
foring, distribution eller forséljning av nagon typ av finansiellt instrument
eller strukturerad inséttning som vécker allvarliga betidnkligheter i fraga
om investerarskyddet eller finansmarknadernas eller rdvarumarknadernas
korrekta funktion (skil 29 i MiFIR).

Enligt prospektforordningen ska den behdriga myndigheten ha befogen-
het att avbryta granskningen av ett prospekt eller avbryta eller begrénsa ett
erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upptagande till handel
pa en reglerad marknad om myndigheten utnyttjar den ovan ndmnda
befogenheten enligt MiFIR (artikel 32.1 forsta stycket j i prospektforord-
ningen). Om Finansinspektionen beslutar om ett produktingripande bor
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inspektionen séledes antingen kunna avbryta en pagdende granskning av
ett prospekt som relaterar till ett virdepapper som omfattas av ingripandet
eller foreldgga en erbjudare, emittent eller den som ansdker om upp-
tagande till handel pa en reglerad marknad att avbryta eller begrinsa
erbjudandet eller upptagandet till handel i enlighet med ingripandet. En
bestimmelse med den innebodrden bor tas in i kompletteringslagen.

Ett foreldggande bor fa forenas med vite.

7.9 Riétt att utfora platsundersokningar

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa genomfo6ra en under-
sokning i en fysisk eller juridisk persons verksamhetslokal om det ar
nodvéandigt for tillsynen &ver att denne foljer bestimmelserna i
EU:s prospektforordning.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Forvaltningsrdtten i Stockholm anser att det
bor fortydligas att en platsundersdkning endast kan genomforas om den
som dr foremal for undersokningen frivilligt gar med pa det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen ska den
behdriga myndigheten kunna utfora inspektioner eller undersékningar pa
plats, utom i fysiska personers privatbostdder, for att fa tilltrade till lokaler
for att fa dtkomst till dokument och andra uppgifter i nagon form nir det
foreligger rimlig misstanke om att det finns dokument och andra uppgifter
med anknytning till foremalet for inspektionen eller utredningen som kan
vara relevanta for att bevisa en dvertradelse av forordningen (artikel 32.1
forsta stycket n). Bestimmelsen har en motsvarighet i prospektdirektivet
(artikel 21.4 d). Till skillnad fran i prospektforordningen anges i direktivet
att befogenheten ska gélla efter det att virdepapper tagits upp till handel
pé en reglerad marknad. Vid genomférandet av den regeln i svensk rétt
beddmde regeringen att det i praktiken endast skulle vara aktuellt att
genomfora platsundersokningar hos borser och auktoriserade marknads-
platser och valde dérfor att begrénsa Finansinspektionens befogenhet till
undersékningar hos dessa foretag (prop. 2004/05:158 s. 135). I prospekt-
forordningen finns dock inte ndgon begransning nér det giller tidpunkten
for nér en platsundersdkning ska kunna genomforas.

Finansinspektionen har i dag befogenhet att genomfora en platsunder-
sokning hos bl.a. viardepappersinstitut, borser och sddana emittenter som
omfattas av vissa skyldigheter att upprétta och offentliggora regelbunden
finansiell information (23 kap. 4 § lagen om vérdepappersmarknaden).
Liknande bestdmmelser finns i lagen (2004:297) om bank- och finans-
ieringsrorelse (13 kap. 4 §) och lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s marknadsmissbruksférordning (3 kap. 5 §). Regeln i prospekt-
forordningen géller dock i andra situationer och for fler 4n de som omfattas
av Finansinspektionens nuvarande befogenheter. Utéver de foretag som
omfattas av nyssnidmnda bestimmelser omfattar regeln i prospektforord-
ningen t.ex. emittenter som har en skyldighet att upprétta prospekt enligt
forordningen och personer som har ansokt om upptagande av virdepapper
till handel pé en reglerad marknad. For att Finansinspektionen ska ha de



befogenheter som kravs enligt prospektforordningen ér det nodvéndigt att
infora en bestimmelse i kompletteringslagen som ger inspektionen befog-
enhet att genomfora platsundersokningar for att utreda att fysiska eller
juridiska personer foljer just den forordningens bestimmelser (jfr prop.
2016/17:22 s. 145-147). En saddan undersékning bor endast kunna avse
den fysiska eller juridiska person som utreds och bér endast kunna genom-
foras 1 en séddan persons verksamhetslokaler (jfr 3 kap. 5 § lagen med
kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforordning).
En undersdkning bor fa ske om det dr nddvandigt for 6vervakningen av att
en fysisk eller juridisk person f6ljer bestimmelserna i prospektférord-
ningen.

Forvaltingsriitten i Stockholm anser att det bor fortydligas att en plats-
undersdkning endast kan genomforas om den som &r foremal for under-
sokningen frivilligt gar med pa det. I propositionen foreslés det inte ndgra
tvangsmedel for det fall den som undersokningen ska genomforas hos inte
medverkar till detta. Den som undersokningen avser kommer dédrmed i och
for sig att ha mdjlighet att motsitta sig en undersokning. Forslaget innebar
dock att det ska inforas en befogenhet for Finansinspektionen att genom-
fora platsundersdkningar och det vore missvisande att beskriva det som att
det ar "frivilligt” for den som undersdkningen avser att ga med pa det.

7.10  Ovriga befogenheter

Regeringens bedomning: Det krivs inte ndgon lagstiftningsatgérd till
foljd av regeln i EU:s prospektforordning om att den behoriga
myndigheten ska kunna offentliggora det faktum att en emittent, en
erbjudare eller en person som ansdker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad underléter att fullgora sina skyldigheter.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: I regeln i prospektférordningen
om behoriga myndigheters tillsyns- och utredningsbefogenheter anges
dven att den behdriga myndigheten ska kunna offentliggora det faktum att
en emittent, en erbjudare eller en person som ansoker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad underlater att fullgdra sina skyldigheter
(artikel 32.1 forsta stycket i). Om en emittent inte fullgor sina skyldigheter
enligt forordningen kommer Finansinspektionen att kunna ingripa med
stod av de bestimmelser som foreslas i avsnitt 8. Om Finansinspektionen
ingriper ska beslutet offentliggéras i enlighet med bestimmelserna om
offentliggérande av beslut (artikel 42). Nagon lagstiftningsatgird for att
tillgodose ndmnda regel torde darfor inte krivas.

Befogenheten for den behoriga myndigheten att vigra godkdnnande av
prospekt under en period av hogst fem ar om en emittent, erbjudare eller
person som ansdker om upptagande till handel pé en reglerad marknad
allvarligt och upprepade génger har Gvertritt forordningen (artikel 32.1
forsta stycket k) behandlas i avsnitt 8.4.3.
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8 Ingripanden

8.1 Inledning

I avsnitt 7 behandlas Finansinspektionens tillsyns- och utrednings-
befogenheter som syftar till att sdkerstdlla att de personer som omfattas av
prospektforordningen foljer bestimmelserna i férordningen och komp-
letteringslagen. Vid en oOvertridelse av regelverket aktualiseras i stéllet
bestimmelser om ingripande genom sanktioner och andra administrativa
atgérder. Detta behandlas i avsnitt 8.

Enligt prospektdirektivet var medlemsstaterna skyldiga att infora
administrativa sanktioner och atgérder som é&r effektiva, proportionerliga
och avskriackande (artikel 25). Direktivet inneholl dock inga regler om den
nirmare utformningen av ingripandebefogenheterna. Bestimmelser om
ingripanden har inforts i lagen om handel med finansiella instrument.
Finansinspektionen far enligt géllande ritt besluta om administrativa
sanktionsavgifter mot den som inte fullgor skyldigheten i den lagen att i
ritt tid ans6ka om godkannande av ett prospekt eller ett tillagg till prospekt
eller att offentliggdra ett prospekt eller tillagg till prospekt (6 kap. 3 a §
forsta stycket 1-3).

I prospektforordningen anges vilka Overtrddelser av de materiella
bestimmelserna som &tminstone ska kunna leda till administrativa sank-
tioner eller andra administrativa atgarder (artikel 38.1 forsta stycket a), en
s.k. overtradelsekatalog. Enligt forordningen ska medlemsstaterna ocksa
se till att det kan vidtas lampliga sanktioner och andra administrativa at-
géirder nir ndgon underlater att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter
i samband med en utredning eller begéran som sker med stod av reglerna
om den behodriga myndighetens tillsyns- och utredningsbefogenheter
(artikel 38.1 forsta stycketb). Forordningen innehaller vidare en for-
teckning 6ver administrativa atgirder och sanktioner som den behoriga
myndigheten &tminstone ska kunna besluta om, en s.k. sanktionskatalog
(artikel 38.2). Till skillnad fran i prospektdirektivet specificeras i forord-
ningen den ldgsta maximala sanktionsavgiften som ska kunna beslutas mot
en juridisk person respektive en fysisk person (artikel 38.2 d och e i forord-
ningen). Det anges i forordningen att medlemsstaterna far foreskriva om
andra sanktioner eller hdgre administrativa sanktionsavgifter én de som
faststélls 1 forordningen (artikel 38.3). Medlemsstaterna far dven besluta
att inte faststélla nagra administrativa sanktioner for overtradelser som
redan &dr foremal for straffrittsliga pafoljder enligt nationell rétt (artikel
38.1 andra stycket).

8.2 Administrativa sanktioner eller straffrittsliga
pafoljder?

Regeringens bedomning: Det bor inte inforas négra bestimmelser om
straffansvar for vertridelser av EU:s prospektforordning.

Promemorians beddmning dverensstimmer med regeringens beddm-
ning.



Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invinda
mot den.

Skiilen for regeringens bedéomning: Enligt prospektforordningen ska
medlemsstaterna vid Overtrddelser av forordningen i enlighet med sin
nationella ritt faststélla att behoriga myndigheter ska ha ritt att pafora
respektive vidta vissa nidrmare angivna administrativa sanktioner och
andra administrativa atgérder (artikel 38.1). Medlemsstaterna kan emeller-
tid vélja att inte infora sddana bestimmelser om overtrddelserna dr foremal
for straffréttsliga pafoljder enligt den nationella rétten (artikel 38.1 andra
stycket). Detta innebar att medlemsstaterna har ett handlingsutrymme att,
i stillet for att infora administrativa sanktioner och andra atgéarder, fore-
skriva och besluta om straffrittsliga pafoljder. Det finns inget i forord-
ningen som hindrar att en medlemsstat har savil administrativa som straft-
rittsliga sanktioner.

Gillande svensk ritt innehaller inte nadgon sarskild straffrittslig regle-
ring for den som omfattas av prospektskyldighet. Ett dsidoséttande av for-
ordningen skulle dock i vissa fall kunna utgdra marknadsmanipulation
enligt lagen (2016:1307) om straff for marknadsmissbruk pé vérdepap-
persmarknaden, eller svindleri enligt brottsbalken. En juridisk person kan
drabbas av sidrskild rattsverkan av brott, t.ex. genom att foretaget pafors en
foretagsbot, om ett brott har begétts i utdvningen av néringsverksamhet.
Dessa bestimmelser kan emellertid inte betraktas som alternativ till det
administrativa sanktionssystem som ska inforas enligt prospektférord-
ningen.

Frégor om sanktioner pa finansmarknadsomradet har pa senare tid varit
foremal for regeringens dverviaganden vid genomforandet av eller anpass-
ningen av svensk ritt till en rad EU-réttsakter, bl.a. Europaparlamentets
och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut och vérdepappersforetag, om dndring av
direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG (kapitaltdckningsdirektivet), Europaparlamentets och ridets
forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbéttrad vérde-
pappersavveckling i Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler
samt dndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU)
nr 236/2012 (forordningen om vardepapperscentraler) och Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/91/EU av den 23 juli 2014 om &ndring
av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva investeringar i dverlatbara vérdepapper
(fondforetag) nédr det giller forvaringsinstitutsfunktioner, erséttnings-
policy och sanktioner (UCITS V-direktivet) (se prop. 2013/14:228 s. 231—
233, prop.2015/16:10 s.232-236 och prop.2015/16:170 s. 84-86).
Regeringen har dérvid bedomt att det inte &r aktuellt att anvinda sig av
mojligheten att infora straffréttsliga pafoljder i stillet for administrativa
sanktioner. Inte heller nér det géller 6vertrddelser av prospektférordningen
finns det skil att infora straffréttsliga pafoljder. Sanktionerna vid dver-
tradelser av den forordningen bor darfor vara av administrativt slag.
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8.3 Overtridelser som kan foranleda ett ingripande

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska kunna ingripa mot den
emittent, erbjudare eller person som ansdker om upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad marknad och som har asidosatt
sina skyldigheter enligt EU:s prospektforordning genom att

1. inte registrera det slutliga emissionsbeloppet och volymen virde-
papper hos den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller gora
dessa uppgifter tillgédngliga for allménheten,

2. inte ans6ka om godkdnnande av ett prospekt trots att det finns en
sadan skyldighet,

3. inte offentliggora, eller halla tillgéngligt, ett prospekt, tilldgg till
prospekt eller universellt registreringsdokument,

4. inte ange ndr giltighetstiden for ett prospekt och ett eventuellt
tillagg till prospekt 16per ut,

5. inte 1dmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilligg till
prospekt till investerare,

6.inte uppfylla kraven pé innehallet i en annons eller i sddan
information som ska ldmnas i skriftlig eller muntlig form,

7. inte ansdka om godkdnnande av ett tilligg till ett prospekt,

8. inte informera investerare om rétten att aterkalla ett tidigare lamnat
samtycke till att kopa eller teckna sig for vardepapper, eller

9. inte uppfylla kraven i friga om sprak enligt férordningen eller fore-
skrifter om sprak som har meddelats med stod av lagen med komplett-
erande bestimmelser till EU:s prospektforordning.

Finansinspektionen ska 4dven kunna ingripa mot den emittent,
erbjudare eller person som ansoker om upptagande av vérdepapper till
handel pé en reglerad marknad och som i ett prospekt eller tilldgg till
prospekt har utelimnat visentlig information eller som har l&mnat
information som &r vilseledande eller felaktig pa ett sétt som &r dgnat
att paverka allménhetens mojlighet att gora en vélgrundad beddmning
av emittenten eller de vardepapper som erbjuds eller tas upp till handel
pa en reglerad marknad. Vid bedomningen av om ett sddant ingripande
ska ske péd grund av brister i sammanfattningen i ett prospekt eller en
overséttning av den, ska samma omstdndigheter beaktas som nér ansvar
utkrévs for brister i en sammanfattning eller en versittning av den.

Finansinspektionen ska kunna ingripa mot den som, i egenskap av
finansiell mellanhand, har asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s pro-
spektforordning genom att

1. aterforsilja véardepapper till icke-kvalificerade investerare i strid
med forordningen,

2. inte lamna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilldgg till
prospekt till investerare, eller

3. inte ldmna information till investerare.

Finansinspektionen ska inte ingripa om dvertradelsen omfattas av ett
foreldggande eller forbud som har férenats med vite och en ansdkan om
utdomande av vitet har gjorts.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens

forslag. I promemorian foreslds inte nagon mdjlighet for Finansinspek-
tionen att ingripa mot den som har &sidosatt sina skyldigheter enligt



prospektforordningen genom att inte uppfylla kraven pd sprék enligt
forordningen eller i foreskrifter om sprak som har meddelats med stdd av
lagen med kompletterande bestédmmelser till EU:s prospektférordning.
I promemorian foreslés inte att vid bedémningen av om ett ingripande ska
ske pa grund av brister i sammanfattningen i ett prospekt eller en oversétt-
ning av den ska samma omsténdigheter beaktas som nér ansvar utkrévs for
brister i en sammanfattning eller en 6versittning av den.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen invdnder mot den
beskrivning i promemorian som innebér att inspektionen inte ska kunna
ingripa mot en Overtrddelse av prospektférordningen som hade kunnat
upptéickas vid granskningen av ett prospekt fore godkdnnande. Finans-
inspektionen anser dven att de bestimmelser som foreslds inte é&r
tillréckliga for att inspektionen ska kunna ingripa mot den som overtriader
bestimmelserna i prospektforordningen om kravet pa att anvénda rétt
sprék i prospekt (artikel 27). Forvaltningsrdtten i Stockholm anser att det
bor anges vilka ingripanden som utgor straffréttsliga forfaranden.

Skilen for regeringens forslag

De évertrddelser som kan féranleda sanktioner bor anges i
kompletteringslagen

Enligt prospektforordningen ska medlemsstaterna ge behoriga myndig-
heter befogenhet att vidta ldmpliga administrativa sanktioner och andra
administrativa atgdrder avseende vissa uppriknade dvertradelser (artikel
38.1 forsta stycket). Sanktionerna ska vara effektiva, proportionella och
avskrickande. Aven enligt prospektdirektivet skulle medlemsstaterna se
till att effektiva, proportionella och avskrackande sanktioner eller atgérder
kan vidtas vid overtrddelser av det direktivet (artikel 25 forsta stycket).
Som framgér i avsnitt 8.1 har emellertid den nidrmare utformningen av
bestimmelser om ingripanden varit en fraga for varje medlemsstat att
hantera. Finansinspektionens nuvarande ingripandebefogenheter pa pro-
spektomradet dr mer begriansade én de ingripandebefogenheter som fore-
skrivs 1 prospektforordningen. Enligt gillande rétt far Finansinspektionen
besluta om sanktionsavgifter mot den som inte fullgér skyldigheten i lagen
om handel med finansiella instrument att i ritt tid ansdka om godkénnande
av ett prospekt eller ett tilligg till prospekt eller att offentliggora ett
prospekt eller tilldgg till prospekt (6 kap. 3 a § forsta stycket 1-3).

Nér det giller dvertriddelser som ska kunna foranleda ett ingripanden
bor, pd motsvarande sdtt som i flera andra lagar pa finansmarknads-
omradet, de skyldigheter som, om de inte fullgdrs, ska kunna gora det
anges i1 kompletteringslagen (se t.ex. 25 kap. 1 a § lagen om vérdepappers-
marknaden, 2 kap. 1 § lagen [2013:287] med kompletterande bestimmel-
ser till EU:s férordning om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister och 5 kap. 2 § lagen med kompletterande bestammelser till
EU:s marknadsmissbruksférordning). Det bor i bestimmelserna ocksa
anges vem Finansinspektionen ska ingripa mot, vilket bor dverensstimma
med den som aldggs skyldigheter enligt forordningen. De materiella be-
stimmelser i prospektforordningen som vid en overtrddelse ska foranleda
ett ingripande innehaller skyldigheter for emittenter, erbjudare, personer
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som ansdker om upptagande av vérdepapper till handel pé en reglerad
marknad och finansiella mellanhénder.

I overtrddelsekatalogen i prospektforordningen anges ett stort antal
artiklar i férordningen (artiklarna 3, 5, 6, 7.1-7.11, 8,9, 10, 11.1 och 11.3,
14.1 och 14.2, 15.1, 16.1-16.3, 17, 18, 19.1-19.3, 20.1, 21.1-21.4 och
21.7-21.11, 22.2-22.5, 23.1-23.3 och 23.5 samt 27). Upprakningen om-
fattar samtliga bestimmelser i forordningen som innehaller négot slag av
skyldighet, inklusive detaljerade bestimmelser om hur olika typer av
prospekt ska utformas.

Uppréakningen i kompletteringslagen dver vilka overtrddelser som ska
kunna foranleda ett ingripande bor inte utformas pad samma sitt som i
prospektforordningen. Att bestimmelserna om hur olika typer av prospekt
ska se ut f0ljs kan granskas av Finansinspektionen i samband med att ett
prospekt ska godkdnnas. Ett prospekt eller tilligg som inte uppfyller
kraven pa fullstdndighet, begriplighet och konsekvens ska ndmligen inte
godkinnas (artiklarna 20.4 och 23.1 andra stycket). Vid utformningen av
uppréikningen i kompletteringslagen dver vilka dvertradelser som Finans-
inspektionen ska ingripa mot bor utgangspunkten vara att brister som
inspektionen typiskt sett kan upptécka i samband med sin granskning infor
godkénnande inte behdver anges uttryckligen i Gvertrddelsekatalogen.
Som Finansinspektionen papekar innebér det inte att inspektionen skulle
vara forhindrad att ingripa mot fel och brister i ett prospekt som upptiacks
forst efter det att det har godkénts. Finansinspektionen bor i ett sddant fall
ha mgjlighet att ingripa enligt den bestimmelse som foreslds nedan i av-
snittet under rubriken Visentlig information har uteldmnats eller informa-
tionen &r vilseledande eller felaktig.

Skyldighet att anséka om godkdnnande av ett prospekt och ett tilldgg till
prospekt samt att offentliggora dessa

Pé& samma sétt som i dag enligt lagen om handel med finansiella instrument
(6 kap. 3 a § forsta stycket 1) bor Finansinspektionen kunna ingripa mot
den som inte ansdker om godkénnande av ett prospekt (artikel 20 i pro-
spektforordningen). Detsamma bor gélla den som inte ansoker om god-
kidnnande av ett tilldgg till prospekt (artikel 23 i férordningen) (jfr 6 kap.
3 a § forsta stycket 2 lagen om handel med finansiella instrument).
Finansinspektionen bor d4ven kunna ingripa om ett prospekt eller tilldgg
som har godkints inte offentliggdrs pa rétt sétt (jfr 6 kap. 3 a § forsta
stycket 3 lagen om handel med finansiella instrument). Ingripande bor
ocksé kunna ske mot den emittent som inte gor ett universellt registre-
ringsdokument allmént tillgéngligt efter det att det har godkénts av eller
lamnats in till Finansinspektionen (artiklarna 9.4 och 21 i prospektférord-
ningen). I avsnitt 4.2.3 beskrivs det universella registreringsdokumentet
nirmare. Ett sidant dokument kan antingen utgdra en del av ett prospekt
eller uppréttas sarskilt (jfr artikel 9.10). Bestdmmelserna i forordningen
ger en mojlighet att upprétta ett universellt registringsdokument i vissa
fall, och det kan dérfor inte anses vara en dvertridelse av forordningen att
inte upprétta ett sidant. Finansinspektionen bor inte heller kunna ingripa
mot den som har uppréttat ett universellt registreringsdokument men inte
lamnat in det for godkénnande. Det finns ndmligen en bestdmmelse i
prospektforordningen som innebér att ansvar for innehéllet i ett universellt



registreringsdokument endast kan utkrdvas om dokumentet utgér en del av
ett prospekt (artikel 11.3). Finansinspektionen kan dédrmed prova att det
universella registreringsdokumentet uppréttats och godkénts i enlighet
med prospektforordningen i samband med att inspektionen provar
resterande delar av prospektet. Finansinspektionen har ocksé en mojlighet
enligt prospektforordningen att under vissa forutséttningar foreldgga en
emittent att komplettera ett universellt registreringsdokument som inte
anvands som en del av ett prospekt (artikel 9.9 tredje stycket). I avsnitt 7.7
foreslas att ett sddant forelaggande ska fa forenas med vite.

Upprékningen av ovan ndmnda skyldigheter, som ror kravet pa att upp-
ritta och offentliggora ett prospekt, tilldgg till prospekt och ett universellt
registreringsdokument, bor — nir det géller emittenter, erbjudare och
personer som ansdker om upptagande av vdrdepapper till handel pé en
reglerad marknad — anses omfatta merparten av dvertradelsekatalogen i
prospektforordningen, inklusive de skyldigheter som ror hur ett prospekt
ska se ut (artikel 3, artiklarna 6, 7.1-7.11 och 8-10, delvis artikel 11,
artiklarna 14.1, 14.2 och 15.1, delvis artikel 16 samt artiklarna 17.1 b, 18,
19.1-19.3,20.1, 21.1-21.4, 21.7-21.11, 23.1, 23.2 och 23.5).

Det kan pépekas att Finansinspektionen i samband med sin granskning
av ett prospekt dven kan se till att kravet pa ytterligare information i vissa
prospekt enligt forordningen om referensvérden (artikel 29) uppfylls (se
avsnitt 4.2.3).

Spraket i prospekt

I avsnitt 14.4 foreslas att regeringen eller den myndighet som regeringen
bestdmmer ska fd meddela foreskrifter om det sprak pa vilket ett prospekt,
tillagg till prospekt, universellt registreringsdokument eller vissa andra
dokument som i vissa fall far upprittas i stéllet for prospekt ska uppréttas.
I det avsnittet beskrivs sprakkraven i prospektforordningen nirmare
(artikel 27). Finansinspektionen ska som huvudregel granska att ett
prospekt upprittas pa det sprak som krévs enligt férordningen i samband
med granskning av innehéllet i prospektet 1 dvrigt. Om prospektet inte ar
uppréttat pa rétt sprak, ska prospektet inte godkdnnas. Det kan dock fore-
komma situationer nér Finansinspektionen i samband med godkénnandet
av ett prospekt inte kan granska att ritt sprak anvands. Nér t.ex. Sverige &r
viardmedlemsstat och Finansinspektionen &r mottagare av slutliga villkor
till ett grundprospekt har inspektionen i den egenskapen inte befogenhet
att granska spraket i prospektet (artikel 25.4). Samtidigt har emittenten,
erbjudaren eller personen som ansdker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad en skyldighet att f6lja vissa sprékregler (artikel 27.4
andra stycket). Som Finansinspektionen papekar finns det enligt prome-
morians forslag ingen mdjlighet att ingripa vid en Overtrddelse av
bestimmelserna om sprak. Om sprakkraven inte uppfylls i en situation
som den namnda bor Finansinspektionen kunna ingripa. Det dr darfor nod-
vandigt att infora en bestimmelse i Overtrddelsekatalogen i komplette-
ringslagen som ger Finansinspektionen en sadan befogenhet. Bestimmel-
sen bor utformas pa sé sétt att Finansinspektionen ska ingripa mot den som
har asidosatt sina skyldigheter enligt prospektforordningen genom att inte
uppfylla kraven i frdga om sprék enligt forordningen (artikel 27) eller
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enligt foreskrifter om sprak som har meddelats med stéd av komplette-
ringslagen.

Andra skyldigheter enligt prospektforordningen

Utover de skyldigheter som ndmns ovan finns en rad andra skyldigheter i
prospektforordningen som omfattar emittenter, erbjudare och personer
som ansOker om upptagande av vérdepapper till handel pa en reglerad
marknad och som ska kunna féranleda sanktioner om de asidositts. Det &r
fraga om att inte registrera det slutliga emissionsbeloppet hos den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten (artikel 17.2), att inte ange nér giltig-
hetstiden for ett prospekt och ett eventuellt tilldgg till prospekt l6per ut
(artikel 21.8), att inte 1dmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller
tillagg till prospekt till investerare (artikel 21.11), att inte uppfylla kraven
pa vad en annons eller sddan information som ldmnas skriftligen eller
muntligen om ett erbjudande av virdepapper till allminheten eller uppta-
gande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad ska innehalla
(artikel 22.2-22.5) och att inte ldmna en forklaring i ett tilldgg till prospekt
om ratt for investerare att aterkalla sitt samtycke till att kopa eller teckna
sig for virdepapper (artikel 23.2 och 23.3). Namnda skyldigheter bor
omfattas av den upprakning i kompletteringslagen av dvertradelser som
ska foranleda ett ingripande. Ddremot bor inte bestimmelserna om en
investerares ritt att aterkalla sitt godkdnnande av kop eller tecknande av
vardepapper under vissa forutséttningar (artikel 17.1 a och artikel 23.2
forsta stycket) omfattas av uppriakningen, eftersom dessa bestimmelser &r
utformade som civilrittsliga regler och inte som en skyldighet for emittent-
en eller erbjudaren. Skyldigheter enligt forordningen som omfattar finan-
siella mellanhénder och som bor kunna foranleda ingripande om de inte
fullgors behandlas nedan.

Skyldigheter som ror finansiella mellanhdnder

I prospektforordningen finns vissa skyldigheter som anknyter till de
skyldigheter som rdr emittenter m.fl. som beskrivs ovan. De skyldigheter
som det nu handlar om uppkommer forst ndr virdepapper erbjuds till
allménheten genom en finansiell mellanhand. De 6vertrddelser som det
kan bli fraga om ér att i strid med forordningen bedriva aterforsiljning av
vardepapper till icke-professionella investerare utan att uppritta ett
prospekt (artikel 5.2), att inte Idmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt
eller tillagg till prospekt till investerare (artikel 21.11) eller att inte 1dmna
information till investerare om ratten till aterkallelse av tidigare ldmnat
samtycke (artikel 23.3). Aven dessa skyldigheter bor omfattas av den
upprikning i kompletteringslagen av dvertrddelser som ska foranleda ett
ingripande om de inte fullgors.

Visentlig information har uteldmnats eller informationen dr vilseledande
eller felaktig

For att 6vertrddelsekatalogen i prospektforordningen ska anses ha en full-
stindig motsvarighet i kompletteringslagen krévs att Finansinspektionen
har mojlighet att ingripa mot sddant som inspektionen inte har upptickt i
den granskning som ska goras enligt prospektforordningen. Nir ett
prospekt har offentliggjorts kan det i efterhand visa sig att innehallet ar



felaktigt eller vilseledande. Om detta upptécks mellan tidpunkten for god-
kidnnandet av prospektet och utgangen av erbjudandeperioden eller den
tidpunkt nér handeln med virdepapperen pa en reglerad marknad paborjas,
ska ett tilldgg till prospektet upprittas (artikel 23.1). Enligt forslaget i
avsnitt 8.4.1 ska Finansinspektionen kunna fOreldgga emittenten,
erbjudaren eller den som ansdker om upptagande av virdepapper till
handel pé en reglerad marknad att uppratta ett tilligg till prospektet om
detta inte gors pa eget initiativ. Finansinspektionen bér dock dven ha
mojlighet att ingripa mot den som har ldmnat felaktiga eller vilseledande
uppgifter i ett prospekt, oavsett om det dr mojligt att dtgérda bristerna med
ett tilldgg eller inte. En sddan mojlighet forefaller ocksa vara ndodvandig
for att ingripandebefogenheterna korrekt ska aterspegla Overtrddelse-
katalogen i prospektforordningen. De riskfaktorer som ar specifika for
emittenten eller virdepapperen ska, enligt artikel 16 i forordningen, be-
skrivas 1 prospektet. Den artikeln &r en av dem som riknas upp i vertrad-
elsekatalogen i forordningen. Om det visar sig att beskrivningen &r
vilseledande eller att en vésentlig riskfaktor har utelimnats, bor Finans-
inspektionen kunna ingripa. Aven det faktum att artikel 11, som rér
ansvaret for prospekt, riknas upp i dvertrddelsekatalogen i forordningen,
tyder pé att det inte rdcker med civilrittsligt ansvar for informationen i
prospekt.

Det bor darfor inforas en bestimmelse i kompletteringslagen som inne-
bédr att Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller
person som ansdker om upptagande av vérdepapper till handel pa en
reglerad marknad som i ett prospekt eller tillgg till prospekt har utelamnat
information eller ldmnat information som &r vilseledande eller felaktig.
Ingripande bor dock endast komma i frdga om bristerna dr vésentliga,
vilket bor uttryckas som att utelamnandet &r visentligt eller att felet ar av
sadant slag att det dr dgnat att paverka allménhetens mojlighet att gora en
vilgrundad bedomning av emittenten eller erbjudandet. Dessa forutsétt-
ningar kan jimforas med det som géller for att en behorig myndighet ska
kunna begira att ett universellt registreringsdokument, som inte anvands
som en del av ett prospekt, korrigeras (artikel 9.9 tredje stycket i prospekt-
forordningen).

Enligt prospektforordningen ska inget civilrittsligt ansvar kunna
alaggas en person enbart pa grund av sammanfattningen i ett prospekt eller
ett EU-tillvaxtprospekt eller dverséttningen av en sammanfattning om inte
den dr vilseledande eller felaktig i forhallande till de andra delarna av
prospektet, eller om sammanfattningen tillsammans med de andra delarna
av prospektet inte formedlar nyckelinformation (artikel 11.2). T avsnitt
14.3 foreslas att det i kompletteringslagen ska tas in en bestimmelse om
att en person ska fa goras ansvarig for uppgifter som ingér i eller saknas i
sammanfattningen i ett prospekt eller en overséttning av sammanfatt-
ningen bara om sammanfattningen eller verséttningen &r vilseledande
eller felaktig i forhallande till de andra delarna av prospektet eller om
sammanfattningen, tillsammans med de andra delarna av prospektet, inte
formedlar nyckelinformation. Lagrddet konstaterar att i lagradsremissen
anges det i forfattningskommentaren till den ovan foreslagna bestimmel-
sen om ingripande att det som anges i bestimmelsen om ansvar bor beaktas
vid bedomningen av om ett ingripande ska ske pa grund av brister i
sammanfattningen i ett prospekt eller en dverséttning av den. Lagradet
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anser att detta dr av sddan vikt att det bor framga direkt av lagtexten.
Regeringen instimmer med Lagradet att det bor inforas en sédan
bestimmelse i kompletteringslagen.

Det bor dven papekas att ldmnandet av vilseledande uppgifter i ett
prospekt skulle kunna utgéra marknadsmanipulation enligt marknads-
missbruksforordningen eller lagen om straff for marknadsmissbruk pa
vardepappersmarknaden. I vissa fall skulle det 4ven kunna handla om
svindleri (9 kap. 9 § brottsbalken). I sddana situationer maste Finans-
inspektionen beakta dubbelprovningsforbudet enligt Europakonventionen
eller Europeiska unionens stadga om de grundlaggande rittigheterna (EU-
stadgan). Det kan ndmligen antas att ett forfarande for att ingripa mot den
hér typen av overtrddelse av prospektforordningen ska anses vara ett
straffrittsligt forfarande enligt Europakonventionen och EU-stadgan.
Forvaltingsritten i Stockholm efterfragar ett fortydligande i1 frdga om
vilka ingripanden som utgér straffrittsliga forfaranden. Regeringen
konstaterar att fragan om vilket ingripande enligt kompletteringslagen som
sker inte dr avgdrande for om ett forfarande ska betraktas som straff-
rattsligt. Forfarandet ska bedomas utifran de sanktioner som finns tillgdng-
liga for Finansinspektionen, inte utifran det ingripande som beslutas i det
enskilda fallet (jfr prop. 2018/19:4 s. 45). Eftersom Finansinspektionen
enligt forslaget i avsnitt 8.4.4 kommer att ha mdjlighet att besluta om
sanktionsavgifter som far anses uppga till betydande belopp, talar Gver-
vagande skal for att ett forfarande genom vilket en missténkt overtradelse
av prospektforordningen provas ska anses vara straffréttsligt i Europa-
konventionens och EU-stadgans mening. Det bor dock papekas att det
under vissa forutsttningar kan vara tillatet att prova samma sak i tvé olika
forfaranden (se samma prop. s. 46 f.).

Overtridelsen omfattas av ett foreliggande eller forbud som har forenats
med vite

Som regeringen har konstaterat i flera lagstiftningsérenden far begreppet
straff 1 den mening som avses i Europakonventionen &ven anses omfatta
t.ex. vite (se prop. 2007/08:107 s. 24 och prop. 2012/13:143 s. 69). Om
Finansinspektionen har ansdkt om utddmande av vitet bor det dérfor inte
vara mojligt att besluta om en sanktion for samma sak (jfr prop.
2016/17:22 s.227 f.). 1 avsnitt 7.4 foreslas att Finansinspektionen ska
kunna forbjuda ett erbjudande av virdepapper till allmidnheten eller ett
upptagande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad, om det
finns skilig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet strider mot
bestimmelserna i1 prospektforordningen. Om ett sddant forbud forenas
med vite och det inte foljs, bor Finansinspektionen vilja mellan att ansoka
om utdémande av vitet eller att ingripa mot 6vertradelsen (jfr samma prop.
s. 228). Det bor dérfor tas in en bestimmelse i kompletteringslagen om att
ingripande inte far ske om dvertrddelsen omfattas av ett foreldiggande som
har férenats med vite och en ansdkan om utddmande av vitet har gjorts.
Bestdmmelsen bor vara tilldmplig d4ven nédr en annan myndighet har ansokt
om utddmande av vite for samma Svertradelse. Sa skulle kunna vara fallet
om Konsumentverket ansdker hos Patent- och marknadsdomstolen om ut-
domande av vite i anledning av en Overtrddelse av ett forbud mot mark-
nadsforing med stod av marknadsforingslagen (se avsnitt 7.5).



Skyldigheter till f6ljd av Finansinspektionens tillsyns- och
utredningsbefogenheter

Enligt prospektforordningen ska medlemsstaterna ge behdriga myndig-
heter befogenhet att pafora ldmpliga sanktioner &ven i de fall ndgon
underlater att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i samband med en
utredning, inspektion eller begiran fran den behoriga myndigheten (artikel
38.1 forsta stycket b). Den behdriga myndighetens tillsyns- och utred-
ningsbefogenheter ska enligt forordningen inbegripa bl.a. att inhdmta
dokument och utfora platsundersdkningar (artikel 32.1). Den upprakning
av administrativa sanktioner och atgérder som finns i férordningen om-
fattar dock inte Gvertrddelser som avser skyldigheten att samarbeta med
den behoriga myndigheten utan avser andra skyldigheter enligt forord-
ningen (artikel 38.2). Medlemsstaterna har darfor mojlighet att sjélva
avgora vilka atgirder som ska fa vidtas i sddana fall. I avsnitt 7 foreslas
sadana atgérder i form av en mojlighet for Finansinspektionen att i vissa
fall foreldgga vite. Det motsvarar den ordning som finns i andra lagar pa
finansmarknadsomrédet, bl.a. lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksfoérordning (prop. 2016/17:22 s. 204). Négon
ytterligare ingripandemdjlighet krivs dérfor inte.

Ingripanden som skulle kunna std i konflikt med grundlag

Lagrddet tar i sitt yttrande upp fragan att Finansinspektionens férhands-
granskning av prospekt enligt prospektférordningen i vissa speciella fall
skulle kunna komma att std i konflikt med yttrandefrihetsgrundlagen.
Lagradet anser att den fragestdllningen, som &ven aktualiserar bestdm-
melsen i 10 kap. 6 § regeringsformen om overlételse av beslutanderitt
inom EU-samarbetet, bor analyseras ndrmare under den fortsatta bered-
ningen.

Ett prospekt far enligt prospektférordningen inte offentliggdras om inte
den behoriga myndigheten har godként det (artikel 20.1). Godkénnandet
foregads av en granskning av myndigheten att prospektet innehéller den
information som foreskrivs i férordningen (se avsnitt 4.2.5). Granskningen
av ett prospekt skulle enligt Lagradet i vissa speciella fall kunna komma
att std i konflikt med censurférbudet i yttrandefrihetsgrundlagen (1 kap.
11 §), ndmligen om emittenten &r en sddan aktor vars webbplats far grund-
lagsskydd enligt den s.k. databasregeln i samma lag (1 kap. 4 §). Enligt
Lagrédet skulle det i ett sddant fall kunna leda till problem i réttstillamp-
ningen.

Databasregeln ger under vissa forutsittningar grundlagsskydd for
yttranden som sker genom tillhandahallanden till allménheten ur databaser
(prop. 2017/18:49 s. 109). Det innebir att en myndighet inte far hindra
offentliggérande av information p& en webbplats som omfattas av detta
skydd. De som omfattas av grundlagsskyddet &r i forsta hand redaktioner
for periodiska skrifter och redaktioner for tv- och radioprogram men &dven
massmedieforetag, som t.ex. bokforlag som ger ut tryckta bocker och skiv-
bolag som ger ut tekniska upptagningar samt databaser med webbsand-
ningar som drivs av enskilda (samma prop.).

Finansinspektionen ska i egenskap av behorig myndighet ingripa mot
den som har gjort sig skyldig till dvertriadelse av prospektforordningen.
Enligt forordningen ska dock den behdriga myndighetens befogenheter att
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pafora sanktioner ske i enlighet med nationell ritt” (artikel 38.1). I och
med detta finns ett stort utrymme att beakta nationella regler som t.ex.
databasregeln som det hér 4r friga om. Det kan jimféras med Finans-
inspektionens skyldighet att beakta t.ex. anonymitetsskyddet och efter-
forskningsforbudet nér inspektionen avser att kalla nagon till forhor (se
avsnitt 7.3). Enligt principen att grundlag har foretridde framfor vanligt lag
ar Finansinspektionen forhindrad att ingripa mot en emittent som har
publicerat ett prospekt pa en webbplats som omfattas av yttrandefrihets-
grundlagen om det innebdr att denne déarigenom har asidosatt sin
skyldighet enligt prospektférordningen att ansdka om godkénnande av ett
prospekt innan det offentliggér. Grundlagsskyddet enligt databasregeln
omfattar emellertid endast den information som sprids via den skyddade
databasen. Finansinspektionen bor darfor i en sddan situation inte vara for-
hindrad att t.ex. forbjuda ett erbjudande eller upptagande av vardepapper
till handel pé en reglerad marknad som ett sddant prospekt avser.

Mot bakgrund av det anforda beddmer regeringen att prospektforord-
ningen inte innebir att det ar fraga om sadan overlételse av beslutanderitt
inom EU-samarbetet som avses i 10 kap. 6 § regeringsformen.

8.4 Administrativa sanktioner och atgéirder

8.4.1 Foreliggande att vidta rittelse

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa foreldgga den som har
asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforordning att inom viss
tid vidta en viss atgird for att komma till rdtta med situationen eller
upphora med ett visst agerande.

Ett foreldggande ska fa forenas med vite.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att inviinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt sanktionskatalogen i prospekt-
forordningen ska en behorig myndighet kunna kridva att den ansvariga
fysiska eller juridiska personen upphér med det agerande som utgér en
overtradelse (artikel 38.2 b). Nagon motsvarande regel finns inte i pro-
spektdirektivet. En liknande regel finns dock bl.a. i marknadsmissbruks-
forordningen (artikel 30.2 forsta stycket a) och MiFID II (artikel 70.6 b).

Eftersom en overtrddelse dven kan bestd i underlatenhet att uppfylla
vissa krav, &r det rimligt att den behoriga myndigheten ocksa kan éalagga
den ansvarige att vidta en positiv atgérd for att uppfylla kraven i prospekt-
forordningen (jfr prop. 2016/17:22 s. 206 f.). Det kan exempelvis rora sig
om ett foreldggande om att offentliggora ett prospekt som i och for sig &r
korrekt till sitt innehéll och godként eller om ett foreliggande om att upp-
ritta ett tilldgg till prospekt nir t.ex. nya omstandigheter har uppkommit.

Det bor inforas en bestimmelse 1 kompletteringslagen som ger Finans-
inspektionen mojlighet att foreldgga den som har vertrétt bestimmelserna
i prospektforordningen att inom viss tid vidta en viss atgird for att komma
till ratta med situationen eller att upphora med ett visst agerande. Bestdm-
melsen bor utformas efter forebild av motsvarande bestimmelser i andra



lagar pé finansmarknadsomrédet (se t.ex. 5 kap. 3 § forsta stycket 1 lagen Prop. 2018/19:83

med kompletterande bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforord-
ning och 25 kap. 17 § lagen om vérdepappersmarknaden). I likhet med det
som giller enligt dessa lagar bor ett foreldggande fa forenas med vite.

8.4.2 Anmérkning

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa besluta om anmark-
ning mot den som har asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospekt-
forordning.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt sanktionskatalogen i prospekt-
forordningen ska den behdriga myndigheten kunna besluta om ett offent-
ligt utlitande med uppgift om den ansvariga fysiska eller juridiska
personen och Gvertradelsens karaktér (artikel 38.2 a). Nagon motsvarande
regel finns inte i prospektdirektivet. En regel med liknande innebérd finns
emellertid bl.a. i marknadsmissbruksférordningen (artikel 30.2 forsta
stycket c). I lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknads-
missbruksférordning anvinds termen anmérkning for denna ingripande-
atgard (5 kap. 3 § 2 och prop. 2016/17:22 s. 208 f.).

I flera lagar pa finansmarknadsomradet, som reglerar vissa foretag under
tillsyn, &r varning en ingripandeatgird som anvénds for allvarliga dver-
tradelser som alternativ till aterkallelse av ett foretags tillstand (se t.ex.
15 kap. 1 § lagen om bank- och finansieringsrorelse och 25 kap. 1 § lagen
om virdepappersmarknaden). Atgirden anmirkning finns ocksi, men
anvénds da for overtradelser som inte &r sé allvarliga att de kan resultera i
en Aterkallelse av tillstindet. Aterkallelse av tillstind #r inte en mojlig
ingripandeétgéird enligt prospektforordningen eftersom regleringen inte
riktar sig enbart till foretag under tillsyn. Det &dr darfor lampligt att, i
kompletteringslagen pd samma sitt som i lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning, inféra anmérkning
som en ingripandeatgird. Anmérkning bor frimst komma i fraga for
mindre allvarliga dvertrddelser. En mer allvarlig 6vertradelse av forord-
ningen bor medfora en sanktionsavgift (se avsnitt 8.4.4).

8.4.3 Beslut att inte godkéinna prospekt under hogst
fem ar

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa besluta att prospekt
som uppréttas av en viss emittent, erbjudare eller person som ansoker
om upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad marknad inte
ska godkédnnas under en viss tid, hogst fem &r, om emittenten,
erbjudaren eller personen som avser att ansdka om upptagande till
handel allvarligt och vid upprepade tillfdllen har overtrétt bestimmel-
serna i EU:s prospektforordning.
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Trots ett sddant beslut ska Finansinspektionen, i samband med en
ansdkan om godkinnande av prospekt, fa godkdnna ett sddant prospekt
om det finns sérskilda skal.

Promemorians forslag dverensstimmer delvis med regeringens for-
slag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
promemorians forslag inte innehdller en bestimmelse om att Finans-
inspektionen, trots ett beslut om att prospekt under en viss tid inte ska god-
kénnas, ska f4 godkénna ett prospekt om det finns sérskilda skal.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen papekar att regeln i
prospektforordningen om att den behdriga myndigheten ska fa vigra att
godkinna ett prospekt under en period av hogst fem ar ger utrymme for
flera tolkningar (artikel 32.1 forsta stycket k). Om ett prospekt ges in under
den tid som ett beslut enligt forslaget géller ska Finansinspektionen kunna
vigra godkdnnande med hanvisning till det tidigare beslutet. En annan
tolkning &r att nér ett prospekt ges in av en person som har asidosatt sina
skyldigheter pa det sdtt som anges i regeln i prospektférordningen, ska
Finansinspektionen utan nagot tidigare framatsyftande beslut kunna vigra
godkinnande av prospekt med hanvisning till de tidigare 6vertrddelserna.

Skilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen far den
behoriga myndigheten vigra godkénnande av prospekt som upprittats av
en viss emittent, erbjudare eller en person som ansoker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad for en period av hogst fem &r om denne
allvarligt eller vid upprepade génger har overtritt forordningen (artikel
32.1 forsta stycket k).

Som Finansinspektionen papekar ger regeln i prospektférordningen
utrymme for olika tolkningar. Promemorians forslag innebér att Finans-
inspektionens beslut om att prospekt inte ska godkdnnas under en viss tid
ar en ingripandeatgérd som vidtas i samband med att ndgon har dvertrétt
prospektforordningen. Beslutet ska sedan ligga till grund for en végran att
godkinna en ansdkan som inkommer under den period som beslutet avser.
En annan tolkning &r att den behdriga myndigheten utan foregéende beslut
i samband med en ansdkan om godkdnnande av ett prospekt ska kunna
vagra godkdnnande med hénvisning till tidigare 6vertradelser. Om regeln
ska tolkas p& det senare sittet, far myndigheten utrymme att i samband
med en ansdkan om godkdnnande av prospekt prova om allvarliga och
upprepade &vertrddelser av prospektforordningen bor foranleda att pro-
spektet inte ska godkinnas. Ett sddant stéillningstagande skulle dd kunna
omprovas vid varje ny ansdkan om godkénnande av prospekt. Placeringen
i prospektférordningen bland reglerna om den behodriga myndighetens
tillsyns- och utredningsbefogenheter (artikel 32) snarare dn bland reglerna
om administrativa sanktioner och atgérder (artikel 38) talar fér den senare
tolkningen. En séddan bestimmelse skulle dock innebéra att den som har
overtrdtt prospektforordningen och fatt besked om ett ingripande, vid ett
senare tillfdlle blir foremal for ytterligare dtgiarder med anledning av Gver-
tradelsen. Det blir inte forutsebart for emittenten, erbjudaren eller den
person som ansdker om upptagande av virdepapper till handel pa en
reglerad marknad. Regeringen anser darfor att den 16sning som foreslas i
promemorian &r att foredra.



Det bor darfor inforas en befogenhet for Finansinspektionen att i sam-
band med ett ingripande for en overtriddelse av prospektférordningen be-
sluta att ett prospekt som upprittas av den som overtrétt forordningen inte
ska godkédnnas under en viss tid. Beslutet bor kunna avse en period om
hogst fem ar. Liksom i férordningen bor det anges i kompletteringslagen
att ett sadant ingripande ska kunna ske vid allvarliga och upprepade
overtradelser. Enligt prospektforordningen ska den behdriga myndigheten
underrétta Esma om ett beslut av det har slaget (artikel 20.2 tredje stycket).

For att tydliggora konsekvenserna av ett sddant beslut bor det tas in en
bestimmelse i kompletteringslagen om att Finansinspektionen ska vigra
att godkénna ett prospekt som omfattas av ett sadant beslut. Det kan dock
finnas omsténdigheter som innebér att ett sa ingripande stdllningstagande
kan behdva omprovas. Om t.ex. forhallandena hos emittenten dndras pa sé
sdtt att Finansinspektionen inte ldngre anser det motiverat att lata dldre
overtradelser av prospektforordningen hindra ett erbjudande eller upp-
tagande till handel bor inspektionen, trots det tidigare beslutet, ha moj-
lighet att godkénna ett prospekt. Det bor darfor inféras en bestimmelse i
lagen om att Finansinspektionen i ett sadant fall far godkénna ett prospekt
om det finns sérskilda skal.

8.4.4 Sanktionsavgifter

Regeringens forslag: Sanktionsavgiften for en juridisk person vid
overtradelser av EU:s prospektforordning ska kunna faststillas till
hogst det hogsta av

1. ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
5 000 000 euro,

2. tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till f6ljd av
regelovertradelsen, om detta belopp kan faststillas, eller

3. tre procent av den juridiska personens omséttning nirmast fore-
gaende rikenskapsar eller, i forekommande fall, motsvarande omsatt-
ning pé koncernniva.

Om overtrdadelsen har skett under den juridiska personens forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller dr
bristfdlliga, ska omséttningen fa uppskattas.

Sanktionsavgiften for en fysisk person ska kunna faststillas till hogst
det hogsta av

1. ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
700 000 euro, eller

2. tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om detta belopp kan faststillas.

Avgiften ska tillfalla staten.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.
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Skiilen for regeringens forslag
Olika berdkningsgrunder

Enligt prospektférordningen ska den behoriga myndigheten ha befogenhet
att besluta om sanktionsavgifter for dvertradelser av de artiklar i férord-
ningen som riknas upp i Overtriddelsekatalogen (artikel 38.2 c—e). Alterna-
tiva berdkningssétt for sanktionsavgifterna anges. Avgifterna anges som
minsta maximibelopp, dvs. medlemsstaterna fér faststélla hogre nivaer och
dven ytterligare sanktioner (artikel 38.3). Liknande regler finns i bl.a.
marknadsmissbruksférordningen (artikel 30.2).

Som ndmns i avsnitt 8.1 stod det enligt prospektdirektivet medlems-
staterna fritt att ndrmare bestimma vilka effektiva, proportionella och
avskrdckande administrativa sanktioner som skulle inforas i nationell rétt.
Niér regeringen foreslog att det skulle inforas bestimmelser om administra-
tiva sanktionsavgifter vid dvertradelser av bestimmelser som 1 svensk rétt
genomfor prospektdirektivet ansdg man att ett brett intervall for avgiften
skulle bestimmas sa att Finansinspektionen har mdjlighet att gdra en
nyanserad bedomning av arten och omfattningen av en overtradelse vid
bestimmande av avgiftens storlek (prop. 2004/05:158 s. 142). Sanktions-
avgifternas storlek bestdmdes till lagst 50 000 kronor och hogst 10 mil-
joner kronor (6 kap. 3 b § forsta stycket lagen om handel med finansiella
instrument).

De sanktionsavgifter som ska kunna tas ut vid 6vertradelser av bestim-
melserna i prospektforordningen ska kunna tillimpas pa en méngd olika
overtradelser, pa fysiska personer och foretag av olika storlekar och med
olika stora ekonomiska resurser och i samtliga medlemsstater. Maximi-
beloppen ar siledes dimensionerade for att vara tillrdckligt effektiva,
proportionerliga och avskriackande och kunna uppviga eventuella vinster
som en person har erhéllit genom att dvertrida bestimmelserna i férord-
ningen.

En berdkningsmetod, som géller oavsett om det &r frdga om en fysisk
eller en juridisk person, innebir att avgiften faststills till hogst tvd gdnger
den vinst som uppkommit alternativt den forlust som undvikits genom
Overtrddelsen, om dessa belopp kan faststdllas (artikel 38.2 ¢). For
juridiska personer finns ytterligare tvé alternativa berdkningsmetoder for
avgifterna. Sanktionsavgiften ska kunna uppga till det som ar hogst av
5 miljoner euro eller tre procent av den juridiska personens totala arliga
omséttning enligt det senaste bokslut som har godkénts av ledningsorganet
(artikel 38.2 d forsta stycket). Om den juridiska personen &r ett moder-
bolag eller ett dotterbolag till ett moderbolag som ar skyldigt att uppritta
koncernredovisning enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arsbokslut, koncernredovisning och
rapporter i vissa typer av foretag, om adndring av Europaparlamentets och
radets direktiv 2006/43/EG och om upphévande av radets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG, ska den relevanta totala arsomséttningen
vara den totala arsomséttningen eller motsvarande typ av inkomst enligt
relevant unionsritt pa redovisningsomradet i den senast tillgéngliga
koncernredovisning som godkéants av ledningsorganet for det yttersta
moderbolaget (38.2 d andra stycket i prospektférordningen).



For fysiska personer finns en ytterligare berdkningsgrund utéver den
vinst som erhéllits eller forlust som undvikits. Sanktionsavgifterna ska
kunna uppgé till hogst 700 000 euro (artikel 38.2 e).

For att de sanktioner som ska kunna paféras vid dvertradelser av pro-
spektforordningen ska uppfylla de krav som anges i forordningen, bor
sanktionsavgifterna i kompletteringslagen motsvara de belopp som anges
i forordningen. Det dr visserligen mojligt att faststélla ett dnnu hogre
maximibelopp &n sa (artikel 38.3). Det saknas dock anledning att hoja de
redan hdga maximibeloppen. Bestimmelserna i kompletteringslagen bor
utformas efter forebild av liknande bestdimmelser i andra lagar pa finans-
marknadsomradet (se t.ex. 5kap. 6-8 §§ lagen med kompletterande
bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning och 25 kap. 9 och
9 a §§ lagen om virdepappersmarknaden).

Vid genomforandet i svensk rétt av motsvarande regler i kapitaltick-
ningsdirektivet uttalade regeringen att det finns tre alternativa beréknings-
sétt for Finansinspektionen att faststilla sanktionsavgifternas storlek samt
att det hogsta beloppet enligt de alternativa berdkningarna utgor ett avgifts-
tak. Vidare uttalades att inspektionen har att beakta den ram som detta
avgiftstak stéller upp samt att sanktionerna ska vara proportionella i
forhallande till vertrddelsen i fraga (se prop. 2013/14:228 s. 235 f. och
prop. 2014/15:57 s. 46-48). Det finns inte skdl att géra ndgon annan
bedémning i férevarande fall. Det hogsta beloppet enligt de alternativa
berdkningssétten innebér alltsa ett avgiftstak.

Sanktionsavgiften ska berdknas utifran kursvirdet vid dagen for ikraft-
tridandet av prospektforordningen, dvs. den 20 juli 2017. 1 frdga om
vilken valutakurs som bor tillimpas vid omrikning mellan euro och
svenska kronor har i detta sammanhang i flera fall hinvisats till den
valutakurs som motsvarar den s.k. fixingkursen, i tidigare lagstiftnings-
drenden bendmnd mittkursen, som dagligen faststills av Nasdaq
Stockholm AB (se t.ex. prop. 2016/17:162 s. 564 och hdnvisningarna dér)
och publiceras péd Riksbankens webbplats. Det dr darfor lampligt att
tillimpa denna fixingkurs for omrakning av sanktionsavgiften dven enligt
prospektforordningen. Enligt fixingkursen den 20 juli 2017 motsvarade
1 euro 9,5667 svenska kronor. Eftersom prospektférordningen knyter
sanktionsavgiftsbeloppet till eurons kurs ett visst angivet datum (den
20 juli 2017), kommer den valutakurs som ligger till grund f6r omrakning
mellan euro och svenska kronor inte att férdndras.

Omisdittning ndr den juridiska personen ingdr i en koncern

Som framgar ovan ska omsittningen, nir den juridiska personen ingér i en
koncern, beréknas utifrén koncernredovisningen. I liknande bestimmelser
i andra lagar pé finansmarknadsomradet preciseras EU-réttsakternas regler
om sanktionsavgifter nir en juridisk person ingér i en koncern pa sa sitt
att det anges att omséttningen i forekommande fall ska bestimmas utifrén
”motsvarande omséttning pa koncernniva” (se t.ex. 25 kap. 9 § lagen om
vardepappersmarknaden). Avsikten dr att omsittning fran verksamhet i
koncernen som redovisas utifran samma redovisningsregler ska ligga till
grund for berdkningen av den hdgsta sanktionsavgiften (se prop.
2016/17:162 s. 600—602). Bestimmelsen i kompletteringslagen bor utfor-
mas pa samma sétt.
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Uppgifter om omsdttningen saknas eller dr bristfilliga

I flera lagar pé finansmarknadsomradet finns det bestimmelser som tar
sikte pé en situation dér en Overtrddelse av en juridisk person har dgt rum
under foretagets forsta verksamhetsar eller om uppgifter om omséttningen
annars saknas eller &r bristfélliga (se t.ex. 5 kap. 9 § lagen med komplett-
erande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning och 25 kap.
9 § andra stycket lagen om virdepappersmarknaden). Det anges att i
sddana fall far en uppskattning av omséttningen goras. Det &r sélunda
endast i de fall det, av de skél som anges i bestimmelserna, inte gér att
berdkna avgiftens storlek som en uppskattad omséttning far laggas till
grund for sanktionsavgiftens storlek. En motsvarande bestimmelse bor
inforas i kompletteringslagen.

8.5 Omsténdigheter som ska vara styrande vid
beslut om sanktioner

Regeringens forslag: Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen
ta hansyn till hur allvarlig 6vertridelsen &r och hur linge den pégétt.
Sarskild hiansyn ska tas till graden av ansvar for den som har begatt
overtradelsen och skador som uppkommit till foljd av overtradelsen.

Darutover ska Finansinspektionen i forsvarande riktning beakta om
den som har begétt 6vertradelsen tidigare har begatt en Gvertradelse.
Vid den bedomningen ska sdrskild vikt fastas vid om dvertradelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika dvertrddelserna.
Finansinspektionen ska i formildrande riktning beakta om den som har
begétt overtradelsen i visentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete
har underléttat inspektionens utredning av dvertrddelsen och om den
personen har vidtagit atgarder efter dvertradelsen for att undvika att den
upprepas.

De omstindigheter som ska vara styrande vid valet av ingripande ska
beaktas dven vid bestimmande av sanktionsavgifternas storlek. Utover
detta ska sérskild hansyn ocksa tas till den berérda personens finansiella
stdllning samt den vinst som personen gjort till f6ljd av dvertradelsen.

Finansinspektionen ska fé avsta fran ingripande om en &vertradelse
ar ringa eller urséktlig, om personen i fraga vidtar réttelse, om négot
annat organ har vidtagit atgidrder mot personen och dessa atgérder
bedoms tillrdckliga eller om det annars finns sérskilda skal.

Promemorians forslag Overensstimmer 1 allt vésentligt med
regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt prospektforordningen ska de
behdriga myndigheterna nir de faststiller typ av och storlek pa admini-
strativa sanktioner och andra administrativa atgérder, beakta alla relevanta
omstdndigheter (artikel 39.1). I férordningen specificeras vissa omstin-
digheter som, dir det &r lampligt, ska beaktas sarskilt. Dessa ar foljande.

— Overtridelsens allvar och varaktighet.

— Graden av ansvar hos den person som &r ansvarig for 6vertradelsen.



— Finansiell styrka hos den person som ir ansvarig for 6vertradelsen som
den indikeras genom den ansvariga juridiska personens totala omséttning
eller den ansvariga fysiska personens arsinkomst och nettotillgdngar.

— Overtridelsens inverkan pa icke-professionella investerares intressen.

— Storleken pé de vinster som har gjorts eller de forluster som undvikits
av den person som &r ansvarig for vertradelsen eller forluster for tredje
part till foljd av 6vertrddelsen, i den man dessa kan faststéllas.

— Graden av samarbete med den behoriga myndigheten hos den person
som dr ansvarig for overtrddelsen, utan att det paverkar behovet av att
sdkerstélla aterforande av de vinster som personen har erhéllit eller de
forluster som denne undvikit.

— Tidigare overtradelser av den person som gjort sig skyldig till 6ver-
tradelsen.

— Atgiirder som den person som #r ansvarig for dvertridelsen har vid-
tagit efter 6vertrddelsen for att forhindra att den upprepas.

Liknande regler finns i bl.a. marknadsmissbruksférordningen (artikel
31), forordningen om vérdepapperscentraler (artikel 64) och kapitaltack-
ningsdirektivet (artikel 70). Dessa regler har i svensk rétt inforts 1 bestdm-
melser i lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmiss-
bruksforordning (5 kap. 15-18 §§), lagen (1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument (9 kap. 24-26 §§) och
lagen om bank- och finansieringsrorelse (15 kap. 1 b och 1 ¢ §§). I dessa
lagar anges séledes vilka omstédndigheter som ska beaktas vid valet mellan
olika sanktioner. I prospektforordningen &r regeln, till skillnad frén
liknande regler i andra EU-réttsakter, utformad sa att den &r riktad till den
behoriga myndigheten. Den skulle darfor kunna anses direkt tillamplig.
Regeln dr dock en av dem som medlemsstaterna ska vidta atgarder for att
folja (artikel 49.3).

For att framja forutsdgbarheten och enhetligheten i tillimpningen av
bestimmelserna &r det en rimlig utgangspunkt att de omstandigheter som
anges i forordningen anges éven i lag. Det bor vara till fordel for bade
tillimpande myndigheter och berdrda personer. For att inte begrénsa
utrymmet for egna bedémningar och mojligheten att ta hansyn till sdr-
skilda omsténdigheter i det enskilda fallet, bor dock lagtexten utgdra en
exemplifierande, men inte uttémmande, upprikning av vilka omstiandig-
heter som ska beaktas.

Det bor i kompletteringslagen anges vad som ska vara utgangpunkten
vid val av sanktion och vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek.
Den centrala principen bdr vara att en sammanvigd bedomning av de olika
omsténdigheterna i det enskilda fallet ska goras. Darutover bor det anges
vilka sérskilda omstindigheter som i vart fall bor tillatas att inverka pa
beslutet om vilken sanktion som slutligen ska beslutas.

Utifran de faktorer som anges i prospektforordningen framstar det som
lampligt att forst ange sddana omstiandigheter som dr hénforliga till sjdlva
overtradelsen, dvs. hur allvarlig 6vertradelsen dr och hur ldnge den har
pagatt samt graden av ansvar for den som ar ansvarig for dvertrddelsen
(artikel 39.1 a och b). Med det senare uttrycket avses i huvudsak att ndgon
kan vara mer eller mindre ansvarig for en 6vertrddelse och ha en om-
fattande eller mer begriansad kénnedom om de omsténdigheter som utgor
overtradelsen. I andra lagar pd finansmarknadsomradet anges ocksa
uttryckligen “’skador som uppkommit till f61jd av 6vertrddelsen” (se t.ex.
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15 kap. 1b§ lagen om bank- och finansieringsrorelse och 9 kap. 24 §
lagen om virdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument)
eller ”skador som uppstatt” (se t.ex. 5 kap. 15 § lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning och 6 kap. 3d §
lagen om handel med finansiella instrument) som en omstandighet hin-
forlig till sjidlva overtrddelsen. Detta far anses motsvara det som anges i
prospektforordningen om den inverkan Svertrddelsen har haft péd icke-
professionella investerares intressen (artikel 39.1 d) och forluster som
tredje part har orsakats till foljd av Svertridelsen (artikel 39.1 ¢). Aven i
den nu aktuella bestimmelsen bor det déarfor anges att skador som upp-
kommit till f6ljd av &vertrddelsen ska beaktas som en omsténdighet hén-
forlig till sjdlva overtradelsen.

Om omsténdigheter som &r hénforliga till sjdlva dvertrddelsen utgor
utgangspunkten kan dédrefter det slutliga utfallet paverkas av faktorer som
inte dr att hanfora till den. Det bor dven anges vissa omstédndigheter som
kan vara formildrande respektive forsvarande och som har intraffat fore
eller efter overtrddelsen. I forsvarande riktning bor beaktas om den som
har begitt Gvertridelsen tidigare har gjort sig skyldig till dvertradelser
(artikel 39.1 g i prospektforordningen). P4 samma sétt som i motsvarande
bestimmelser i andra lagar pad finansmarknadsomradet bor det vidare
anges att det vid denna bedéomning ska féstas sérskild vikt vid om Gver-
tradelserna dr likartade och den tid som har gatt mellan de olika dver-
tradelserna (se t.ex. 5 kap. 16 § forsta stycket lagen med kompletterande
bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning). Omsténdigheter i
formildrande riktning bor vara att den som har begéatt 6vertrddelsen genom
aktivt samarbete vidsentligt har underldttat Finansinspektionens utred-
ningsarbete eller har vidtagit atgidrder for att undvika att dvertrddelsen
upprepas (artikel 39.1 f och h i prospektférordningen).

De ovan angivna omstdndigheterna bor dven beaktas ndr sanktions-
avgiftens storlek faststélls. Dessutom bor hiansyn tas till den finansiella
styrkan hos den som har begitt dvertradelsen. I prospektforordningen
indikeras finansiell stillning genom exempelvis den ansvariga juridiska
personens totala arsomséttning eller en fysisk persons arsinkomst och
nettotillgangar (artikel 39.1 c). I enlighet med det som anges i férarbetena
till motsvarande bestimmelser i lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s marknadsmissbruksforordning bér med finansiell stdllning dven
avses andra ekonomiska forhallanden, sésom underhéallsskyldighet i fraga
om en fysisk person (prop. 2016/17:22 s. 224). Nér sanktionsavgiften fast-
stdlls bor hdnsyn dven tas till den vinst som gjorts med anledning av over-
tradelsen (artikel 39.1 e i prospektforordningen).

For att sanktionerna ska vara proportionerliga bor det vidare anges att
Finansinspektionen far avstd fran ingripande i vissa situationer. De
omstdndigheter som ska kunna innebdra att inspektionen avstar frén
ingripande bor vara att Gvertriddelsen dr ringa eller urséktlig, om personen
i friga gor rittelse, om négot annat organ har vidtagit atgdrder mot
personen och dessa atgirder bedoms tillrickliga och om det annars finns
sarskilda skél (se t.ex. 5kap. 17 § lagen med kompletterande bestdm-
melser till EU:s marknadsmissbruksforordning och 9 kap. 24 § andra
stycket lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument).



8.6 Offentliggérande av sanktionsbeslut

Regeringens bedomning: Kravet i EU:s prospektférordning pa att den
behoriga myndigheten ska offentliggéra beslut om sanktioner kriaver
inte ndgon lagstiftningsatgérd.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skiilen for regeringens bedémning: I prospektférordningen stélls det
krav pa att den behoriga myndigheten ska offentliggdra beslut om att
pafora en administrativ sanktion eller annan administrativ atgérd till f6ljd
av Overtrddelser av forordningen (artikel 42). Besluten ska offentliggoras
av den behdriga myndigheten pd myndighetens webbplats omedelbart
efter att den person som é&r foremal for beslutet har underrittats om
beslutet. Offentliggdrandet ska innehélla &tminstone information om 6ver-
tradelsens typ och art och om identiteten pa de personer som &r ansvariga.
Skyldigheten géller inte for atgérder av utredningskaraktér. Den behoriga
myndigheten ska dven offentliggdra information om att ett beslut har 6ver-
klagats och all senare information om resultatet av ett sddant 6verklagande
(artikel 42.3).

Det som anges om offentliggérande av beslut i férordningen torde vara
direkt tillampligt genom att det dr formulerat som en skyldighet for de
behoriga myndigheterna och inte for medlemsstaterna. Det dr dérfor inte
nddvéndigt att vidta nagra lagstiftningsatgirder for att det som anges i
forordningen ska gilla.

En frdga som uppkommer ar emellertid om ett sidant offentliggdrande
som beskrivs i prospektforordningen ér tillatet enligt bestimmelserna om
sekretess i1 offentlighets- och sekretesslagen. Enligt den lagen géiller ndm-
ligen sekretess for vissa uppgifter som forekommer i Finansinspektionens
tillstandsgivnings- och tillsynsverksamhet (30 kap. 4 §). Bestimmelsen
innebér att sekretess géller for uppgift om afférs- eller driftférhallanden
hos den som myndighetens verksamhet avser, om det kan antas att han
eller hon lider skada om uppgiften réjs. Det foreligger alltsd en presumtion
att Finansinspektionen far offentliggora uppgifter om atgéirder eller sank-
tioner, men att sekretess rader om det kan antas att den berorde lider skada
om uppgiften rdjs. Férordningen forutsitter offentliggdrande men tillater
bl.a. att besluten publiceras anonymiserat om den behdriga myndigheten
anser att ett offentliggérande skulle utgora en oproportionerlig atgérd vid
en beddmning i ett enskilt fall eller om ett offentliggérande skulle dventyra
stabiliteten pa de finansiella marknaderna eller en pagaende utredning
(artikel 42.2 forsta stycket b). Det finns ocksd en mojlighet att i vissa fall
inte alls offentliggdra beslutet (artikel 42.2 forsta stycketc) eller att
senareldgga offentliggdrandet (artikel 42.2 forsta stycket a). Mot denna
bakgrund finns det skl for att dra slutsatsen att bestimmelserna om sekre-
tess 1 offentlighets- och sekretesslagen inte utgdr hinder mot att offentlig-
gora besluten pé det sitt som foreskrivs i prospektforordningen. Samma
beddmning gjordes nir det géller motsvarande regler om offentliggérande
av beslut i kapitaltickningsdirektivet och marknadsmissbruksférord-
ningen (prop. 2013/14:228 s. 233 f. och prop. 2016/17:22 5. 251).
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8.7 Betalning, preskription och verkstéllighet

Regeringens forslag: En sanktionsavgift ska betalas inom 30 dagar
efter det att beslutet har fatt laga kraft eller den léngre tid som anges i
beslutet. Om sanktionsavgiften inte betalas inom denna tid, ska Finans-
inspektionen ldmna avgiften for indrivning. Verkstillighet ska fa ske
enligt utsdkningsbalkens bestimmelser.

En sanktionsavgift som har beslutats ska falla bort i den utstrickning
verkstdllighet inte har skett inom fem ér fran det att beslutet fick laga
kraft.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I prospektforordningen finns det inte
nagra regler om betalning av sanktionsavgifter, preskription och verk-
stéllighet. Medlemsstaterna har siledes frihet att sjdlva avgora vad som
ska gélla i sddana frégor.

Bestdmmelser om betalning, preskription och verkstéllighet finns bl.a. i
lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
forordning (5 kap. 22-26 §§) och lagen (2017:630) om éatgérder mot
penningtvitt och finansiering av terrorism (7 kap. 21-23 §§). Enligt dessa
bestdmmelser ska en sanktionsavgift betalas till Finansinspektionen inom
30 dagar efter det att ett beslut om avgiften har fatt laga kraft eller den
langre tid som anges i beslutet. Om avgiften inte betalas inom denna tid,
ska Finansinspektionen ldmna den obetalda avgiften for indrivning.
Finansinspektionens beslut far verkstillas enligt utsokningsbalken. Inne-
borden av dessa bestimmelser dr att det inte krdvs nigot domstolsav-
gorande for att driva in avgiften om den &r obetald och forfallen till betal-
ning (se 3 kap. 1 § forsta stycket 6 utsokningsbalken). Samma ordning bor
gilla for beslut om sanktionsavgifter enligt prospektfrordningen. Mot-
svarande bestimmelser bor darfor tas in i kompletteringslagen. Bestim-
melserna bor utformas efter forebild av de ovan ndmnda bestimmelserna.

Nér det galler fragan om preskription anges i bestimmelserna i ovan
ndmnda lagar att en sanktionsavgift som beslutats faller bort i den utstriack-
ning verkstillighet inte har skett inom fem ar (se t.ex. 5 kap. 25 § lagen
med kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksfoérord-
ning). Samma preskriptionstid bor gélla for de nu aktuella sanktions-
avgifterna. Med verkstillighet avses faktiska verkstéllighetsatgérder.
Preskriptionen dr absolut. Det betyder att fullgérande inte kan krévas efter
det att fem ar har gatt sedan beslutet fatt laga kraft, &ven om verkstéllighet
har skett under femarsperioden avseende en del av sanktionsavgiften. Det
som preskriberas dr den del av avgiften som dnnu inte drivits in (se
prop. 2016/17:22 s. 255-257).



9 Overklagande

9.1 Bestdmmelser till f6ljd av
EU:s prospektforordning

Regeringens forslag: Finansinspektionens beslut enligt lagen med
kompletterande bestammelser till EU:s prospektférordning ska f& dver-
klagas till allmén forvaltningsdomstol. Provningstillstdnd ska krivas
vid 6verklagande till kammarrétten.

Finansinspektionen ska f& bestimma att ett beslut om forbud eller
foreldggande enligt EU:s prospektforordning eller lagen med komplett-
erande bestimmelser till EU:s prospektforordning ska gilla omedelbart.

Om Finansinspektionen i ett drende om granskning och godkénnande
av ett prospekt enligt EU:s prospektférordning inte har meddelat beslut
om att godkénna eller avsla en ansdkan inom den tid som anges i férord-
ningen, ska inspektionen underritta skanden om skilen for detta. Det-
samma ska gilla om Finansinspektionen inte har begért nagra dndringar
eller kompletterande information inom de tidsfrister som anges i férord-
ningen. Sokanden ska dérefter f4 begira forklaring av domstol att
drendet onddigt uppehalls. En siddan begiran ska goras hos allmin
forvaltningsdomstol. Provningstillstdnd ska krévas vid dverklagande
till kammarrétten. Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut
eller begért kompletteringar inom de tidsfrister som anges i EU:s pro-
spektforordning frén det att en forklaring har ldmnats, ska ansdkan
anses ha avslagits.

Promemorians forslag dverensstimmer delvis med regeringens for-
slag. Promemorians forslag avviker frdn regeringens forslag genom att
promemorians forslag inte omfattar den situationen nér Finansinspek-
tionen inte har begért ndgra dndringar eller kompletterande information
inom de tidsfrister som anges i prospektforordningen. Enligt prome-
morians forslag ska en ansdkan anses ha avslagits om Finansinspektionen
inte har meddelat beslut inom fem arbetsdagar fran det att en forklaring
har ldmnats.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdinda mot det. Finansinspektionen anser att tidsfristen for
nér inspektionen ska fatta ett beslut sedan domstol, vid provningen av en
dréjsmalstalan, har forklarat att ett drende onddigt har uppehallits bor folja
handlaggningstiden for respektive drende enligt prospektférordningen,
eftersom olika prospekt har olika komplexitet och natur.

Skilen for regeringens forslag
Beslut bor fa éverklagas till allmdn forvaltningsdomstol

Enligt prospektforordningen ska medlemsstaterna sékerstilla att beslut
som fattas i enlighet med forordningen ar vederborligen motiverade och
omfattas av rdtten att dverklaga infér domstol (artikel 40 forsta stycket).
Regeln motsvarar till sin innebord regeln om rétt till domstolsprovning i
prospektdirektivet (artikel 26) d&ven om de dr olika utformade. Regeln i
prospektdirektivet har i svensk ritt genomforts i lagen om handel med
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finansiella instrument (8 kap. 1 §). Allminna bestimmelser om krav pa
motivering av beslut finns i 32 § forvaltningslagen (2017:900). De forvalt-
ningsbeslut som kan aktualiseras till foljd av forslagen i denna proposition
ar t.ex. Finansinspektionens beslut om att inte godkénna ett prospekt.

Allmént inom finansmarknadsomradet géller att sidana beslut av
Finansinspektionen som fir dverklagas, provas av allmin forvaltnings-
domstol, med krav pé provningstillstand vid 6verklagande till kammar-
ratten. Detta bor dven gélla for Finansinspektionens beslut enligt
kompletteringslagen. En bestimmelse om ritt till domstolsprovning av
Finansinspektionens beslut bor inforas i kompletteringslagen efter forebild
av motsvarande bestimmelser pa andra lagar pa finansmarknadsomradet.
Mgjligheten att dverklaga beslut enligt EU-forordningar foljer redan av
forvaltningslagen (41 §).

I likhet med flera andra lagar pa finansmarknadsomradet (se bl.a.
17 kap. 1 § femte stycket lagen om bank- och finansieringsrorelse och
26 kap. 1 § fjarde stycket lagen om vérdepappersmarknaden) bor det in-
foras en generell bestimmelse i kompletteringslagen om att Finansinspek-
tionen far besluta att foreldgganden eller forbud enligt prospektforord-
ningen eller enligt den lagen ska gilla omedelbart. En liknande bestdm-
melse finns i dag i lagen om handel med finansiella instrument (8 kap. 1 §
tredje stycket). Det kan t.ex. réra sig om ett beslut om att forbjuda
marknadsforing (avsnitt 7.5).

Bestimmelser om dréjsmdlstalan bor inforas

Enligt prospektforordningen ska rétten till domstolsprovning gélla dven i
forhéllande till bestimmelsen om granskning och godkidnnande av
prospekt (artikel 20), om den behoriga myndigheten varken har beslutat
att godkénna eller att avsld en ansdkan om godkdnnande och inte heller
har begirt nagra dndringar eller kompletterande information inom de tids-
granser som faststélls i bestimmelsen (artikel 40 andra stycket).

Ett godkénnande av ett prospekt ska ske inom tio arbetsdagar fran det
att ett utkast till prospekt ldmnades in av en emittent, erbjudare eller person
som ansdker om upptagande till handel pé en reglerad marknad (artikel
20.2). I det fall ett erbjudande till allménheten géller vardepapper som
utfdrdas av en emittent som inte har viardepapper upptagna till handel pa
en reglerad marknad och som inte tidigare har erbjudit allménheten vérde-
papper ska tidsfristen for godkénnande vara 20 arbetsdagar (artikel 20.3).
For prospekt som upprittas av s.k. frekventa emittenter (se artikel 9.11)
ska tidsfristen for godkdnnande vara fem arbetsdagar (artikel 20.6). Om
utkastet till prospekt inte uppfyller kraven pé fullstindig, begriplig och
konsekvent information ska den behoriga myndigheten underrétta emitten-
ten, erbjudaren eller den person som anséker om upptagande till handel pa
en reglerad marknad inom 10 eller, i tillimpliga fall, 20 arbetsdagar fran
inlimnandet av utkastet (artikel 20.4). Den behdriga myndigheten ska
begira de dndringar eller kompletteringar som kravs varefter en ny frist pa
10 arbetsdagar borjar 16pa fran den dag da ett dndrat utkast till prospekt
eller kompletterande information 1dmnas till den behoriga myndigheten.

Regeln om ritt att 6verklaga dven nir den behoériga myndigheten inte
har fattat ett beslut eller begért ndgra dndringar eller kompletterande infor-
mation &r ny och har ingen motsvarighet i prospektdirektivet.



I forvaltningslagen finns det allmdnna bestimmelser om atgiarder om
handléggningen forsenas. Bestimmelserna ger en enskild som har inlett
ett drende en mojlighet att faA en provning av fragan om ett slutligt av-
gorande i drendet uppehalls oskiligt linge (11, 12 och 49 §§). Forvalt-
ningslagen 4r dock subsididr, vilket innebér att om en annan lag eller en
forordning innehaller ndgon bestdmmelse som avviker fran forvaltnings-
lagen, tillimpas den bestimmelsen (4 § forvaltningslagen).

Sarskilda bestimmelser om s.k. drojsmalstalan finns i flera lagar pa
finansmarknadsomradet, bl.a. i lagen om vardepappersmarknaden
(26 kap. 2 §). Bestaimmelsen i den lagen har till en borjan inforts for att
genomfora det numera upphévda radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj
1993 om investeringstjdnster inom vardepappersomrédet, och har sedan
anpassats till nyare direktiv, det senaste MiFID II (artikel 74.1 andra
meningen). Bestimmelsen i lagen om vardepappersmarknaden avser rétt
till domstolsprévning nér den behoriga myndigheten inte har fattat beslut
i ett drende om tillstdind inom sex ménader. Bestdmmelsen innebér en
mojlighet att begira forklaring av allmidn forvaltningsdomstol till att
drendet onddigt uppehalls om Finansinspektionen i ett drende om tillstand
inte meddelat beslut inom sex manader. Vid en siddan drdjsmalstalan
provar domstolen i princip endast om drendet &r fardigt for avgérande och
om samtliga handlingar och uppgifter som behdvs som underlag for
beslutet har ldmnats in. Om domstolen finner att drendet &r fardigt for
avgorande borjar en ny period om sex manader att l16pa. Om Finans-
inspektionen vid utgangen av denna frist fortfarande inte har fattat ndgot
beslut i drendet, ska det anses som att ansdkan har avslagits. Forst da kan
sokanden &verklaga och fa en provning i sak. En ritt till drojsmalstalan
finns dven i lagen om bank- och finansieringsrorelse (17 kap. 2 §), lagen
om véardepappersfonder (14 kap. 2 §) och lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder (16 kap. 2 §).

En bestimmelse om drdjsmélstalan som har forebild i bestimmelser i
flera lagar pé finansmarknadsomradet bor inforas i kompletteringslagen.
Till skillnad fran dessa forebilder, och till skillnad fran promemorians
forslag, bor bestimmelsen i kompletteringslagen dven omfatta situationen
nédr Finansinspektionen inte begir nigra dndringar eller kompletterande
information inom de tidsgrénser som géller enligt prospektforordningen.
Provningen av om drendet onddigt uppehalls innebar da att domstolen
bedémer om drendet ar klart for avgdrande eller bor kompletteras.

I promemorian foreslds att tidsfristen for Finansinspektionens beslut
efter att domstol har avgjort att ett drende ar fardigt for avgdrande ska vara
fem arbetsdagar. Finansinspektionen anser att handliggningstiden bor
folja de frister som géller enligt prospektforordningen och péapekar att
olika typer av prospekt till sin natur dr av olika komplexitet och omfatt-
ning. Regeringen instimmer med Finansinspektionen att tidsfristen for
savil Finansinspektionens beslut om ett fardigt drende som handldggning
av ett drende som bor kompletteras bor Gverensstimma med de tidsfrister
som faststélls i forordningen (artikel 20).
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9.2 Drojsmélstalan enligt andra EU-forordningar

Regeringens forslag: Om Finansinspektionen i ett &rende om
registrering enligt EU:s forordning om europeiska riskkapitalfonder
eller EU:s forordning om europeiska fonder for socialt foretagande inte
meddelar beslut inom tva manader frén det att ans6kan gavs in, ska
inspektionen underritta sokanden om skélen for detta. Sokanden ska
dérefter fa begira forklaring av domstol att drendet onddigt uppehalls.
En begdran om forklaring ska goras hos allmén forvaltningsdomstol.
Provningstillstand ska kriavas vid dverklagande till kammarrétten. Om
Finansinspektionen inte har meddelat beslut inom tvd manader fran det
att en forklaring har 1dmnats, ska ansdkan anses ha avslagits.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Europaparlamentets och radets férord-
ning (EU) 2017/1991 av den 25 oktober 2017 om &ndring av foérordning
(EU) nr 345/2013 om europeiska riskkapitalfonder och férordning (EU) nr
346/2013 om europeiska fonder for socialt foretagande ska tillimpas
fr.o.m. den 1 mars 2018 (artikel 3). Som framgar av namnet dndrar férord-
ningen en EU-férordning om europeiska riskkapitalfonder respektive om
europeiska fonder for socialt foretagande.

Europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt fore-
tagande &r s.k. alternativa investeringsfonder for vilka det inforts s.k.
produktreglering pa EU-nivd. EU-forordningarna om europeiska risk-
kapitalfonder och om europeiska fonder for socialt foretagande tillimpas
sedan den 22 juli 2013. Grundregleringen for forvaltare av alternativa
investeringsfonder finns i Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och
forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (ofta kallat
AIFM-direktivet). Direktivet har genomforts i svensk rétt i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder. Lagen omfattar dven for-
valtare av europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt
foretagande (se prop. 2012/13:155s. 382 f.)

Forordningen om europeiska riskkapitalfonder respektive om euro-
peiska fonder for socialt foretagande innebaér att en fond som uppfyller de
krav som stélls upp i ndgon av forordningarna kan bli registrerad som en
"EuVECA” respektive en "EuSEF”. Registreringen innebér att fonden far
marknadsforas i hela EES under ndmnda beteckning. De dndringar som
har gjorts i forordningarna ar av sddant slag att de inte paverkar befintliga
bestimmelser i svensk ritt. I ett avseende kriavs dock lagstiftningsétgéirder.
Andringarna innebir att den behériga myndigheten ska meddela beslut
i frdga om registrering senast tvd méanader efter det att en fullstandig
ansokan har ldmnats in (artiklarna 14 och 14a i forordningen om euro-
peiska riskkapitalfonder och artiklarna 15 och 15a i férordningen om euro-
peiska fonder for socialt féretagande). Medlemsstaterna ska sikerstilla att
varje védgran att registrera ska motiveras och omfattas av rétten att Gver-
klaga infor en réttsvardande, administrativ eller annan myndighet pa
nationell niva (artikel 14b i férordningen om europeiska riskkapitalfonder



och artikel 15b i forordningen om europeiska fonder for socialt fore-
tagande). Att Finansinspektionens beslut ska motiveras foljer av forvalt-
ningslagen (32 §). Finansinspektionens beslut far dverklagas till allmén
forvaltningsdomstol (16 kap. 1 § lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder). Enligt forordningarna ska emellertid rétten att Gver-
klaga dven tillimpas for det fall inget beslut om registrering har fattats
inom tva méanader efter det att forvaltaren av en sddan fond ldmnat alla de
begérda uppgifterna.

Som anges i avsnitt 9.1 finns det bestimmelser om s.k. dréjsmaélstalan i
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder (16 kap. 2 §). Dessa
avser drenden om tillstand enligt den lagen och drenden om dverlamnande
av underrittelse till en behdrig myndighet i ett annat land inom EES. Om
Finansinspektionen inte har meddelat beslut enligt de tidsfrister som
géller, ska inspektionen underritta sokanden om skilen for detta. Sokan-
den far darefter begéra en forklaring av domstol att drendet onddigt uppe-
halls. Om en forklaring ldmnas och Finansinspektionen inte har meddelat
beslut inom viss tid, ska ansdkan anses ha avslagits. En motsvarande
bestimmelse, som tar sikte pa drenden om registrering av europeiska
riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt foretagande, bor
inforas i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Tidsfristen
for Finansinspektionens beslut efter det att en domstol beddmt att drendet
onddigt uppehalls bor vara tva manader.

Hanvisningarna till férordningen om europeiska riskkapitalfonder och
forordningen om europeiska fonder for socialt foretagande i den nya
bestimmelsen bor vara dynamiska, dvs. avse forordningarna i den vid
varje tidpunkt géllande lydelsen.

10 Samarbete med behoriga myndigheter 1
andra lander

10.1 Inledning

Medlemsstaternas behdriga myndigheter har enligt prospektférordningen
skyldighet att samarbeta med varandra bl.a. genom att utbyta information
och samarbeta om utredningar, tillsyn och kontroll av efterlevnad
(artikel 33.1 och 33.3). De behoriga myndigheterna ska ocksé samarbeta
med Esma, och det samarbetet ska ske i enlighet med Europaparlamentets
och radet forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphédvande av kommissionens beslut 2009/77/EG (i det foljande be-
ndmnd Esmaforordningen) (artiklarna 33.1 och 34.1 i prospektforord-
ningen). En behorig myndighet far begéra bistdnd fran den behoriga
myndigheten i en annan medlemsstat i fraga om inspektioner och utred-
ningar pa plats samt, under vissa forutséttningar, végra att tillmotesga en
begéran om information eller samarbete (artikel 33.2 och 33.4). Det kan
t.ex. handla om att rittsliga forfaranden redan har inletts for samma
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handlingar och mot samma personer i den berdrda medlemsstaten (33.2 b).
Om en behorig myndighet far en framstéllan fran en behorig myndighet i
en annan medlemsstat om att genomfora en inspektion pé plats eller en
utredning kan myndigheten sjdlv genomfora inspektionen eller utrednin-
gen, tillata att den andra behdriga myndigheten deltar i inspektionen eller
utredningen eller utse revisorer eller sakkunniga for att stodja eller utfora
inspektionen eller utredningen (artikel 33.4 tredje stycket). De behoriga
myndigheterna far hanskjuta fragor till Esma, t.ex. om en begiran om
samarbete har avslagits (artikel 33.5).

10.2  Utbyte av information och tystnadsplikt

Regeringens bedomning: Det informationsutbyte som EU:s prospekt-
forordning foreskriver kan komma till stdnd inom ramen for géillande

svensk ratt.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Enligt prospektférordningen ska
all information som utbyts mellan de behoriga myndigheterna enligt
forordningen och som avser affirs- eller driftférhdllanden och andra
ekonomiska eller personliga forhédllanden anses vara konfidentiell och
omfattas av tystnadsplikt, utom nér den behoriga myndigheten vid den
tidpunkt d& informationen ldmnas anger att information far lamnas ut eller
om det &r nédviandigt att lamna ut informationen i samband med réttsliga
forfaranden (artikel 35.1). Tystnadsplikten géller alla personer som arbetar
eller har arbetat for den behoriga myndigheten, eller for ndgon tredje part
till vilken den behoriga myndigheten har delegerat sina befogenheter
(artikel 35.2). Information som omfattas av tystnadsplikt far inte 1dmnas
ut till ndgon annan person eller myndighet utom nér det foreskrivs i
unionsratten eller nationell rétt (artikel 35.2).

Liknande regler om tystnadsplikt finns i marknadsmissbruksfoérord-
ningen (artikel 27) och i Europaparlamentets och radets férordning (EU)
nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning och vissa aspekter av
kreditswappar (i det foljande bendmnd blankningsférordningen) (artik-
el 34). I forarbetena till lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksférordning och lagen (2012:735) med kompletterande
bestdimmelser till EU:s blankningsférordning konstaterades att bestim-
melserna i offentlighets- och sekretesslagen uppfyllde de krav som stills i
marknadsmissbruksférordningen och blankningsférordningen och méjlig-
gjorde det informationsutbyte som forordningarna fOreskriver
(prop. 2016/17:22 s. 175 f. respektive 2011/12:175 s. 31 £).

For uppgifter som Finansinspektionen hdmtar in fran en behorig myn-
dighet i ett annat land inom EES giller sekretess for sddan uppgift om
affdrs- eller driftférhéllanden och ekonomiska eller personliga forhéllan-
den som Finansinspektionen har fatt om det foljer av ett avtal med en
mellanfolklig organisation som riksdagen har godként (30 kap. 7§
offentlighets- och sekretesslagen, forkortad OSL). Sekretessen &r absolut.



I begreppet avtal ingar bl.a. réttsakter som géller till f6ljd av Sveriges
medlemskap i EU, dvs. anslutningsfordragen och foérordningar och direk-
tiv som utfirdas av EU:s institutioner (se bl.a. prop. 2006/07:110 s. 38
och 41 samt RA 2007 ref. 45). Sekretess giller dirmed bl.a. for uppgifter
om affdrs- eller driftférhdllanden och ekonomiska eller personliga for-
héllanden som Finansinspektionen tar emot och som inte far ldmnas ut
enligt prospektférordningen. Enligt offentlighets- och sekretesslagen
géller vidare sekretess for bl.a. uppgifter som en myndighet har fatt fran
ett utlindskt organ pé grund av en bindande EU-réattsakt om det kan antas
att Sveriges mdjlighet att delta i det internationella samarbetet som avses
i réttsakten forsdmras om uppgiften rojs (15 kap. 1 a § forsta stycket).
Uppgiftens art eller karaktér saknar betydelse for bestimmelsens tillamp-
ning (se prop. 2012/13:192 s. 30). Det raka skaderekvisitet i bestimmelsen
innebér att det rader en presumtion for offentlighet och forutsétter att
myndigheten i varje enskilt fall sjdlvstidndigt tar stéllning till om ett
utlimnande kan antas skada det framtida samarbetet, dvs. om sekretess
rader for de aktuella uppgifterna enligt bestimmelsen. Av forarbetena till
bestimmelsen framgér bl.a. att om ursprungsinnehavaren har en vetorétt
nér det géller utlimnande av den aktuella uppgiften, och ursprungsinne-
havaren motsitter sig ett utlimnande, kan det typiskt sett antas att sam-
arbetet skulle forsvaras om uppgiften lamnades ut (samma prop. s. 34).
Forordningens krav pa att Finansinspektionen bara far ldmna ut informa-
tion som den fatt fran en annan behdrig myndighet om inspektionen
erhéllit ett skriftligt godkdnnande fran den behdriga myndigheten och att
informationen bara lamnas ut for de dndamal for vilka myndigheten har
gett sitt tillstand, far mot denna bakgrund anses tillgodosedda inom ramen
for gillande svensk ratt.

Enligt offentlighets- och sekretesslagen giller sekretess i en statlig
myndighets verksamhet som bestar i tillstdndsgivning eller tillsyn med
avseende péd bl.a. vérdepappersmarknaden for uppgift om affars- eller
driftférhallanden och ekonomiska eller personliga forhéllanden under
vissa villkor (30 kap. 4 §). Betraffande Finansinspektionens mdjlighet att
lamna ut uppgifter till utlindska myndigheter kan det séledes konstateras
att det kan komma att handla om uppgifter om en enskilds personliga eller
ekonomiska forhallanden som omfattas av sekretess. En svensk myndig-
hets mojlighet att lamna ut sekretessbelagda uppgifter till en utlandsk
myndighet regleras i samma lag (8 kap. 3 § OSL). Sekretessbelagda upp-
gifter far inte 1&mnas ut till en utlindsk myndighet eller en mellanfolklig
organisation, om inte utlimnande sker i enlighet med sarskild foreskrift i
lag eller forordning eller om uppgiften i motsvarande fall skulle fa ldmnas
ut till en svensk myndighet och det enligt den utlimnande myndighetens
provning star klart att det 4r forenligt med svenska intressen att uppgiften
lamnas till den utléindska myndigheten eller den mellanfolkliga organisa-
tionen. Som konstaterats i flera tidigare lagstiftningsdrenden pé finans-
marknadsomréadet ger bestimmelsen Finansinspektionen goda méjligheter
att i sitt arbete 1dmna ut handlingar och uppgifter till behoriga utldndska
myndigheter (se bl.a. prop. 2006/07:5 s. 350, prop. 2009/10:217 s. 27 f.,
prop. 2012/13:72 s. 34 samt prop. 2015/26:10 s. 211).

Mot bakgrund av det anforda, och i enlighet med den beddmning som
har gjorts i tidigare lagstiftningsdrenden pa finansmarknadsomradet, bor
det informationsutbyte mellan behoriga myndigheter och med Esma som
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prospektforordningen foreskriver, kunna komma till stdnd inom ramen for
géllande svensk ritt.

10.3 Samarbete vid sérskild begidran av — och vid
overenskommelse med — en behorig myndighet
1 ett annat land inom EES

Regeringens bedomning: Det krdvs inte ndgra lagstiftningsatgérder
for att Finansinspektionen ska kunna vidta utredningsatgérder pa
begiran av en behdrig myndighet i ett annat land inom EES.

Det krdvs inte heller nagra lagstiftningsatgérder for att Finansinspek-
tionen ska kunna ingé en 6verenskommelse med en behorig myndighet
i ett annat land inom EES om tillsynen av annonsering vid gransover-
skridande situationer.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skiilen for regeringens bedéomning: En behorig myndighet far enligt
prospektforordningen begira bistind av en annan behdrig myndighet nér
det géller inspektioner pa plats eller utredningar (artikel 33.4 forsta
stycket). Den behdriga myndigheten som tar emot en saddan begéiran ska
samarbeta i den man det dr mdjligt och lampligt. Om utredningen har
gransoverskridande verkningar fir de behdriga myndigheterna begéra att
Esma samordnar inspektionen eller utredningen (artikel 33.4 andra
stycket). Om en behorig myndighet far en framstillan fran en behorig
myndighet i en annan medlemsstat om att genomféra en inspektion pa
plats eller en utredning kan myndigheten sjdlv genomfora inspektionen
eller utredningen, tillata att den andra behoriga myndigheten deltar i eller
genomfOr inspektionen eller utredningen eller utse revisorer eller
sakkunniga for att stodja eller utfora inspektionen eller utredningen
(artikel 33.4 tredje stycket).

Behoriga myndigheter i olika medlemsstater ska enligt forordningen
dven kunna komma Overens om tillsynen av annonsering i grinsdver-
skridande situationer dir den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten
behaller kontrollen dver att forordningen foljs (artikel 22.8). Varje sddan
overenskommelse ska anmélas till Esma.

Forordningen ger alltsd Finansinspektionen mdjlighet att dverlimna
forvaltningsuppgifter som innebdr myndighetsutdvning till en behorig
myndighet i ett annat land inom EES. Enligt regeringsformen kan en
forvaltningsuppgift overldmnas till juridiska personer och enskilda
individer (12 kap. 4 § andra stycket). Om uppgiften innefattar myndighets-
utdvning, kravs stod i lag for 6verlamnandet. Eftersom férordningen ér att
jamstilla med svensk lag krdvs, i friga om samarbete vid inspektioner pa
plats eller utredning, inte ndgon ytterligare Overlatelse av forvaltnings-
uppgift som innefattar myndighetsutdvning i kompletteringslagen. I och
med att Sverige har tilltratt Lissabonfordraget har den overlédtelse av
beslutanderétt som forordningen forutsétter och som medger att en behorig



myndighet i ett annat land inom EES far delta i eller sjidlv utfora kontroller
och utredningar hér i landet redan skett (jfr prop. 2011/12:175 s. 33). Det-
samma géller nir den behdriga myndigheten i en virdmedlemsstat utovar
prospektforordningens tillsynsbefogenheter i hemmedlemsstatens stélle
(enligt artikel 22.8). Négra ytterligare atgirder krivs dérfor inte.

10.4  Samarbetsavtal med tredjeland

Regeringens bedomning: Det krdvs inte nagra lagstiftningsatgérder
for att Finansinspektionen ska kunna komma &verens om sddana samar-
betsavtal med tillsynsmyndigheter i tredjeldnder som avses i EU:s pro-
spektforordning.

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska, efter begéran fran en
myndighet i ett land utanfér EES som har behoérighet att utdva tillsyn
motsvarande den tillsyn som inspektionen utévar enligt lagen med
kompletterande bestdmmelser till EU:s prospektforordning, kunna
lamna eller kontrollera information som behdvs for att den utlindska
myndigheten ska kunna utova sin tillsyn. Detta ska dock gélla bara i
den utstriackning det foljer av ett avtal om samarbete som Finans-
inspektionen, med stdd av regeringens bemyndigande, har ingétt med
den utlaindska myndigheten.

Promemorians bedomning och forslag Overensstimmer med
regeringens bedémning och forslag.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen och forslaget eller har
inget att invinda mot dem.

Skiilen for regeringens bedémning och forslag: Enligt prospekt-
forordningen ska behoriga myndigheter i vissa fall ingd samarbetsavtal
med tillsynsmyndigheter i tredjeland (artikel 30). Samarbetsavtalen &r
avsedda att sékerstdlla utbyte av information med tredjeland samt ut-
stracka rackvidden av forordningens bestimmelser utanfér EU. En liknan-
de bestimmelse finns i marknadsmissbruksfoérordningen (artikel 26). Lik-
som vid anpassningen av svensk ritt till den regeln i marknadsmissbruks-
forordningen gors bedomningen att den aktuella bestimmelsen i prospekt-
forordningen (artikel 30) inte aktualiserar fragor om &verlatelse av rétts-
skipnings- eller forvaltningsuppgifter till annan stat eller utldndskt organ
enligt regeringsformen (10 kap. 8 §) (jfr prop. 2016/17:22 s. 178).

Ett avtal som Finansinspektionen ingér med tredjeland i syfte att utbyta
information och verkstilla de uppgifter som krdvs enligt prospekt-
forordningen ar emellertid en sddan internationell dverenskommelse som
enligt regeringsformen som huvudregel ska ingés av regeringen. Av
regeringsformen f6ljer dock att regeringen far uppdra at en forvaltnings-
myndighet att ingd sadana internationella Gverenskommelser som inte
kraver riksdagens eller Utrikesnimndens medverkan (10 kap. 2 §). Ett
sadant uppdrag bor Finansinspektionen fa4 genom en dndring i forord-
ningen med instruktion for Finansinspektionen.

Som nidmns i avsnitt 10.2 krévs for att sekretess ska gélla for uppgifter
som inhdmtas fran tredjeland till f6ljd av ett sddant avtal att riksdagen har
godként avtal om detta (30 kap. 7 § OSL). Om Finansinspektionen i fram-
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tiden ingér ett avtal med tredjeland om informationsutbyte kan det disku-
teras om riksdagen verkligen har godkint detta avtal pa det sitt som krévs
enligt bestimmelsen. Sekretess géller dock dven for sddana uppgifter som
Finansinspektionen har fatt frén en utlindsk myndighet eller ett utlindskt
organ enligt ndgot annat avtal, om regeringen meddelar foreskrifter om det
(30 kap. 7 § forsta stycket andra meningen OSL). I offentlighets- och
sekretessforordningen (2009:641) anges de myndigheter och organ som
Finansinspektionen trdffat avtal med och vars uppgifter omfattas av
sekretess (8 §). Om Finansinspektionen avser att ingé ett avtal om informa-
tionsutbyte med en tillsynsmyndighet i tredjeland, bor Finansinspektionen
dérfor anmala detta till Finansdepartementet for att regeringen ska kunna
meddela foreskrifter om att sekretess ska gélla for de uppgifter som
inspektionen féar enligt avtalet (jfr samma prop. s. 179).

Enligt lagen om handel med finansiella instrument har Finansinspek-
tionen en mojlighet att, pa begiran av en utlindsk myndighet, lamna eller
kontrollera information for att den utlindska myndigheten ska kunna utéva
sin tillsyn (6 kap. 6 §). Bestimmelsen infordes i den lagen och flera andra
lagar pa finansmarknadsomréadet i samband med att Sverige skulle inga ett
multilateralt samforstandsavtal om samrad, samarbete och informations-
utbyte som tagits fram av Internationella organisationen for virdepappers-
tillsyn, IOSCO (prop. 2010/11:17 s. 20). Regeringen beddmde da att det
fanns ett behov av att ge Finansinspektionen befogenhet att samarbeta och
utbyta information med tillsynsmyndigheter i tredjeland i samma utstrack-
ning som med tillsynsmyndigheter i ett annat land inom EES (samma prop.
s. 19). Bestimmelsen innebar att Finansinspektionen, i den omfattning det
ar mojligt enligt gillande rétt och i den utstrackning det foljer av ett avtal
om samarbete, ska bisté en utlaindsk myndighet med sddana uppgifter som
den utlindska myndigheten behover for att utéva sin tillsyn (samma prop.
s. 30). Det dr fraga om &tgérder som Finansinspektionen gor inom ramen
for inspektionens tillsynsomrdden. Finansinspektionen ska alltid géra en
bedomning i det enskilda fallet om det finns lagliga forutsittningar att
tillmGtesga den utlindska myndighetens begédran med hénsyn till bl.a.
offentlighets- och sekretesslagen. For att Finansinspektionen fortsatt ska
kunna bistd en utlindsk myndighet pa prospektomradet pa det sitt som
beskrivs ovan bor en motsvarande bestimmelse inforas i kompletterings-
lagen. Eftersom samarbetet mellan myndigheter inom EES regleras i pro-
spektforordningen (artikel 33) bor det uttryckligen anges i bestimmelsen
att den avser myndigheter i ldnder utanfor EES.

11 Rapportering av overtriddelser

11.1 Inledning

Enligt prospektforordningen ska behdriga myndigheter etablera effektiva
mekanismer for att mojliggora rapportering till dem av faktiska och poten-
tiella dvertradelser av forordningen (artikel 41.1). Bland de mekanismer
som behoriga myndigheter ska etablera ingar sirskilda forfaranden for
mottagande av rapporter om faktiska eller potentiella vertréddelser (artikel



41.2 a), lampligt skydd for anstéllda som rapporterar om dvertradelser mot
vedergillning, diskriminering och andra former av oréttvis behandling
(artikel 41.2 b) samt identitets- och personuppgiftsskydd for bade den som
rapporterar och den som péstas vara ansvarig for en dvertriadelse (artikel
41.2 ¢). Sadana bestdmmelser utgdr ett viktigt led i ett &ndamalsenligt
skydd for s.k. visselblasare. Det finns dven en mojlighet for medlems-
staterna att foreskriva att ekonomiska incitament kan beviljas personer
som ldmnar information som leder till att en Overtrddelse kan beivras
(artikel 41.3). Vidare ska medlemsstaterna krdva att arbetsgivare som
bedriver verksamhet som regleras med avseende pa finansiella tjanster ska
inrdtta lampliga forfaranden genom vilka deras anstéllda kan rapportera
faktiska eller potentiella Overtrddelser internt genom en sérskild,
oberoende och sjdlvstindig kanal (artikel 41.4).

I avsnitt 11 ldmnas de forslag och gors de beddmningar som foranleds
av bestimmelserna om rapportering av Overtrddelser i prospektfor-
ordningen.

11.2  Krav pd sérskilda forfaranden for hur
anmaélningar ska omhéndertas hos behoriga
myndigheter

Regeringens bedomning: Kraven i EU:s prospektforordning pa att
behoriga myndigheter ska inrétta sérskilda forfaranden for att ta emot
och folja upp anmilningar om dvertrddelser av forordningen ér tillgodo-
sedda i géllande rétt.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skiilen for regeringens bedéomning: Enligt prospektforordningen ska
behoriga myndigheter inrétta effektiva mekanismer for att frimja och
mojliggora rapportering till dem om faktiska eller potentiella vertradelser
av forordningen (artikel 41.1). Mekanismerna ska inkludera sérskilda for-
faranden for mottagande av rapporter om 6vertrddelser och uppf6ljning av
dem, inbegripet inrdttande av sdkra kommunikationskanaler for sadana
rapporter (artikel 41.2 a).

Vid anpassningen av svensk ritt till marknadsmissbruksforordningen
och vid genomforandet av kommissionens genomforandedirektiv (EU)
2015/2392 av den 17 december 2015 om Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 596/2014 vad avser rapportering till behoriga myndig-
heter av faktiska eller potentiella Gvertrddelser av den férordningen gjorde
regeringen beddmningen att regler om bl.a. mekanismer for att mojliggora
och ta emot anmélningar borde inforas i foreskrifter pa forordningsniva
(prop. 2016/17:22 s. 303-308). Sédana foreskrifter finns nu i forordningen
(2016:1318) om Finansinspektionens rutiner for mottagande av anmal-
ningar om regelovertrddelser. Bestdmmelserna ar utformade sé att de
omfattar anmélningar av overtradelser avseende regelverk pa hela finans-
marknadsomradet. Det innebér att Finansinspektionen redan har inréttat
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forfaranden for att ta emot anmilningar av Overtrddelser som géller
prospektregelverket.

11.3 Skydd for den som rapporterar mot att drabbas
av repressalier

Regeringens bedomning: Kravet i EU:s prospektforordning pa att de
behoriga myndigheternas mekanismer ska omfatta skydd for anstillda
som anmaéler vertriddelser mot att drabbas av vedergéllning, diskrimi-
nering eller andra former av oréttvis behandling &r tillgodosett i
géllande ritt.

Majligheten i EU:s prospektforordning att inféra ekonomiska incita-
ment till den som anméler misstinkta overtrddelser bor inte utnyttjas.

Promemorians beddmning dverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invidnda
mot den.

Skiilen for regeringens bedémning: Enligt prospektforordningen ska
de mekanismer som behoriga myndigheter ska inrdtta for att frimja och
mojliggora rapportering inkludera ett lampligt skydd for anstillda med
anstéllningsavtal som rapporterar om overtradelser, atminstone mot veder-
géllning, diskriminering eller andra former av oréttvis behandling (artikel
41.2b).

I svensk rétt har det fram till nyligen inte funnits nagon sérskild skydds-
lagstiftning for arbetstagare som slar larm om missforhallanden. Vid
arbetstagares larm har det dérfor tillimpats en rad olika réttsregler fran
olika rittsomraden, bl.a. finns ett skydd i arbetsrdtten genom kravet pa
saklig grund for uppsigning i lagen (1982:80) om anstillningsskydd. Aven
rattsgrundsatsen om god sed pé arbetsmarknaden ger visst skydd. Denna
rattsgrundsats upprétthélls genom Arbetsdomstolens praxis pa omradet
och innebér bl.a. att omplacering under vissa forhallanden kan underkastas
en rattslig provning som liknar provningen vid uppsédgning (den s.k. bastu-
badarprincipen). Anstéllda i offentlig sektor har darutdver ett skydd genom
den grundlagsskyddade yttrandefriheten i regeringsformen (2 kap. 1 §, se
t.ex. AD 2003 nr 51) och den grundlagsskyddade meddelarfriheten om de
lamnar uppgifter for publicering i grundlagsskyddade medier (se
1 kap. 7§ tryckfrihetsforordningen och 1kap. 10§ yttrandefrihets-
grundlagen). Aven enskildas ritt till yttrandefrihet enligt Europa-
konventionen, som giller som lag, kan under vissa forutsdttningar ge
skydd mot repressalier for anstéllda som slagit larm om missforhallanden.

Sedan den 1 januari 2017 géller ocksa lagen (2016:749) om sarskilt
skydd mot repressalier for arbetstagare som slar larm om allvarliga miss-
forhallanden (prop. 2015/16:128). Den lagen innebir att en arbetsgivare
inte far utsétta en arbetstagare for repressalier pa grund av att arbetstagaren
slar larm om allvarliga missforhallanden i arbetsgivarens verksamhet. En
arbetstagare som utsétts for en repressalie av arbetsgivaren i strid med den
lagen har ritt till skadestind. Aven inhyrda som slir larm om allvarliga



missforhéllanden i inhyrarens verksamhet skyddas i forhallande till
inhyraren. Lagen géller utover de bestimmelser som nimns ovan.

Vid genomforandet i svensk ritt av motsvarande regler i kapitaltack-
ningsdirektivet (artikel 71.2 b), férde regeringen ett utforligt resonemang
i friga om skydd for arbetstagare som slar larm om missforhallanden
(prop. 2013/14:228 s. 246). Regeringen konstaterade att de reglerna har
stora likheter med dem i Europaradets civilréttsliga konvention om korrup-
tion (artikel 9). Vidare hénvisade regeringen till den bedémning avseende
de reglerna som gjordes vid genomférandet av konventionen och konsta-
terade att svensk ritt ansetts uppfylla kraven. Sedan kapitaltdcknings-
direktivet genomfordes har fragan om huruvida svensk rétt ger skydd for
anstéllda som anméler dvertradelser mot att drabbas av repressalier m.m.
varit foremal for 6verviganden inom ramen for lagstiftningsdrenden med
anledning av forordningen om vérdepapperscentraler, Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om
faktablad for paketerade och forsdkringsbaserade investeringsprodukter
for icke-professionella investerare (Priip-produkter), i det foljande be-
ndmnd Priip-forordningen, UCITS V-direktivet och MiFID II. Enligt de
réttsakterna ska medlemsstaterna se till att anstdllda som anmdéler dver-
tradelser av institut har ett lampligt skydd (artikel 65.2 b i forordningen
om virdepapperscentraler, artikel 28.2b i Priip-forordningen, artikel
99d.2 b 1 UCITS-direktivet och artikel 73.1 andra stycket b i MiFID II).
Som ett minimum ska de i vart fall inte drabbas av repressalier, diskrimi-
nering eller andra former av orittvis behandling. Aven i de lagstiftnings-
drendena hinvisade regeringen till motsvarande regler i kapitaltdcknings-
direktivet (artikel 71.2 b) och de stora likheterna med reglerna i Europa-
radets civilrittsliga konvention om korruption (prop. 2015/16:10 s. 216,
prop. 2016/17:78 s. 51 f., prop. 2015/16:170 s. 72 och prop. 2016/17:162
s. 514). Regeringen uttalade i de sammanhangen att det saknas anledning
att géra en annan beddmning i fraiga om behovet av sérskilda genom-
forandeatgirder i svensk rétt med anledning av de skyddsreglerna, 4n den
som regeringen gjorde i friga om motsvarande regler i kapitaltdcknings-
direktivet. Repressalieskyddet i prospektforordningen har stora likheter
med motsvarande regler i nimnda EU-réttsakter. Det saknas skél att franga
den bedomning som regeringen tidigare har gjort vid dndring av svensk
ratt med anledning av de EU-réttsakterna. Négra lagstiftningsatgarder be-
hover séledes inte vidtas med anledning av repressalieskyddet i prospekt-
forordningen.

I prospektforordningen finns ocksa en mojlighet for medlemsstaterna
att, under vissa forutséttningar, erbjuda ekonomiska incitament till s.k.
visselbldsare som ett led i att uppmuntra anmélningar (artikel 41.3).
Sadana ekonomiska incitament ska endast kunna ges nér en person bidrar
med information utan att vara skyldig att limna informationen och infor-
mationen leder till ett ingripande mot en 6vertrddelse av férordningen. En
motsvarande bestimmelse finns i marknadsmissbruksforordningen (artik-
el 32.4). Vid anpassningen av svensk ritt till den férordningen bedémde
regeringen att det inte fanns skal att Gverviga att inféra ekonomiska incita-
ment for visselblasare pad marknadsmissbruksomradet  (prop.
2016/17:22 s. 311). Inte heller pa prospektomréadet finns det sddana skal.
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11.4 Sekretess 1 Finansinspektionens verksamhet

Regeringens forslag: Sekretess ska gélla i en statlig myndighets verk-
samhet enligt lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s pro-
spektforordning for uppgift om en enskilds personliga och ekonomiska
forhallanden i en anmélan eller utsaga om en Gvertradelse av bestim-
melse i lag eller annan forfattning som géller for den som omfattas av
EU:s prospektforordning, om uppgiften kan avslgja den anmdildes
identitet och det inte star klart att uppgiften kan rdjas utan att denne
lider skada eller men.

Regeringens bedomning: Kravet i EU:s prospektforordning pa att
identiteten pa den person som rapporterar en dvertradelse av forord-
ningen ska skyddas 4r tillgodosett i géllande rétt.

Promemorians forslag och bedomning Overensstimmer med
regeringens forslag och bedomning.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget och beddmningen eller har
inget att invanda mot dem.

Skilen for regeringens forslag och bedomning
Prospektférordningen

I prospektforordningen stélls det krav pa de behoriga myndigheterna att
infora bestimmelser som sikerstiller skydd av personuppgifter, inbegripet
skydd av identiteten avseende bade den person som rapporterar en
overtradelse och en fysisk person som pastds vara ansvarig for
overtradelsen (artikel 41.2 c). Identitetsskyddet ska gilla under alla skeden
av forfarandet, om inte ett offentliggérande krdvs enligt nationell ratt i
samband med utredning eller efterfoljande rittsliga forfaranden. Om t.ex.
en frdga om sanktioner mot en fysisk eller juridisk person prévas hos
Finansinspektionen eller domstol géller alltsd inte négot krav pa
identitetsskydd enligt forordningen. Det torde vara rapportering av
overtradelser av bestimmelser i férordningen eller bestimmelser som har
antagits med stdd av forordningen som avses nér det géller skyddet for en
anmalare respektive den anmaélde.

Sekretess i Finansinspektionens verksamhet

I offentlighets- och sekretesslagen regleras den sekretess som géller i
Finansinspektionens verksamhet som bestar i tillstdindsgivning eller tillsyn
med avseende pé bank- och kreditvdsendet, vardepappersmarknaden och
forsakringsvésendet (30 kap. 4 §). Sekretess giller for uppgift om afférs-
eller driftforhallanden for den som myndighetens verksamhet avser, om
det kan antas att denne lider skada om uppgiften rdjs (punkt 1). Har géller
ett rakt skaderekvisit, dvs. en presumtion for offentlighet. I frdga om upp-
gift om ekonomiska eller personliga forhéllanden for annan som har trétt i
affarsforbindelse med den som myndighetens verksamhet avser finns inget
skaderekvisit utan sekretessen dr absolut (punkt 2). Det kan noteras att
tillimpningsomradet for bestimmelsen har utvidgats sedan den fOrst
infordes, fran att endast avse tillsyn 6ver vissa tillstandspliktiga institut till
att numera avse tillsyn med avseende pa vardepappersmarknaden (se



prop. 1991/92:113 s. 130-133). Begreppet tillsyn ska inte ges en alltfor
sniv tolkning utan far anses omfatta alla de fall dér en myndighet har en
overvakande och styrande funktion (prop. 1979/80:2 Del A s. 233). Aven
verksamhet som syftar till att forhindra problem i bank- och kredit-
visendet, pa véirdepappersmarknaden och 1 forsékringsvasendet kan
klassas som tillsyn (prop. 2015/16:5 s. 708). Finansinspektionen kommer
enligt prospektforordningen bl.a. att ha tillsyn 6ver att den som &r skyldig
att uppratta prospekt fullgér denna skyldighet. Eftersom tillsynen dver att
prospektforordningen f6ljs omfattar védrdepappersmarknaden, omfattas
den tillsynen av bestimmelsens tillimpningsomrade.

Skydd for anmdlarens identitet

P& motsvarande sétt som i prospektforordningen finns det krav pa skydd
for anmélarens identitet i andra EU-réttsakter pa finansmarknadsomradet,
bl.a. forordningen om vérdepapperscentraler (artikel 65.2 d), kapitaltdck-
ningsdirektivet (artikel 71.2 d), Priip-forordningen (artikel 28.2 c),
MiFID II (artikel 73.1 ¢) och Europaparlamentets och radets direktiv (EU)
2016/97 av den 20 januari 2016 om forsékringsdistribution (direktivet om
forsakringsdistribution) (artikel 35.2 ¢). Vid genomf6randet i svensk rétt
av kapitaltackningsdirektivet infordes en ny bestdmmelse i offentlighets-
och sekretesslagen (30 kap. 4 b §) som innebér att sekretess giller i en
statlig myndighets verksamhet som bestér i tillstindsgivning eller tillsyn
med avseende pa bank- och kreditvédsendet, virdepappersmarknaden eller
forsakringsvésendet for uppgift i en anmélan eller utsaga om dvertridelse
av en bestimmelse som géller for den som myndighetens verksamhet
avser, om uppgiften kan avsldja anmilarens identitet (prop. 2013/14:228
s. 254-259). Bestimmelsen tillgodoser dven kravet pé identitetsskydd for
anmalaren enligt dvriga ovan ndmnda EU-réttsakter. Bestimmelsen &r
alltsa tillamplig i den del av Finansinspektionens verksamhet som bestér i
tillstandsgivning eller tillsyn med avseende pé bl.a. virdepappersmark-
naden, och anknyter ddrmed till tillimpningsomradet for den bestimmelse
i samma lag som behandlas ovan (30 kap. 4 §). Det innebir att bestimmel-
sen omfattar den tillsyn som Finansinspektionen kommer att bedriva enligt
prospektforordningen. Sekretess kommer ddrmed att gélla hos Finans-
inspektionen for uppgifter i en anmaélan eller utsaga om &vertradelser av
prospektforordningen, om uppgiften kan avsldja anmaélarens identitet.
Detta krav i prospektférordningen dr ddrmed tillgodosett i géllande rétt.

Det bor dven framhallas att den tystnadsplikt som foljer av sekretessen
enligt den nu aktuella bestimmelsen har foretrdde framfor ritten enligt
tryckfrihetsforordningen (1 kap. 1 och 7 §§) och yttrandefrihetsgrund-
lagen (1 kap. 1 och 10 §§) att meddela och offentliggéra uppgifter (30 kap.
30 § forsta stycket OSL).

Skydd for den anmdldes identitet

Naér det géller fragan om skydd for den utpekade personens identitet kan
foljande konstateras. Kapitaltidckningsdirektivet innehaller inte ndgot krav
pa medlemsstaterna att infora bestimmelser om ett sadant skydd. I likhet
med i prospektforordningen finns det ddremot ett sddant krav dven i for-
ordningen om viardepapperscentraler, Priip-forordningen, MiFID II och
direktivet om forsdkringsdistribution. Fragan om skydd for den anméldes
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identitet behandlades bl.a. i samband med inforandet av nddvindiga
lagéndringar till f6ljd av forordningen om vérdepapperscentraler (prop.
2015/16:10 s. 226-229), Priip-forordningen (prop. 2016/17:78 s. 55-58)
och MiFID II (prop. 2016/17:162 s. 515-519). Nér lagandringar till f6ljd
av forordningen om virdepapperscentraler skulle inforas konstaterade
regeringen bl.a. att ndgon sekretess for uppgift om identiteten pa den som
omfattas av en anmélan till Finansinspektionen inte forelag sedan tidigare
och foreslog en ny bestimmelse i offentlighets- och sekretesslagen
(30 kap. 4 b § andra stycket). For att minimera ingreppet i offentlighets-
principen gjorde regeringen bedémningen att bestimmelsen bara skulle
reglera den situation som beskrevs i forordningen om virdepappers-
centraler. Ddrefter har bestimmelsen utvidgats till att d&ven omfatta en
anmalan eller utsaga som avser dvertrddelse av bestimmelser som giller
for bl.a. viardepappersinstitut, den som utvecklar, ger rad eller siljer en
Priip-produkt och forsakringsdistributorer. For att fullt ut uppfylla det krav
pa sekretess som stills upp i prospektforordningen bor bestimmelsen
utvidgas till att d&ven omfatta uppgift om en enskilds personliga och
ekonomiska forhdllanden i en anmélan eller utsaga i en statlig myndighets
verksamhet enligt kompletteringslagen. En anmélan kan avse ndgon som
ar skyldig att uppritta prospekt. En anmilan kan dven handla om nagon
som har asidosatt andra skyldigheter enligt forordningen, t.ex. att inte
uppfylla kraven pa innehéllet i en annons (artikel 22). Det &dr dérfor
lampligt att utforma sekretesskyddet pa sé satt att det géller om anmélan
eller utsagan avser en Overtriddelse av bestimmelse i lag eller annan
forfattning som géller for den som omfattas av prospektférordningen.

Prospektforordningens krav pé identitetsskydd for den som anmélan
avser dr motiverat av andra skil d4n vad som motiverar skydd for anméla-
rens identitet. Syftet med sekretessen avseende anmaélaren &r att gora det
mojligt for personal att utan rddsla for repressalier kunna rapportera
allvarliga Overtrddelser begingna inom foretaget (prop. 2013/14:228
s. 257 £.). Négot sédant syfte finns inte med sekretesskyddet for den som
anmadls. Motivet for identitetsskydd for den anmélde ar i stéllet integritets-
skal. Det kan finnas en risk for att den utpekade personen kan utséttas for
andras missaktning om hans eller hennes namn blir ként. Samtidigt finns
det ett patagligt intresse av insyn i tillsynsmyndigheters verksamhet, inte
minst nir det géller sddan samhéllsekonomiskt betydelsefull tillsyn som
forekommer pé finansmarknadsomrédet. Den nu aktuella bestimmelsen i
offentlighets- och sekretesslagen omfattar ett skydd for den anméldes
identitet om uppgiften i en anmaélan kan avsloja denna och det inte stér
klart att uppgiften kan r6jas utan att den anmaélde lider skada eller men
(30 kap. 4 b § andra stycket 2). Det ar alltsd frdga om ett s.k. omvént
skaderekvisit.

I friga om uppgift som omfattas av den nu aktuella bestimmelsen i
offentlighets- och sekretesslagen géller meddelarfriheten enligt tryck-
frihetsforordningen (1 kap. 7 §) och yttrandefrihetsgrundlagen (1 kap.
10 §). Det innebér att det &r tilldtet att muntligen l&mna en uppgift for
publicering i svenska grundlagsskyddade medier eller sjdlv publicera
uppgiften i sdédan media, trots att uppgiften ar belagd med sekretess och
trots att det foreligger forbud mot att ldmna ut den handling dir den
sekretessbelagda uppgiften framgar.



11.5 Interna rapporteringssystem

Regeringens bedomning: Kravet i EU:s prospektférordning pa att
finansiella foretag ska ha dndamélsenliga system och rutiner for att
deras anstéllda internt ska kunna rapportera misstéinka dvertradelser av
forordningens bestimmelser ér tillgodosett i géllande rétt.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invidnda
mot den.

Skiilen for regeringens bedéomning: Enligt prospektforordningen ska
medlemsstaterna kriva att arbetsgivare som utfor verksamhet som styrs av
reglering avseende finansiella tjanster infor lampliga forfaranden for att
deras anstéllda internt ska kunna rapportera dvertradelser av forordningen
(artikel 41.4). Regeln kan jdmforas med de nationella bestimmelser som
inforts pa finansmarknadsomradet till f6ljd av andra EU-réttsakter (se
nedan).

Det anges inte i prospektforordningen vad som avses med arbetsgivare
som utfor verksamhet som styrs av reglering avseende finansiella tjanster.
Motsvarande regel finns i marknadsmissbruksférordningen. I linje med
den beddmning som gjordes vid anpassningen av svensk rétt till marknads-
missbruksférordningen bor skyldigheten i1 vart fall kunna begrénsas till
foretag under Finansinspektionens tillsyn, dvs. tillstdndspliktiga foretag
(prop. 2016/17:22s.318). I svensk ritt finns redan krav pa tillhanda-
héllande av dndamalsenliga interna rapporteringssystem i flera lagar pa
finansmarknadsomradet (se t.ex. 6 kap. 2 a § lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse, 8 kap. 4 a § lagen om vérdepappersmarknaden och 2 kap.
17 d § lagen om virdepappersfonder). Bestimmelserna genomfor kapital-
tackningsdirektivet (artikel 71.3) och UCITS-direktivet (artikel 99.d 5).
Bestdmmelserna har dock i regel inte begrénsats till att avse overtradelser
av respektive regelverk, utan omfattar misstéinkta vertrddelser av bestim-
melser som giller for de respektive bolagens verksamhet. De omfattar
ddarmed dven Overtradelser av prospektforordningen. Dessa bestimmelser
bor dérfor anses tillgodose forordningens krav.

12 Avgifter for Finansinspektionens
verksamhet

Regeringens forslag: For att bekosta Finansinspektionens verksamhet
enligt lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning ska de foretag som star under inspektionens tillsyn betala
arliga avgifter.

Finansinspektionen ska fa ta ut avgifter for provning av ansékningar
och anmélningar enligt EU:s prospektforordning eller lagen med
kompletterade bestimmelser till EU:s prospektforordning.

Regeringen ska fa meddela foreskrifter om avgifterna.
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Promemorians forslag Overensstimmer i allt vésentligt med
regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen anser att det bor fortyd-
ligas att foretag som star under inspektionens tillsyn genom arliga avgifter
ska bekosta inspektionens verksamhet enligt prospektférordningen i dvrigt
eftersom tillstdndsgivning och anmilningar finansieras genom andra
avgifter.

Skilen for regeringens forslag: Finansinspektionens verksamhet
finansieras dels via anslag pa statens budget, dels via avgifter for provning
av ansokningar och anmélningar.

De foretag som star under Finansinspektionens tillsyn betalar &rliga
avgifter till inspektionen enligt férordningen (2007:1135) om arliga av-
gifter for finansiering av Finansinspektionens verksamhet. Sddana avgifter
ska vara proportionella mot de kostnader som inspektionen haft for till-
synen och dvrig verksamhet som inte finansieras pa annat sitt (1 och 2 §§
samma forordning). Dessa avgifter far inspektionen inte behalla utan de
ska redovisas mot inkomsttitel pa statens budget.

De foretag som star under Finansinspektionens tillsyn betalar i dag
arliga avgifter till inspektionen for inspektionens dvervakning enligt lagen
om handel med finansiella instrument, dvs. d&ven avseende prospektregel-
verket (6 kap. 4 § och prop. 2004/05:158 s. 164). En motsvarande bestim-
melse bor inforas i kompletteringslagen. Finansinspektionen anser att det
i forhallande till promemorians forslag bor fortydligas att foretag som star
under inspektionens tillsyn genom arliga avgifter ska bekosta inspek-
tionens verksamhet enligt prospektforordningen i dvrigt eftersom till-
standsgivning och anmdilningar finansieras genom andra avgifter.
Regeringen anser att det dérfor finns skél att justera utformningen av
bestimmelsen sé att den Gverensstimmer med motsvarande bestimmelser
i flera andra lagar pa finansmarknadsomréadet (jfr t.ex. 23 kap. 12 § lagen
om virdepappersmarknaden) dér skyldigheten att betala &rliga avgifter
anges 1 ett forsta stycke och en mojlighet for Finansinspektionen att ta ut
avgifter for provning av ansékningar och anmélningar anges i ett andra
stycke.

Finansinspektionen tar i dag ut avgifter for provning av ansdkningar och
anmaélningar enligt lagen om handel med finansiella instrument. Reger-
ingen har meddelat foreskrifter om avgifterna i férordningen (2001:911)
om avgifter for provning av #drenden hos Finansinspektionen. Aven
Finansinspektionens verksamhet som avser provning av ansdkningar och
anmaélningar enligt prospektférordningen bdr finansieras genom avgifter.
Detsamma géller Finansinspektionens granskning till foljd av en begiran
om granskning av en erbjudandehandling eller ett dokument som upp-
rittats i samband med en fusion eller delning (se avsnitt 13.1). Sddana av-
gifter far Finansinspektionen behélla, dvs. de redovisas inte mot inkomst-
titel pa statens budget.

De nuvarande foreskrifterna i forordningen om avgifter for provning av
drenden hos Finansinspektionen om avgifter for provning av drenden om
bl.a. godkdnnande av prospekt enligt lagen om handel med finansiella
instrument har meddelats med st6d av ett bemyndigande fran riksdagen i
form av ett beslut (prop. 1989/90:138, bet. 1989/90:FiU38, rskr.
1989/90:289). Andringar i regeringsformen som tridde i kraft den



1 januari 2011 innebir att bemyndiganden att meddela foreskrifter numera
maste tas in i lag (8 kap. 1 § andra stycket regeringsformen). Overgéngs-
bestaimmelser till regeringsformen innebér att dldre bemyndiganden fort-
farande kan tillampas (punkt 5 i ikrafttrddande- och dvergéngsbestimmel-
serna till lagen [2010:1408] om &ndring i regeringsformen). Det ar dock
lampligt att i en bestimmelse i kompletteringslagen uttryckligen ange att
Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av drenden enligt
prospektforordningen och enligt den lagen. Den verksamhet som bor
bekostas genom avgifter bestdr frimst av att Finansinspektionen granskar
och godkédnner prospekt (artikel 20 i prospektforordningen) eller univer-
sella registreringsdokument (artikel 9.2 forsta stycket) och tar emot en
anmadlan t.ex. om universella registreringsdokument som inte kréver ngot
forhandsgodkénnande (se artiklarna 9.2 andra stycket och 20.10). Det
finns dven andra typer av ansdkningar som skulle kunna foranleda en
avgift. Exempelvis kan en emittent begira att provningen av ansdkan om
godkénnande av ett prospekt ska dverlamnas till en behorig myndighet i
ett annat land inom EES (artikel 20.8). Till skillnad fran i dag kommer
Finansinspektionen emellertid inte kunna ta ut nagon avgift for under-
rittelse till behoriga myndigheter i andra ldnder om att ett prospekt har
godkénts (jfr 2 kap. 35 § lagen om handel med finansiella instrument). Det
foljer av en uttrycklig bestimmelse i forordningen bade ndr det géller
underrittelse om godként prospekt och om godként registreringsdokument
eller universellt registreringsdokument (artiklarna 25.5 och 26.2). Bestim-
melsen om avgifter i kompletteringslagen bor darfor omfatta provningen
av ansdkningar och anmélningar enligt prospektférordningen.

Regeringen bor fa meddela foreskrifter om avgifterna.

Av prospektforordningen foljer att uppgifter om de avgifter som Finans-
inspektionen tar ut ska goras tillgingliga for allménheten, atminstone
genom att de publiceras pé inspektionens webbplats (artikel 20.10).

13 Offentliga uppkopserbjudanden, fusion
och delning

13.1 Undantag fran prospektskyldighet

Regeringens forslag: Vid ett offentligt uppkopserbjudande, en fusion
eller en delning ska det inte ldgre krdvas att ett dokument med
information som ar likvdrdig med den i ett prospekt upprittas. Det
kravet ska utmonstras ur lagen om handel med finansiella instrument.
I dessa situationer ska det i stillet finnas en mdjlighet att begira att
Finansinspektionen ska granska om ett dokument innehdller den
information som krévs for undantag fran skyldigheten att offentliggora
ett prospekt enligt EU:s prospektférordning. Om Finansinspektionen
bedomer att dokumentet inte innehéller den information som krévs, ska
inspektionen meddela ett beslut om att ett prospekt ska upprittas.
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Promemorians forslag Overensstimmer i allt vésentligt med
regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Kravet i prospektforordningen pa att
offentliggora ett prospekt giller inte for vardepapper som erbjuds som
vederlag vid ett offentligt uppkopserbjudande eller som erbjuds eller till-
delas vid fusion eller delning av bolag (artikel 1.4 f och g samt 1.5 forsta
stycket ¢ och f). En forutsdttning for att prospektskyldigheten inte ska
gélla &r att ett dokument som beskriver transaktionen och dess inverkan pa
emittenten har gjorts tillgdngligt for allminheten och offentliggdrs i
elektronisk form pa samma sitt som ett prospekt. Kommissionen far anta
delegerade akter som anger vilken information som minst ska inga i det
dokument som ska offentliggéras (artikel 1.7). Nadgon sadan réttsakt har
annu inte antagits.

Aven i prospektdirektivet finns undantag fran skyldigheten att offentlig-
gora ett prospekt for dverlatbara virdepapper som erbjuds som vederlag
vid ett uppkopserbjudande eller som erbjuds eller tilldelas vid fusion eller
delning av bolag (artikel 4.1 b och ¢ samt 4.2 ¢ och d). Dessa undantag
giéller under forutsittning att det finns ett dokument som den behdoriga
myndigheten anser innehalla information som é&r likvardig med den i ett
prospekt. De reglerna i prospektdirektivet har i svensk rétt genomforts i
motsvarande bestimmelser i lagen om handel med finansiella instrument
(2 kap. 5§ forsta stycket 2—4 och 6 § 3—5 samt 2 akap. 3 och 6 §§,
2 bkap. och 2 ckap.). Enligt den lagen géller de aktuella undantagen
under forutséttning att Finansinspektionen har granskat dokumentationen
och bedomt att den innehéller information som ér likvirdig med den som
ska finnas i ett prospekt. Om Finansinspektionen bedomer att informa-
tionen inte dr likvérdig med den i ett prospekt ska inspektionen besluta att
ett prospekt ska upprittas. I den motsatta situationen, dvs. att inspektionen
bedomer informationen som likvérdig, ska inspektionen emellertid inte
fatta nagot beslut av den innebdrden. Nér det géller de nu behandlade
bestdmmelserna i svensk rétt, se dven tidigare forarbetsuttalanden (sérskilt
prop. 2004/05:158 s. 148-156, 188 och 190 och prop. 2011/12:129
s. 74 £).

Eftersom det nu finns bestimmelser om nér ett prospekt ska offentlig-
goras 1 en direkt tillimplig EU-forordning bor bestimmelserna om detta i
lagen om handel med finansiella instrument utmdonstras (se avsnitt 5.1).
Det innebér att ocksé de nu beskrivna undantagen fran skyldigheten att
offentliggora ett prospekt utmonstras ur den lagen. En f6ljd av det ar att
forutséttningarna for undantagen fordndras pa det sittet att det inte ldngre
krivs att Finansinspektionen har granskat och bedomt att dokumenta-
tionen vid ett offentligt uppkopserbjudande, en fusion eller en delning &r
likvardig med den som ska inga i ett prospekt. Finansinspektionen kommer
i stéllet att kunna agera mot den som inte uppfyller forutséttningarna for
undantag frén prospektskyldighet med stéd av de bestimmelser som fore-
slas 1 avsnitten 7 och 8.

Aven om kravet pa Finansinspektionens granskning av om en erbjud-
andehandling eller ett dokument som tas fram vid en fusion eller delning
av aktiebolag bor utmonstras ur lag kan det vara angelaget for en budgivare
(vid ett offentligt uppkopserbjudande) eller de berérda bolagen (i en fusion



eller en delning) att kunna pakalla en sddan granskning. Prospektforord-
ningen beddms inte hindra en ordning dir en granskning av om det fram-
tagna dokumentet innehéller den information som krévs for undantag fran
prospektskyldighet gors av den behdriga myndigheten pa begéran av bud-
givaren eller de berdrda bolagen. Det bor déarfor inforas bestimmelser i
kompletteringslagen som mgjliggér en sadan granskning. En sadan
granskning kan enligt systematiken i prospektférordningen inte fa ndgon
verkan i1 en annan medlemsstat, for det fall virdepapperen erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel dér. P4 samma sétt som vid den
granskning som sker enligt nuvarande bestimmelser bor Finansinspek-
tionen, om inspektionen beddomer att dokumentet inte innehaller den
information som krévs, fatta beslut om att ett prospekt ska uppréttas (jfr
2 akap. 6 §,2bkap. 3 § och2 ckap. 3 § lagen om handel med finansiella
instrument). Beslutet bor fattas inom samma tidsfrister som géller for
beslut om godkédnnande av prospekt enligt prospektforordningen (artikel
20.2-20.4). Liksom enligt nuvarande bestimmelser bor det inte komma
i fraga att Finansinspektionen ska meddela ett beslut av innebdrden att ett
prospekt inte behdver uppréttas. Emellertid kommer inspektionen, pa
samma sétt som enligt nuvarande ordning, i ett sddant fall redan innan
tidsfristen har 16pt ut kunna besluta att skriva av drendet och upplysa
budgivaren eller de berérda bolagen om detta.

13.2  Offentliggorande av och tillagg till
erbjudandehandlingar

Regeringens forslag: For offentliggrande av och tilligg till
erbjudandehandlingar ska vissa bestimmelser i EU:s prospekt-
forordning gilla. Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift
ska tas ut av den som inte ansdker om godkénnande av ett tilldgg till en
erbjudandehandling eller inte offentliggdr ett sadant tilldgg pa rtt sétt.
Sanktionsavgiften ska faststéllas till lagst 50 000 kronor och hdgst
10 miljoner kronor.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Kravet att uppritta en erbjudande-
handling med information om ett offentligt uppkopserbjudande foljer inte
av EU:s réttsakter om prospekt utan av Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkdpserbjudanden (direk-
tivet om uppkopserbjudanden, se bl.a. prop. 2005/06:140). Bestdmmel-
serna i lagen om handel med finansiella instrument om vad en sadan
erbjudandehandling ska innehélla bor déarfor 1 huvudsak behallas oforéand-
rade (2 a kap.).

Vid genomforandet av direktivet om uppkopserbjudanden anség
regeringen att samma regler bor gilla for offentliggdrande av prospekt och
erbjudandehandlingar (samma prop. s.51). 1 dag giller fo6ljaktligen
bestimmelser om offentliggérande av prospekt dven for offentliggérande
av erbjudandehandlingar (2 a kap. 11 § lagen om handel med finansiella

Prop. 2018/19:83

127



Prop. 2018/19:83

128

instrument). Detsamma géller for bestimmelserna om tillégg till prospekt,
Finansinspektionens godkédnnande av ett sddant tilldgg och rétt for investe-
rare att vid offentliggérande av ett tilldgg dterkalla sin anmélan eller sitt
samtycke.

Eftersom bestimmelserna om offentliggérande av och tilldgg till pro-
spekt ska utmonstras ur lagen om handel med finansiella instrument (se
avsnitt 5.1) bor motsvarande bestimmelser for erbjudandehandlingar
inforas i den lagen. I de fragor om offentliggérande av och tillagg till
erbjudandehandlingar dér bestimmelser om prospekt tillimpas finns det
fortfarande skal att lata samma bestdmmelser gélla for erbjudande-
handlingar och prospekt. De bestimmelser som ska inforas om offentlig-
gorande av och tillagg till erbjudandehandlingar bor darfor utformas som
hénvisningar till relevanta regler i prospektforordningen (artiklarna 21.2,
21.5 forsta stycket och 21.11 samt 23.1 och 23.2).

Forslaget ar forenligt med det i avsnitt 13.1 beskrivna undantaget fran
skyldigheten att offentliggdra ett prospekt nir en erbjudandehandling
offentliggjorts, som enligt prospektforordningen géller under forutséttning
att erbjudandehandlingen offentliggjorts pa ndgon av vissa angivna webb-
platser (artiklarna 1.4 foch 1.5 forsta stycket e samt 21.2). I detta avseende
innebir forslaget inte nagon skillnad i sak mot det som géller i dag, efter-
som bestdmmelserna om offentliggdrande i lagen om handel med finan-
siella instrument i frdga om erbjudandehandlingar innebér att offentlig-
gorande alltid ska goras pa budgivarens eller ett medverkande vérde-
pappersinstituts webbplats (2 kap. 29 §). 1 andra avseenden giller for
erbjudandehandlingar i allt vdsentligt detsamma i dag enligt hdnvisningar
till bestimmelserna om offentliggérande av och tillagg till prospekt och
motsvarande regler i prospektforordningen. Tva skillnader i sak kan dock
uppmérksammas. Den forsta avser den tid under vilken Finansinspek-
tionen ska halla en erbjudandehandling tillgénglig i elektronisk form pa
sin webbplats, vilken utokas fran minst tolv manader till minst tio ar
(artikel 21.5 forsta stycket). I praktiken haller inspektionen dock redan
i dag erbjudandehandlingar tillgdngliga under den tid som krdvs enligt
prospektforordningen. Den andra ror tilldgg till erbjudandehandlingar, dar
forslaget innebdr att Finansinspektionen ska meddela beslut om god-
kdnnande av tilligget inom fem arbetsdagar i stillet for nuvarande
sju arbetsdagar (artikel 23.1, jfr 2 kap. 31 § lagen om handel med finan-
siella instrument).

Enligt gillande rétt ska Finansinspektionen besluta om en sanktions-
avgift mot en budgivare som inte uppréttar en erbjudandehandling eller
offentliggor den pé ratt sétt (6 kap. 3 a § 4 och 5 lagen om handel med
finansiella instrument). Det finns emellertid ingen bestimmelse om
sanktionsavgift nér ett tilligg till en erbjudandehandling inte upprittas
eller inte offentliggdrs. En sddan bestdmmelse bor infoéras. Nivan pa
sanktionsavgiften bor vara densamma som for en dvertriddelse som innebér
att ett tilldgg till prospekt inte har upprittats eller offentliggjorts, dvs. lagst
50 000 kronor och hogst tio miljoner kronor.



13.3 Forbud mot uppkdpserbjudanden och
marknadsforing av uppkopserbjudanden

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa tillfalligt forbjuda

1. ett offentligt uppkdpserbjudande om det finns skélig anledning att
anta att det strider mot bestimmelserna i lagen om handel med finan-
siella instrument eller lagen om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden,

2. marknadsforing av ett offentligt uppkopserbjudande om det finns
skélig anledning att anta att uppkdpserbjudandet strider mot bestim-
melserna i ndgon av de lagarna.

Ett beslut om tillfalligt forbud ska fa gélla under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen ska fa forbjuda

1. ett offentligt uppkdpserbjudande om det strider mot bestdmmel-
serna i lagen om handel med finansiella instrument eller lagen om
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden,

2. marknadsforing av ett offentligt uppkdpserbjudande om uppkdps-
erbjudandet strider mot bestimmelserna i ndgon av de lagarna.

Ett forbud mot ett offentligt uppkopserbjudande eller marknadsforing
av ett sadant erbjudande ska upphivas om uppkopserbjudandet inte
langre strider mot lagen om handel med finansiella instrument eller
lagen om offentliga uppkdpserbjudanden péa aktiemarknaden.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
i promemorians forslag anvénds termen “reklam” i stdllet for termen
”marknadsforing”. I promemorian foreslas en mojlighet for Finansinspek-
tionen att tillfalligt eller permanent forbjuda ett uppkdpserbjudande eller
reklam som avser ett sddant om det dr reklamen som strider mot bestim-
melserna i lagen om handel med finansiella instrument eller lagen om
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen papekar att den reklam
som avser ett offentligt uppkopserbjudande inte kan strida mot bestdm-
melserna i lagen om handel med finansiella instrument eller lagen om
offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden.

Skilen for regeringens forslag: Som ndmns i avsnitt 13.2 finns regler
om uppkdpserbjudanden i direktivet om uppkdpserbjudanden. Det direk-
tivet innehéller inga uttryckliga regler om att den behoriga myndigheten
ska kunna forbjuda ett uppkdpserbjudande eller reklam for ett uppkops-
erbjudande. Vid genomforandet i svensk ritt av prospektdirektivet och
direktivet om uppkdpserbjudanden togs i dessa avseenden in motsvarande
bestaimmelser for uppkopserbjudanden som for prospekt i lagen om handel
med finansiella instrument (se prop. 2004/05:158 och prop. 2005/06:140
s. 75-77). Finansinspektionen kan enligt de bestimmelserna tillfalligt
forbjuda ett offentligt uppkopserbjudande om inspektionen har skélig
anledning att anta att det strider mot lagen om handel med finansiella
instrument (6 kap. 1c§ forsta stycket). Forbudet far gilla i hogst
tio arbetsdagar. Inspektionen far permanent forbjuda ett offentligt upp-
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kopserbjudande om det strider mot lagen om offentliga uppkops-
erbjudanden pé aktiemarknaden (6 kap. 1 ¢ § tredje stycket). Vidare far
Finansinspektionen forbjuda reklam som avser ett offentligt uppkops-
erbjudande om inspektionen har skélig anledning att anta att uppkdps-
erbjudandet strider mot lagen om handel med finansiella instrument
(6 kap. 1 d §). Om forbudet ar tillfélligt far det gélla under hogst tio arbets-
dagar.

I avsnitt 5.1 foreslds att motsvarande bestimmelser om prospekt ska
utmonstras ur lagen om handel med finansiella instrument. Bestimmelser
om att Finansinspektionen far férbjuda ett erbjudande av virdepapper till
allménheten eller ett upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad
marknad foreslas i stéllet tas in i kompletteringslagen (se avsnitt 7.4). Det-
samma giller i friga om reklam for ett sddant erbjudande eller upptagande
(se avsnitt 7.5).

Bestdmmelserna om forbud mot ett uppkopserbjudande och reklam for
ett sddant erbjudande bor fortfarande sa langt som mdjligt utformas pa
samma sitt som motsvarande bestimmelser i forhallande till prospekt, dvs.
som de bestdimmelser som foreslas i avsnitten 7.4 och 7.5. Det innebdr att
termen “reklam” bor ersdttas med termen “marknadsforing” och att
bestimmelserna bor delas upp i dels bestimmelser om tillfalliga forbud,
dels om forbud som inte &r tillfalliga. Finansinspektionen bor besluta om
nytt tillfalligt forbud efter utgangen av tiodagarsfristen om inspektionen
inte har tillrdackligt underlag for att bedoma om uppkopserbjudandet strider
mot bestimmelserna i lag men det fortfarande finns skélig anledning att
anta att sa &r fallet (jfr avsnitten 7.4 och 7.5).

Som Finansinspektionen papekar bor det emellertid inte anges 1 bestdm-
melsen att ett forbud far meddelas om reklamen strider mot lag pa mot-
svarande sitt som géller for prospekt. Det foljer av att det inte finns sér-
skilda bestimmelser om reklam i lagen om handel med finansiella instru-
ment eller lagen om offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden.

Det finns dven i 6vrigt anledning att gora vissa justeringar i bestimmel-
serna om forbud mot ett offentligt uppkopserbjudande eller marknads-
foring av ett sddant. Ett forbud mot ett uppkopserbjudande eller marknads-
foring av ett sddant bor, oavsett om forbudet ér tillfalligt eller inte, kunna
meddelas bade i fraga om vertrddelser av lagen om handel med finan-
siella instrument och lagen om offentliga uppkopserbjudanden pé aktie-
marknaden (jfr 6 kap. 1 ¢ § forsta och tredje styckena och 1 d § lagen om
handel med finansiella instrument). For ett forbud mot marknadsféring av
ett offentligt uppkdpserbjudande som inte ar tillfélligt bor det — liksom
i fraga om ett motsvarande forbud mot ett offentligt uppkopserbjudande —
krévas att uppkopserbjudandet strider mot lag (jfr 6 kap. 1 d § samma lag).



14 Ovriga frigor

14.1 Frivilligt uppréttade prospekt

Regeringens forslag: Lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s prospektforordning ska dven omfatta frivilligt uppréttade pro-
spekt.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I prospektforordningen (artikel 4.1)
finns en mojlighet att frivilligt upprétta ett prospekt om ett erbjudande av
vardepapper till allmédnheten eller ett upptagande av vardepapper till han-
del pa en reglerad marknad faller utanfor foérordningens tillimpnings-
omréde (artikel 1.3) eller omfattas av undantag (artikel 1.4, 1.5 eller 3.2).
Det motsvarar det som har gillt enligt prospektdirektivet (artikel 1.3). De
reglerna i direktivet har i svensk rétt genomf0rts i en bestimmelse i lagen
om handel med finansiella instrument (2 kap. 8 §). I prospektforordningen
anges uttryckligen att ett frivilligt prospekt som har godkénts av den
behoriga myndigheten ska medfora alla obligatoriska réttigheter och
skyldigheter enligt forordningen (artikel 4.2). Det kan finnas ett incitament
att frivilligt upprétta ett prospekt for att kunna beviljas ett Europapass och
ddrmed kunna erbjuda vardepapper i hela EES (skal 23 i prospektfoérord-
ningen). For att ett frivilligt uppréttat prospekt ska omfattas av hela pro-
spektregelverket bor det dven omfattas av kompletteringslagen. Det bor
dérfor inforas en bestimmelse i kompletteringslagen om att den lagen dven
omfattar frivilligt uppréttade prospekt.

142  Krav pd innehdllet i prospekt enligt
EU:s forordning om referensvérden

Regeringens forslag: 1 lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s prospektforordning ska det tas in en upplysningsbestimmelse om
att det for ett prospekt som avser vérdepapper som hédnvisar till ett
referensvirde finns ytterligare bestimmelser om vad prospektet ska
innehélla i EU:s forordning om referensvérden.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I forordningen om referensvirden
(artikel 29.2) anges att om foremalet for ett prospekt som ska offentlig-
goras enligt prospektdirektivet utgors av Overlitbara vérdepapper eller
andra investeringsprodukter som hénvisar till ett referensvéirde ska
emittenten, erbjudaren eller den person som ansdker om upptagande till
handel pé en reglerad marknad se till att prospektet 4ven innehéller tydlig
och vil synlig information om huruvida referensvérdet har tillhandahallits
av en administratdr som ingér i det register som har uppréttats av Esma.
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Enligt prospektférordningen ska dels hanvisningar till prospektdirektivet
anses som hénvisningar till den forordningen (artikel 46.2), dels med
vardepapper avses Overldtbara viardepapper enligt den definition som finns
i MiFID II (artikel 2 a i prospektférordningen). I lagen om handel med
finansiella instrument har det nyligen inforts en upplysningsbestimmelse
om att det i forordningen om referensvérden finns ytterligare bestimmel-
ser om vad ett prospekt ska innehélla (prop. 2018/19:4 s. 99-101 och SFS
2018:2025). Den bestdmmelsen trddde i kraft den 1 januari 2019. For-
slaget 1 avsnitt 5.1 innebér att bestimmelserna om prospekt i lagen om
handel med finansiella instrument ska utmonstras. Eftersom bestimmelser
om innehéllet i prospekt finns i en direkt tillimplig EU-forordning
kommer det inte att finnas bestimmelser om innehéllet i prospekt i
kompletteringslagen. For att underlétta for tillimparen ar det &nda 1dmpligt
att 1 kompletteringslagen ta in en upplysningsbestimmelse om att forord-
ningen om referensvéirden innehdller ytterligare bestimmelser om inne-
hallet i ett prospekt som avser viardepapper som hinvisar till ett referens-
vérde.

143  Ansvaret for prospekt

Regeringens forslag: En person ska fa goras ansvarig for uppgifter
som ingér i eller saknas i ssmmanfattningen i ett prospekt eller en 6ver-
sdttning av sammanfattningen bara om sammanfattningen eller 6ver-
sattningen dr vilseledande eller felaktig i forhallande till de andra
delarna av prospektet eller om sammanfattningen, tillsammans med de
andra delarna av prospektet, inte formedlar nyckelinformation.

Foljdéndringar ska goras i den bestdmmelse i aktiebolagslagen som
handlar om skadestdndsansvar for brister i ett prospekt. I lagen med
kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning ska det
inforas en upplysningsbestimmelse om skadestdndsansvaret enligt
aktiebolagslagen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen anser att bestimmelsen
om prospektansvar i aktiebolagslagen &r otillracklig och att den investerar-
skyddande effekten stirks om det finns tydliga bestimmelser om kompen-
sation till den som lider skada av att bestimmelserna i prospektférord-
ningen overtrads. Juridiska fakultetsnimnden vid Stockholms universitet
anser att det &r till nackdel for Sverige i jimforelse med andra kapital-
marknader att emittenten inte har ett skadestdndsansvar i svensk ritt.

Skilen for regeringens forslag: Prospektforordningen innehéller dven
vissa civilréttsliga regler om ansvar for prospekt. Reglerna innebar att
medlemsstaterna ska sékerstélla att deras lagar och andra forfattningar om
civilrittsligt ansvar ar tillimpliga pd dem som &r ansvariga for den
information som ges i ett prospekt (artikel 11.2 forsta stycket). Medlems-
staterna ska sdkerstélla att ansvaret dtminstone ska avila emittenten, dess
forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan, erbjudaren, den person som
ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller garanten.



I aktiebolagslagen finns bestimmelser om skadestindsansvar for inne-
hallet i ett prospekt for en stiftare, styrelseledamot eller verkstéllande
direktor i ett aktiebolag finns (29 kap. 1 §). En sédan person kan under
vissa forutséttningar héllas ansvarig for skada som tillfogas genom 6ver-
tradelser av bestimmelserna om innehallet i prospekt i lagen om handel
med finansiella instrument. Bestimmelsen i aktiebolagslagen bor éndras
sa att den i stéllet hanvisar till prospektforordningen.

Regeringen instimmer med Finansinspektionen och Juridiska fakultets-
ndmnden vid Stockholms universitet att en mer detaljerad lagreglering av
det civilrittsliga ansvaret for prospekt vore till fordel for den svenska
marknaden. Sadana forslag har ldmnats i departementspromemorian
Prospektansvar (Ds 2013:16). De forslagen har dock &nnu inte lett till
lagstiftning. Det finns inte utrymme for att behandla den frdgan inom
ramen for detta lagstiftningsérende.

I prospektforordningen anges att medlemsstaterna ska begrinsa det
civilrittsliga ansvaret ndr det géller innehéllet i en prospektsamman-
fattning. Ansvar for innehdllet i en sammanfattning ska kunna aldggas
endast om sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med
de ovriga delarna av prospektet, eller om det i sammanfattningen, till-
sammans med de Gvriga delarna av prospektet, saknas nyckelinformation
till hjélp for investerare nir de Gvervdger att investera i sddana virde-
papper (artikel 11.2 andra stycket). Det motsvarar det som anges i
prospektdirektivet (artikel 6.2 andra stycket). De reglerna i direktivet har i
svensk rétt genomforts i en motsvarande bestimmelse i lagen om handel
med finansiella instrument (2 kap. 15 §). I avsnitt 5.1 foreslas att bestdm-
melserna om prospekt i den lagen ska utmonstras. En motsvarande bestim-
melse bor darfor tas in i kompletteringslagen.

I avsnitt 8.3 foreslas att Finansinspektionen ska kunna ingripa mot den
som i ett prospekt eller tillagg till prospekt har uteldmnat vésentlig
information eller ldmnat vilseledande eller felaktig information pé ett sétt
som dr dgnat att paverka allmadnhetens mojlighet att gora en valgrundad
bedémning av bolaget eller erbjudandet. For att Finansinspektionen ska
kunna ingripa mot en emittent eller erbjudare for brister i samman-
fattningen till ett prospekt bor samma forutsittningar vara uppfyllda som
for utkrdavande av civilrattsligt ansvar for sammanfattningen. Bestimmel-
sen om ansvar for brister i sammanfattningen bor séledes inte begransas
till civilréttsligt ansvar. En bestimmelse om denna ansvarsbegriansning tas
lampligen in i ett eget kapitel i kompletteringslagen. P4 sa sitt kan kapitlet
fyllas ut nér det blir aktuellt att inféra ndrmare bestimmelser om det civil-
rittsliga ansvaret for prospekt. I samma kapitel bor det &dven inforas en
upplysningsbestimmelse om skadestandsansvaret enligt aktiebolagslagen.

14.4 Spraket 1 prospekt och andra dokument som 1
vissa fall far anvéndas 1 stéllet for prospekt

Regeringens forslag: Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestdmmer ska fa meddela foreskrifter om pa vilket sprék ett prospekt,
tillagg till prospekt eller universellt registreringsdokument eller andra
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dokument som i vissa fall far anvéndas i stéllet for prospekt ska
uppraéttas.

Promemorians forslag dverensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Sveriges advokatsamfund papekar att foreskrifterna maste std i
overensstimmelse med bestimmelserna i prospektférordningen, som t.ex.
i vissa fall medger att ett prospekt uppréttas pa engelska.

Skilen for regeringens forslag

Spraket i prospekt, tilldgg till prospekt och universella
registreringsdokument

Prospektforordningen innehéller bestimmelser om det sprék pa vilket ett
prospekt ska upprittas (artikel 27). Bestimmelsen géller dven for univer-
sella registreringsdokument (artikel 9.5). Sprakvalet beror pé vilket land
som dr hemmedlemsstat respektive virdmedlemsstat. De bestimmelserna
overensstimmer i huvudsak med det som anges i prospektdirektivet
(artikel 19).

Dessa regler i prospektdirektivet har i svensk ritt genomforts i bestim-
melser i lagen om handel med finansiella instrument (2 kap. 21-23 §§) och
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser (11 a kap.). Huvudregeln ar att ett prospekt som avser
erbjudande av vérdepapper till allmidnheten eller upptagande av virde-
papper till handel pé en reglerad marknad i Sverige ska avfattas pa svenska
(2 kap. 21 § forsta stycket lagen om handel med finansiella instrument).
Finansinspektionen har mojlighet att fatta beslut om spraket i ett enskilt
prospekt, t.ex. om erbjudandet eller upptagandet ska ske i ett annat land
inom EES och inte i Sverige trots att Sverige d&r hemmedlemsstat (2 kap.
22 §). Ett sadant prospekt kan dven avfattas pa svenska eller pa ett sprak
som anvinds allmént pd de internationella finansiella marknaderna, dvs.
pa engelska. I den motsatta situationen, dvs. nir ett prospekt godkinns i
ett annat land inom EES men avser erbjudande av vérdepapper till allmén-
heten eller upptagande av vérdepapper till handel pa en reglerad marknad
i Sverige, far prospektet avfattas pé ett sprék som anvinds allmént pa de
internationella finansiella marknaderna (2 kap. 23 §). Finansinspektionen
far dock besluta att ssmmanfattningen i ett sadant prospekt ska versittas
till svenska. Enligt Finansinspektionens foreskrifter om verksamhet pé
marknadsplatser far ett prospekt avfattas pa engelska om den som uppréttat
prospektet har sitt sdte i tredjeland, och vérdepapperen huvudsakligen
handlas pé en handelsplats i tredjeland som motsvarar en reglerad mark-
nad, om Sverige har valts som hemmedlemsstat eller om godkdnnande av
prospektet har dverldmnats till Sverige av en behorig myndighet i en annan
medlemsstat enligt prospektdirektivet (11 a kap. 2 §).

Fréagan om pa vilket sprdk prospekt ska upprittas har varit foremal for
diskussion i tidigare forarbeten (prop. 2011/12:129 s. 63). Diskussionen
har handlat om huruvida prospekt bor upprittas pa svenska eller engelska.
A ena sidan har det ansetts att det kan himma konkurrensen pé den svenska
marknaden att stdlla upp ett krav pa svenska som huvudregel for prospekt
som avser erbjudanden till allménheten och upptagande till handel pa en
reglerad marknad i Sverige bl.a. eftersom flera andra lédnder har godtagit



engelska som huvudregel. Forutom att forenkla for svenska emittenter att
rikta sina erbjudanden till den internationella marknaden och diarmed 6ka
deras attraktionskraft, skulle en 6kad mojlighet att godta prospekt pa
engelska kunna 6ka utldndska foretags intresse att ta upp vérdepapper till
handel i Sverige. En 6kad attraktionskraft for den svenska virdepappers-
marknaden skulle i sin tur gynna svenska foretags kapitalforsorjning.
A andra sidan har regeringen med hinsyn till investerarskyddet och
svenska konsumenters intresse av att forsta innehéllet i ett prospekt ansett
att det finns skal for uppfattningen att ett prospekt som avser erbjudanden
eller upptagande till handel i Sverige ska upprittas pd svenska (samma
prop. s. 64). Regeringen har anfort att &ven om det engelska spraket be-
hérskas av en stor del av befolkningen kan prospekt innehélla svar-
tillgénglig materia och begrepp som inte anvinds i normalt sprakbruk.

Bestdmmelserna i prospektforordningen om pé vilket sprak prospekt ska
uppréttas ér visserligen direkt tillimpliga. Eftersom sprakkraven i forord-
ningen ar utformade pé sa sitt att ett prospekt i vissa fall ska avfattas pa
ett sprak som en behorig myndighet ”godtar” bor det sprak som ska godtas
av Finansinspektionen bestimmas i svensk ritt. Vilket sprék som godtas
bor inte bestimmas i varje enskilt fall utan bor regleras i foreskrifter, dven
om sédana foreskrifter ocksa kan ge utrymme for undantag i enskilda fall.
Att prospekt enligt prospektforordningen ska avfattas pa ett sprak som
godtas av den behoriga myndigheten torde inte hindra att det anges i lag
vilket sprék som ar godtagbart. Mot bakgrund av att bestimmelserna kan
behdva dndras och anpassas efter utvecklingen pé finansmarknaderna ar
det dock lampligt att sprakkraven anges i foreskrifter pa ldgre niva &n lag.
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer bor dérfor fa
meddela foreskrifter om pé vilket sprék ett prospekt, tilligg till prospekt
eller universellt registreringsdokument ska uppréttas. Foreskrifter som
meddelas med stod av det bemyndigandet ska, som Sveriges advokatsam-
fund papekar, std i overensstimmelse med bestimmelserna i prospekt-
forordningen.

Den direkta foljden av att bestimmelserna i prospektférordningen och
foreskrifterna om sprak inte foljs dr att Finansinspektionen kan ingripa
med stdd av de bestimmelser som foreslas i avsnitt 8. Den delegering av
foreskriftsrétt som foreslas ovan dr ddrmed mojlig (jfr 8 kap. 2 § forsta
stycket 2 regeringsformen).

Spraket i dokument som i vissa fall far anvindas i stéillet for prospekt

I prospektférordningen finns bestimmelser om undantag fran prospekt-
skyldighet (artikel 1.4 och 1.5). Vissa av undantagen forutsétter att
dokument med visst innehall upprittas och offentliggdrs. Undantag fran
prospektskyldighet kan gélla vid upptagande till handel pa en reglerad
marknad, nir virdepapperen redan har tagits upp till handel pé en annan
reglerad marknad (artikel 1.5 forsta stycket j). En av forutséttningarna for
att undantaget ska vara tillampligt &r att ett dokument gors tillgdngligt vars
innehdll dverensstimmer med innehallet i en prospektsammanfattning.
Dokumentet ska upprittas pa ett sprak som godtas av den behoriga
myndigheten (artikel 1.5 forsta stycketj v). Aven nir det giller sidana
dokument bor det inforas ett bemyndigande for regeringen eller den
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myndighet som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om pa
vilket sprak dokumentet ska uppréttas.

En annan typ av handlingar dr de dokument som ska uppréttas i samband
med ett offentligt uppkdpserbjudande, en fusion eller delning (artikel 1.4 f
och g och 1.5 forsta stycket e och f). Dessa dokument behandlas i avsnitt
13.1. Eftersom kommissionen &nnu inte har antagit nagra delegerade akter
avseende innehéllet i sddana dokument (jfr artikel 1.7 i prospektforord-
ningen) #r det oklart hur bestimmelserna om sprik kommer att se ut. Aven
nér det géller dessa dokument bor det dérfor inforas ett bemyndigande for
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer att meddela
foreskrifter om pa vilket sprak dokumentet ska uppréttas.

14.5 Spréket nar insiderinformation offentliggdrs

Regeringens forslag: Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestimmer ska fi& meddela foreskrifter om pa vilket sprék insider-

information ska offentliggoras.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: I marknadsmissbruksforordningen
finns bestimmelser om offentliggérande av insiderinformation (artik-
el 17). En emittent som omfattas av bestimmelserna ska offentliggora
insiderinformation pé ett sitt som ger allmidnheten en snabb tillgang till
informationen och mojlighet till en fullstindig och korrekt beddmning i
ratt tid. I forekommande fall ska insiderinformation ocksé offentliggoras
genom den officiellt utsedda mekanism som avses i artikel 21 i Europa-
parlamentets och radet direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004
om harmonisering av insynskraven angaende upplysningar om emittenter
vars virdepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad och om
andring av direktiv 2001/34/EG, i det foljande bendmnt Gppenhets-
direktivet. Vissa bestimmelser om hur insiderinformation ska offentlig-
goras finns ocksd i kommissionens genomférandeforordning (EU)
2016/1055 av den 29 juni 2016 om faststdllande av tekniska standarder
vad géller de tekniska villkoren for 1dmpligt offentliggérande av insider-
information och for uppskjutande av offentliggérandet av insiderinforma-
tion i enlighet med Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr
596/2014. Fragan om pa vilket sprak insiderinformation ska offentliggdras
regleras dock inte i dessa rittsakter.

Den officiellt utsedda mekanismen &r i Sverige borsinformationsdata-
basen. Den databasen uppritthélls av Finansinspektionen med stod av en
bestimmelse i lagen om vardepappersmarknaden (17 kap. 4 §). I den lagen
finns ocksé andra bestimmelser om offentliggérandet av information som
ska offentliggéras av emittenter. Det finns dven ett bemyndigande for
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer att meddela
foreskrifter om pé vilket sprék information ska offentliggoras (17 kap. 5 §
forsta stycket 2). Tidigare fanns det bestimmelser om offentliggérande av
insiderinformation i den lagen, och bemyndigandet omfattade dven sddan
information. Den 1 februari 2017 utménstrades dock bestdimmelserna om



insiderinformation eftersom skyldigheten att offentliggdra sddan informa-
tion numera regleras i marknadsmissbruksfoérordningen (prop. 2016/17:22
s. 184—186 och 420 och SFS 2016:1313).

Foreskrifter om pé vilket sprék viss annan information som ska offent-
liggoras av emittenter ska offentliggoras finns i Finansinspektionens fore-
skrifter om verksamhet pa marknadsplatser (10 kap. 8 §). Foreskrifterna
genomfor en regel i Oppenhetsdirektivet enligt vilken s.k. obligatorisk
information ska ldggas fram pa ett sprak som den behériga myndigheten
godtar (artikel 20). Med obligatorisk information avses i Oppenhets-
direktivet dven insiderinformation (artikel 2.1 k). Det &r saledes bade
mojligt och nédvéandigt att infora bestimmelser om pa vilket sprak insider-
information ska offentliggoras. Regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer bor dérfor f& meddela foreskrifter om detta.
Bestaimmelser som kompletterar marknadsmissbruksforordningen finns
samlade i lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknads-
missbruksforordning. Bemyndigandet bor déarfor inforas i den lagen.

14.6  Offentliggérande av halvarsrapport

Regeringens forslag: I bestimmelsen om offentliggérande av halvars-
rapporter i lagen om vérdepappersmarknaden ska det inforas ett
undantag for emittenter som offentliggor ett universellt registrerings-
dokument enligt EU:s prospektforordning som innehaller uppgifter som
ar likvéardiga med en halvérsrapport.

Promemorian behandlar inte frigan.

Remissinstanserna: Finansinspektionen papekar att det uppstar en
regelkonflikt mellan bestimmelsen i lagen om vérdepappersmarknaden
och bestimmelsen i prospektforordningen om universella registrerings-
dokument i fraga om tidpunkten for offentliggérande av en halvarsrapport.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt lagen om virdepappersmark-
naden ska en utgivare av aktier eller av obligationer eller andra skuld-
forbindelser offentliggdra en halvarsrapport sa snart som mojligt och
senast tvd méanader efter rapportperiodens slut (16 kap. 5 §). Bestimmel-
sen genomfor en regel i Sppenhetsdirektivet (artikel 5, se prop. 2006/07:65
s. 123). Som ndmns i avsnitt 4.2.3 finns en mojlighet i prospektforord-
ningen for en emittent att upprétta ett universellt registreringsdokument
(artikel 9.1). Om ett universellt dokument eller &ndring av ett sddant
dokument ges in till eller godkénns av den behdriga myndigheten och
offentliggors senast tre manader efter slutet av de forsta sex manaderna av
rakenskapséret och uppfyller kraven pa en halvarsrapport enligt Sppen-
hetsdirektivet ska emittenten anses ha uppfyllt sin skyldighet enligt det
direktivet (artikel 9.12 andra stycket i prospektférordningen). Som
Finansinspektionen papekar dr bestimmelsen i lagen om vérdepappers-
marknaden inte férenlig med detta. Regeringen instimmer med Finans-
inspektionen att den léngre tidsfristen endast bor omfatta emittenter som
omfattas av bestimmelsen i prospektforordningen (artikel 9.12). Det bor
dérfor inforas ett undantag i lagen om virdepappersmarknaden for emit-
tenter som offentliggdr ett universellt registreringsdokument med likvér-
dig information som krévs i en halvarsrapport enligt ppenhetsdirektivet.

Prop. 2018/19:83

137



Prop. 2018/19:83

138

14.7  Foljdandringar

Regeringens forslag: 1 lagen om vérdepappersmarknaden ska det
inféras en definition av EU:s prospektforordning och goras foljd-
andringar i bestimmelser dér det finns hinvisningar till bestimmelserna
om prospekt i lagen om handel med finansiella instrument. Foljd-
andringar ska dven goras i bestimmelser 1 lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse, lagen om inlaningsverksamhet och aktiebolagslagen dar
det finns sddana hénvisningar. I lagen om handel med finansiella
instrument ska dven en hénvisning till prospektdirektivet ersittas med

en hinvisning till 6ppenhetsdirektivet.

Promemorians forslag Overensstimmer i allt vésentligt med
regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: I nagra bestimmelser i lagen om
virdepappersmarknaden finns det hénvisningar till bestimmelserna om
prospekt i lagen om handel med finansiella instrument (11 kap. 13 § och
13 kap. 3 § lagen om vérdepappersmarknaden). Dessa hénvisningar bor
ersittas med hanvisningar till prospektforordningen. Det kommer ddrmed
att finnas hénvisningar till prospektforordningen i flera bestimmelser i
lagen om virdepappersmarknaden. Det dr déarfor lampligt att inféra en
definition av forordningen i den lagen.

Aven i lagen om bank- och finansieringsrérelse (1 kap. 7 §) och lagen
(2004:299) om inléningsverksamhet (1 §) finns det hdnvisningar till
bestimmelserna om prospekt i lagen om handel med finansiella
instrument. Ocksa i dessa lagar bor de hanvisningarna erséittas med hanvis-
ningar till prospektforordningen. Detsamma giller en bestimmelse i
aktiebolagslagen (19 kap. 35 §).

I lagen om handel med finansiella instrument finns en hinvisning till
prospektdirektivet dven i en av de bestimmelser som i svensk rétt genom-
for oppenhetsdirektivet (6 kap. 1 h § respektive artikel 26 i oppenhets-
direktivet). 1 6ppenhetsdirektivet ingick i den ursprungliga lydelsen av
definitionen av hemmedlemsstat (artikel 2.1 1) en hdnvisning till prospekt-
direktivet. Dérefter har det gjorts dndringar i den definitionen i 6ppenhets-
direktivet. I den nuvarande lydelsen av dppenhetsdirektivet finns det inte
langre ndgon sadan hinvisning till prospektdirektivet. Den nu aktuella
bestimmelsen i lagen om handel med finansiella instrument bér darfor
dndras pad motsvarande sétt och hinvisningen till prospektdirektivet er-
sdttas med en hdnvisning till definitionen av hemmedlemsstat i 6ppenhets-
direktivet.

Samtliga ovan nidmnda andringsforslag utgdér foljdandringar till de
andringar som foreslas i lagen om handel med finansiella instrument.



14.8 Grona obligationer

14.8.1 Utredningen om grona obligationer

I december 2016 beslutade regeringen att uppdra &t en sirskild utredare att
analysera och ldimna forslag pa hur marknaden for grona obligationer kan
framjas (dir. 2016:109). Utredningen, som tog namnet Utredningen om
grona obligationer, redovisade i december 2017 sitt uppdrag i betdnkandet
Att frimja grona obligationer (SOU 2017:115). Utredningen foreslér bl.a.
att det vid anpassningen av svensk ritt till prospektforordningen ska
inforas ett krav pa sddan miljoinformation som relaterar till en gron
obligation i regleringen av nyckelinformationens innehéll (betdnkandet
s. 241 f.). Utredningen pekar bl.a. pé att det i prospektférordningen sarskilt
anges att miljoméssiga, sociala eller styrningsrelaterade omsténdigheter
kan utgora sédana risker for emittenten och virdepapperet att information
om faktorerna kan vara nodvéndig att ldmna (skél 54). Utredningen
konstaterar att kravet i forordningen pé att nyckelinformation ska lamnas
redan kan anses omfatta alla vésentliga element av en investering, t.ex. om
den dr gron eller inte. Samtidigt anser utredningen att det kan finnas ett
signalvirde i att inkludera krav pa miljorelaterad information i den svenska
lagen nér en sadan information &r barande for investeringen, som t.ex. dr
fallet vid grona obligationer. En sddan reglering skulle, enligt utredningen,
kunna innebéra en viss kodifiering av radande marknadspraxis att ldmna
utvirdering frén oberoende extern granskning tillsammans med erbju-
dandet om investering varfor nagra direkt tillkommande kostnader inte bor
bli aktuella. Utredningen anser dérfor att man i svensk lagstiftning bor
anvinda mojligheten att inféra en nationell bestimmelse om miljo-
information i prospekt som avser grona obligationer.

14.8.2  Bor sirskilda bestimmelser inforas for prospekt
som avser grona obligationer?

Regeringens bedomning: Det bor inte inforas ndgot nationellt krav pa
att ange miljéinformation i prospekt som avser grona obligationer.

Utredningens forslag avviker fran regeringens beddmning. Enligt
utredningens forslag ska det inforas ett krav pa sddan miljoinformation
som relaterar till en gron obligation i regleringen av nyckelinformationens
innehall 1 ett prospekt.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Naturskyddsforeningen &r positivt instilld till férslaget under forut-
sdttning att det omfattar samtliga finansiella produkter, dvs. inte enbart
grona obligationer, och att det definieras vad denna information ska inne-
halla samt hur den ska integreras i nyckeldokumentationen.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skiilen for regeringens beddomning: De nuvarande bestimmelserna
om prospekt i svensk rétt genomfor prospektdirektivet (se avsnitt 5.1). Ett
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prospekt som har godkénts i en medlemsstat ska vara giltigt i en annan
medlemsstat. En réttslig ram for tillhandahallande av prospekt innehéller
exakta krav for alla olika aspekter av prospektet och dven smé avvikelser
i den réttsliga regleringen kan medfora betydande hinder for gréns-
overskridande erbjudanden av virdepapper, upptagande till handel pa flera
reglerade marknader och unionens konsumentskyddsregler (skél 5 i pro-
spektforordningen). For att sdkerstilla att bestimmelserna tillimpas pé ett
enhetligt sétt i hela unionen har det inforts bestimmelser om offentlig-
gorande av information i prospekt i en direkt tillimplig EU-férordning.
Avvikande nationella bestimmelser far inte inféras om det inte sérskilt
anges 1 forordningen. Prospektforordningen ger medlemsstaterna mojlig-
het att infora nationella informationskrav for erbjudanden av vardepapper
vars sammanlagda belopp i unionen under en tolvmanadersperiod ar lédgre
an ett visst troskelvirde under vilket undantag kan goras fran skyldigheten
att upprétta prospekt. I avsnitt 6.2 foreslds att undantag fran prospekt-
skyldighet ska gélla for erbjudanden av véardepapper till allmidnheten som
inte overstiger motsvarande 2,5 miljoner euro under en tolvménadsperiod.
Det innebér att det finns en mojlighet att i svensk rétt infora nationella
bestimmelser for sddana erbjudanden som uppgér till hogst det beloppet.
Utredningens forslag innebér emellertid inte att det ska inforas sérskilda
krav for erbjudanden som inte omfattas av prospektskyldighet. Utred-
ningens avsikt dr snarare att prospekt som avser grona obligationer ska
innehélla information om miljdaspekter som kan vara viktiga for en
investerare att kdnna till. Prospektférordningen lamnar inget utrymme for
en sddan reglering. Dessutom torde emissionsbeloppet for grona obliga-
tioner i de flesta fall Gverstiga motsvarande 2,5 miljoner euro, varfor ett
sdrskilt informationskrav for emissioner som inte dverstiger det beloppet
inte skulle fylla nagon funktion.

Sarskilda krav som tar sikte pa miljomaéssig information i ett prospekt —
oavsett om det géller grona obligationer eller andra vardepapper — maste
dérfor inforas pd EU-niva for att kunna tillimpas i Sverige. Det saknas
darfor dven forutsdttningar for att tillgodose Naturskyddsforeningens
onskemal. Det bor dock péapekas att det i prospektforordningen stélls krav
pé redovisning av riskfaktorer som dr specifika for emittenten eller virde-
papperen och som ar vésentliga for att fatta ett vélgrundat investerings-
beslut (artikel 16). Om en miljomassig risk &r specifik och vésentlig sa ska
den anges i prospektet, oavsett vilken typ av prospekt det handlar om.
Detta framgar uttryckligen av ett skil i forordningen som inférdes pa
begidran av Sverige under férhandlingarna i radet. Dér anges att bl.a. miljo-
méssiga, sociala och foretagsstyrningsrelaterade omsténdigheter kan
utgora specifika och visentliga risker for emittenten och dess vérdepapper
och bor i sé fall offentliggoras (skél 54).

I slutet av 2016 tillsatte kommissionen en expertgrupp med syfte att
analysera och rekommendera étgérder for att frimja hallbara investeringar
och en hallbar finansmarknad inom EU. Expertgruppens rapport public-
erades den 31 januari 2018 och ligger till grund f6r kommissionens hand-
lingsplan for en héllbar tillvixt som presenterades den 8 mars (se fakta-
promemoria 2017/18:FPM63 Handlingsplan for héllbar tillvaxt). I hand-
lingsplanen aviserar kommissionen forslag inom tio atgdrdsomraden. Ett
atgdrdsforslag &r att utveckla standarder och mérkning for grona finan-
siella produkter och inom ramen for detta specificera prospektets innehall



vid emissioner av grona obligationer for att forse potentiella investerare
med ytterligare information dn den som krévs enligt prospektforordningen.
Kommissionen planerar att under ar 2019 anta en delegerad akt med detta
innehdll. Ett regelverk som uppfyller det syfte som utredningen om gréna
obligationer foreslar pa prospektomradet kan alltsd komma att inforas pa

EU-niva.

15 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s prospektférordning samt dndringarna i lagen om handel med
finansiella instrument, lagen om vardepappersmarknaden och offent-
lighets- och sekretesslagen och 6vriga lagdndringar med anledning av
EU:s prospektfoérordning ska trdda i kraft den 21 juli 2019.

Andringarna i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
och lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmiss-
bruksforordning ska triada i kraft den 1 juli 2019.

Finansinspektionen ska fa ta ut avgifter for ansokningar enligt lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektférordning och
EU:s prospektforordning dven fore lagens ikrafttridande, nér sidana
ansokningar har kommit in till inspektionen fore ikrafttridandet.

Aldre bestimmelser i lagen om handel med finansiella instrument ska
gilla i frdga om prospekt och sadana erbjudandehandlingar dar det
vederlag som erbjuds utgors av overlatbara vardepapper, om prospektet
eller erbjudandehandlingen har godkénts av Finansinspektionen fore
den 21 juli 2019. I fraga om sadana prospekt ska &ldre bestimmelser
gélla till dess att prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den
22 juli 2020 och i frdga om erbjudandehandlingar till den 22 januari
2020. Aldre bestimmelser ska dven gilla sidana dokument som
upprittas vid fusioner eller delningar som har ldmnats in for granskning
till Finansinspektionen fore den 21 juli 2019. I frdga om sédana
dokument ska dldre bestimmelser gélla till den 22 januari 2020.

Aldre bestimmelser i lagen om handel med finansiella instrument ska
dven gilla for dvertradelser som har dgt rum fore ikrafttradandet.

Vid tillimpningen av bestimmelsen i lagen om vérdepappersmark-
naden om provning av ansdkan om att en MTF-plattform ska registreras
som tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag ska prospekt som
har offentliggjorts enligt dldre bestimmelser anses vara offentliggjorda
enligt EU:s prospektfoérordning.

Aldre bestimmelser i lagen om bank- och finansieringsrérelse och
lagen om inléningsverksamhet ska gilla i friga om verksamhet for
vilken det har upprittats prospekt som har godkénts fore ikrafttradandet
till dess att prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den
22 juli 2020.
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Promemorians forslag 6verensstimmer delvis med regeringens for-
slag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att det
i promemorian inte foreslds nagra dvergingsbestimmelser i friga om
erbjudandehandlingar dér vederlaget utgérs av Overlatbara virdepapper
eller dokument som uppréttas vid fusioner eller delningar. I promemorian
foreslas det inte heller ndgon 6vergangsbestimmelse om att Finansinspek-
tionen ska fa ta ut avgifter for provning av ansokningar enligt lagen med
kompletterande bestammelser till EU:s prospektforordning och EU:s pro-
spektforordning dven fore lagens ikrafttrddande eller nagra 6vergangs-
bestdmmelser till dndringarna i lagen om vérdepappersmarknaden, lagen
om bank- och finansieringsrorelse och lagen om inléningsverksamhet.
I promemorian foreslds ddremot en 6vergéngsbestimmelse till lagen med
kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning om att in-
gripande inte far ske for 6vertriadelser som har dgt rum fore ikrafttradandet.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invéinda mot det. Finansinspektionen 6nskar ett fortydligande
avseende hur inspektionen ska behandla ansdkningar om godkidnnande av
erbjudandehandlingar for offentliga uppkopserbjudanden om skyldigheten
att uppritta en erbjudandehandling eller anskan om godkénnande av en
sddan handling kommer in innan prospektférordningen ska borja tillimpas
men handlingen ska godkdnnas ndr forordningen har borjat tillimpas.
Sveriges advokatsamfund anser att 6vergangsbestimmelser motsvarande
de som foreslas for prospekt bor inforas for de lagdndringar som ror
offentliga uppkopserbjudanden, fusion och delning men att den tidsperiod
under vilken dokument godkdnda enligt dldre bestimmelser ska kunna
fortsétta att anvéndas torde kunna bestdmmas till kortare tid &n ett ar for
saddana dokument. Advokatsamfundet papekar dven att dvergangsregler-
ingen avseende prospekt bor innebéra att dldre bestimmelser kan anvéndas
t.ex. betriffande skyldighet att uppritta tillagg till prospekt och mgjlighet
att offentliggéra slutliga villkor. Advokatsamfundet invdnder mot
promemorians forslag till 6vergangsbestimmelse nér det géller handlagg-
ningstiden for en ansdokan om godkénnande av ett prospekt och papekar att
det saknas en motsvarande Overgangsbestimmelse i prospektforord-
ningen. Advokatsamfundet anser att det i stéllet bor inforas en Gvergangs-
bestimmelse om att Finansinspektionen far borja handldgga en ansokan
enligt de nya bestimmelserna redan fore ikrafttridandet om godkénnandet
kommer att ges efter ikrafttrddandet. Advokatsamfundet anser att dver-
gangsbestimmelser dven bor inforas i1 friga om Ovriga lagforslag.

Skilen for regeringens forslag
Kompletteringslagen och lagen om handel med finansiella instrument

Prospektforordningen tridde i kraft den tjugonde dagen efter det att den
offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning, och ska i de
flesta delar tillimpas fr.o.m. den 21 juli 2019 (artikel 49.1 och 49.2).
Medlemsstaterna ska senast vid samma tidpunkt vidta de atgérder som &r
nodvandiga for att folja artiklarna 11, 20.9, 31, 32 och 3843 (artikel 49.3).
Dessa artiklar ror fraimst den behoriga myndigheten och dess befogenheter
att utreda och ingripa mot dvertradelser av férordningen.

Vissa bestimmelser i forordningen som handlar om undantag fran pro-
spektskyldighet for vissa typer av vardepapper som tas upp till handel pa



en reglerad marknad borjade tillimpas redan den 21 juli 2017 (artikel 1.5 Prop. 2018/19:83

forsta stycket a—c och andra stycket, se artikel 49.2). Vissa bestimmelser
som handlar om undantag frdn prospektskyldighet nér virdet pa det
sammanlagda erbjudandet understiger ett visst troskelvarde borjade
tillimpas den 21 juli 2018 (artiklarna 1.3 och 3.2, se artikel 49.2).
Prospektforordningen dr direkt tillimplig och ska alltsa gilla som svensk
lag fr.o.m. de ovan angivna datumen. De lagdndringar som krévs for att
anpassa den svenska lagstiftningen till bestimmelserna i férordningen om
de undantag fran prospektskyldighet som borjade gélla den 21 juli 2017
har inte kunnat trdda i kraft vid den tidpunkten. Finansinspektionen
publicerade i juli 2017 information pd sin webbplats om att tva av de
undantag fran prospektskyldighet som foreskrivs i forordningen skulle
borja tillimpas den 21 juli samma ar. De bestimmelser i férordningen som
borjade tillampas den 21 juli 2018 ger en mojlighet for en medlemsstat att
inféra undantag frén prospektskyldighet avseende erbjudanden som
understiger ett visst troskelvirde och kriver alltsé inte nigra lagéndringar
om mojligheten inte utnyttjas.

De lagindringar som krévs till f61jd av forordningen bor trada i kraft den
21 juli 2019.

Prospektforordningen innehéller en 6vergadngsbestimmelse som innebér
att prospekt som godkanns enligt nationella lagar som inférlivar prospekt-
direktivet fore den 21 juli 2019 ska fortsétta regleras enligt den nationella
lagen till dess att prospektets giltighetstid 16per ut eller till dess att
tolv manader har forflutit efter det datumet, beroende pa vad som intraffar
forst (artikel 46.3). Det bor dérfor anges 1 en dvergangsbestammelse till
andringarna i lagen om handel med finansiella instrument att &ldre bestim-
melser ska gilla i frdga om prospekt som har godkénts fore den 21 juli
2019 till dess att prospektets giltighetstid 16per ut eller senast till den
22 juli 2020. I en overgéngsbestammelse till kompletteringslagen bor det
anges att den lagen inte tillimpas i frdga om prospekt som avses i ikraft-
trddande- och Overgingsbestimmelserna till &ndringarna i lagen om
handel med finansiella instrument. En sddan vergangsbestimmelse inne-
bar, i enlighet med det som Sveriges advokatsamfund efterfragar, att for
alla efterfoljande atgérder rorande prospekt som har godkénts fore ikraft-
tradandet, t.ex. offentliggérande av tilldgg eller slutliga villkor, ska de
bestimmelser som géllde nér prospektet godkéndes tillimpas.

Av prospektforordningen foljer att ansdkningar om godkénnande av
prospekt som har kommit in till Finansinspektionen fore den 21 juli 2019
men dnnu inte provats vid den tidpunkten ska handldggas enligt den for-
ordningen. I promemorian foreslés en 6vergangsbestimmelse som innebér
att en sddan ansdkan ska anses ha inkommit den dag kompletteringslagen
trader i kraft. Advokatsamfundet invander att det inte finns ndgon mot-
svarande overgangsbestimmelse i prospektforordningen. Regeringen kon-
staterar att de bestimmelser om handlaggningstider for provning av ansok-
ningar om godkdnnande av prospekt som anges i prospektforordningen
(artikel 20) maste f6ljas. Om nagon har ansokt om godkinnande av ett
prospekt som har utformats enligt dldre bestimmelser och Finansinspek-
tionen inte har hunnit godkanna det nér kompletteringslagen trader i kraft,
bor Finansinspektionen dérfor foreldgga sokanden att komplettera pro-
spektet utifrdn bestimmelserna i prospektforordningen. Som Advokat-
samfundet ocksé papekar ar det mer praktiskt att den som planerar att ett

143



Prop. 2018/19:83

144

erbjudande ska ske kort tid efter det att prospektférordningen ska borja
tillimpas, dven fore den tidpunkten kan ldmna in en ansdkan om god-
kidnnande av prospektet utifrdn de nya bestimmelserna. Det finns inget
som hindrar att Finansinspektionen fore den tidpunkt nér kompletterings-
lagen ska trdda i kraft och prospektférordningen ska bdrja tillimpas vidtar
atgdrder for att godkénna prospekt enligt det nya regelverket (jfr prop.
2004/05:158 s. 162). Det ar dock dnskvirt att Finansinspektionen for detta
inte anvidnder anslagsmedel som &r avsedda for tillsynsverksamhet.
Finansinspektionen bor darfor fa ta ut avgifter for provning av ansékningar
innan kompletteringslagen trader i kraft. Detta bor dock forutsétta att riks-
dagen dessforinnan har fattat beslut om kompletteringslagen och att den
har utfardats och kungjorts.

I promemorian foreslds inte ndgra dvergédngsbestimmelser som ror
erbjudandehandlingar for offentliga uppkopserbjudanden dir vederlaget
for erbjudandet utgdrs av dverlatbara virdepapper som ges ut eller innehas
av budgivaren (2 a kap. 3 § lagen om handel med finansiella instrument)
eller for sddana dokument som upprittas vid fusioner och delningar
(2bkap. 2 § och 2 ckap. 2 § samma lag). Regeringen instimmer med
Advokatsamfundet att det bor inforas Gvergangsbestimmelser i friga om
sddana handlingar och dokument. Erbjudandehandlingar ska enligt
géllande rétt godkdnnas av Finansinspektionen (2 a kap. 5 § lagen om
handel med finansiella instrument). Det bor déarfor inforas en Gvergéngs-
bestaimmelse om att dldre bestimmelser ska gélla for sddana erbjudande-
handlingar som har godkénts av Finansinspektionen fore ikrafttradandet.
Dokument som upprittas vid fusion och delning godkanns emellertid inte
av Finansinspektionen. Om Finansinspektionen finner att ett sadant doku-
ment inte dr likvérdigt med ett prospekt, meddelar inspektionen i stillet
beslut om att ett prospekt ska uppréttas (2 b kap. 3 § och 2 c kap. 3 § lagen
om handel med finansiella instrument). Om Finansinspektionen finner att
dokumentet ar likvérdigt med ett prospekt fattar inspektionen séledes inte
nagot beslut med den inneborden (se avsnitt 13.1). En dvergédngsbestim-
melse om giltigheten av sddana dokument kan dérfor inte ta sin utgangs-
punkt i ett beslut om godkinnande. Overgéngsbestimmelsen bor i stillet
innebdra att dldre bestimmelser ska gilla for sddana handlingar som har
lamnats in for granskning fore ikrafttraidandet. Sddana dokument har inte
nagon lagstadgad giltighetstid men torde forlora sitt syfte nér innehallet i
dem inte langre dr aktuellt. Det ar dérfor lampligt att handlingarna kan
anvéndas 1 hogst sex manader efter det att de nya bestimmelserna tratt
i kraft. For erbjudandehandlingar som har godkénts fore den 21 juli 2019
och dokument som upprittas vid fusioner och delningar som har lamnats
in for granskning fore det datumet, bor dldre bestimmelser gélla till den
22 januari 2020.

Nér det géller ans6kningar om godkédnnande av erbjudandehandlingar
for offentliga uppkdpserbjudanden som har kommit in till Finansinspek-
tionen innan férordningen har borjat tillimpas och kompletteringslagen
har trétt i kraft men dir provningen kommer att ske forst dérefter bor
saledes, som Finansinspektionen efterfragar, provningen ske enligt de nya
reglerna. Det bor gilla oavsett nér skyldigheten att uppratta en erbjudande-
handling uppstar (jfr 2 kap. 4 § lagen om offentliga uppkdpserbjudanden
pa aktiemarknaden). Det avgorande bor vara nir ansdkan om godkidnnande
har ldmnats in till Finansinspektionen.



I lagen om handel med finansiella instrument bor det i en dvergangs-
bestimmelse anges att dldre bestimmelser i den lagen ska gélla for over-
tradelser som har 4gt rum fore ikrafttradandet. I promemorian foreslas en
overgangsbestimmelse till kompletteringslagen om att ingripande inte far
ske for overtradelser som har dgt rum fore ikrafttrddandet. Eftersom de
bestimmelser i prospektforordningen som skulle kunna foranleda in-
gripande enligt kompletteringslagen inte borjar gilla forrdn vid den tid-
punkt nér kompletteringslagen ska trida i kraft, ar det inte nodvandigt med
en sadan Gvergangsbestimmelse.

Ovriga lagar

Den 4ndring i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder som
foreslas i avsnitt 9.2 kompletterar forordningen om europeiska riskkapital-
fonder och forordningen om europeiska fonder for socialt foretagande i
den lydelse som ska tillimpas sedan den 3 mars 2018. Den lagdndringen
bor darfor trada i kraft s& snart som mojligt, vilket bedoms vara den 1 juli
2019. Detsamma bor gélla den dndring i lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning som foreslas i
avsnitt 14.5.

Advokatsamfundet anser att det dven bor inforas Overgangsbestim-
melser i forslagen till &ndringar i lagen om vérdepappersmarknaden, lagen
om bank- och finansieringsrorelse, lagen om inl&ningsverksamhet, aktie-
bolagslagen och offentlighets- och sekretesslagen eftersom det, enligt
Advokatsamfundets uppfattning, saknas skél att behandla dldre prospekt
pa annat sitt enligt de lagarna 4n enligt lagen om handel med finansiella
instrument.

I avsnitt 14.7 foreslas en dndring i en bestimmelse i lagen om vérde-
pappersmarknaden som géller méjligheten for vardepappersinstitut som
driver en MTF-plattform att ansdka hos Finansinspektionen att fa platt-
formen registrerad som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag
om vissa forutsittningar dr uppfyllda (11 kap. 13 § 3). Enligt géllande ritt
ar en av forutséttningarna att de emittenter vars finansiella instrument &r
upptagna till handel pa plattformen har offentliggjort tillrdcklig informa-
tion for att investerare ska kunna fatta ett vialgrundat beslut om att investera
i de finansiella instrumenten, antingen i form av ett prospekt enligt lagen
om handel med finansiella instrument eller, om ett prospekt inte krivs, ett
upptagandedokument. Andringen innebir att kravet pa prospekt i stillet
ska avse ett prospekt enligt prospektférordningen. Om prospekt enligt
lagen om handel med finansiella instrument har offentliggjorts innan
lagindringen trader i kraft, bor det inte paverka mojligheten att fa en MTF-
plattform godkénd som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag.
Det bor dérfor inforas en overgéngsbestimmelse om att vid tillimpningen
av den bestimmelsen ska prospekt som har offentliggjorts fore ikraft-
tridandet anses vara offentliggjorda enligt prospektforordningen.

I avsnitt 14.7 foreslds dven en dndring i en bestimmelse i lagen om
véardepappersmarknaden som avser forutséttningarna for att ta upp finan-
siella instrument till handel pa en reglerad marknad (13 kap. 3 §). I dag
géller att om det finns en skyldighet enligt lagen om handel med finansiella
instrument att upprétta prospekt, far handel med instrumentet inte inledas
forrdn prospektet har godkénts och registrerats hos Finansinspektionen
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eller inspektionen har fatt en anmélan om gransdverskridande handel och
prospektet har offentliggjorts (13 kap. 3 § andra stycket lagen om vérde-
pappersmarknaden). Andringen innebir att hinvisningen till skyldigheten
att upprétta ett prospekt enligt lagen om handel med finansiella instrument
ska erséttas med en hinvisning till skyldigheten att upprétta prospekt enligt
prospektforordningen. Nér lagandringen har trétt i kraft kommer det dérfor
att krdvas att ett prospekt har godkénts enligt prospektforordningen for att
ett finansiellt instrument ska fa tas upp till handel pa en reglerad marknad.
Som ndmns ovan finns det emellertid en Gvergangsbestimmelse i pro-
spektforordningen som innebér att prospekt som har godkints enligt
nationella lagar fore den 21 juli 2019 ska fortsétta att regleras enligt den
nationella lagen till dess att prospektets giltighetstid 16per ut eller till dess
att tolv manader har forflutit efter den 21 juli 2019, beroende pa vad som
infaller forst (artikel 46.3). Ovan foreslds en dvergéngsbestammelse till
lagen om handel med finansiella instrument av den innebérden. Det finns
dérfor inte behov av att inféra ndgon overgangsbestimmelse till lagen om
vardepappersmarknaden i friga om tillimpningen av den nu aktuella
bestaimmelsen.

I avsnitt 14.6 foreslas att det ska inforas ett undantag i en bestimmelse i
lagen om virdepappersmarknaden som ror offentliggérande av halvars-
rapporter (16 kap. 5 §). Forslaget innebér att det ska kunna géras undantag
fran kravet pa offentliggérande av halvérsrapporter for emittenter som
offentliggor ett universellt registreringsdokument med likvérdig informa-
tion som krdvs i en halvarsrapport. Undantaget ska bdrja tillimpas nér
lagen om &ndring i lagen om virdepappersmarknaden triader i kraft och
prospektforordningen borjar tillimpas. Det finns dérfor inte nagot behov
av en dvergangsbestdmmelse for tillimpningen av den bestimmelsen.

I avsnitt 7.6 foreslas att det i samma lag &ven ska goras en éndring i en
bestimmelse om handelsstopp (22 kap. 1 §). Andringen innebér att det ska
inforas ytterligare en grund for handelsstopp: att emittentens stéllning &r
sédan att handeln skulle skada investerarnas intressen. Eftersom prospekt-
forordningen ska borja tillimpas vid samma tidpunkt som lagdndringen
ska trdda i kraft finns det inte ndgot behov av en dvergangsbestimmelse.

I avsnitt 14.7 foreslas dndringar i bestimmelser i lagen om bank- och
finansieringsrorelse (1 kap. 7 §) och lagen om inlaningsverksamhet (1 §)
som innehaller undantag fran tillstandsplikt respektive krav pa registrering
for verksamhet som har till &ndamal att ta emot &terbetalningspliktiga
medel fran allménheten. De nu aktuella undantagen géller i dag for verk-
samhet for vilken det ska uppréttats prospekt enligt lagen om handel med
finansiella instrument. Andringarna innebir att hinvisningen till prospekt
enligt den lagen ska ersdttas med en hénvisning till prospekt enligt
prospektforordningen. Undantagen bor dock gélla dven i fortsdttningen om
ett prospekt har upprittats och godkints enligt lagen om handel med finan-
siella instrument och prospektet fortfarande ir giltigt. Overgangsbestim-
melser med den innebdrden bdr dérfor inféras i lagen om bank- och
finansieringsrorelse och lagen om inlaningsverksamhet.

I avsnitt 14.7 foreslds en foljdindring i aktiebolagslagen. Andringen
avser en bestimmelse som géller nér ett publikt aktiebolag dverlater egna
aktier utanfor en reglerad marknad (19 kap. 35 §). I en sédan situation
tillampas i dag vad som enligt lagen om handel med finansiella instrument



géller om prospekt vid erbjudanden om finansiella instrument till allmén-
heten enligt (19 kap. 35 § forsta stycket 3 aktiebolagslagen). Andringen
innebdr att hinvisningen till lagen om handel med finansiella instrument
ska ersittas med en hinvisning till prospektforordningen. Overgéngs-
bestimmelserna till prospektforordningen innebér emellertid att prospekt
som har godkiénts enligt nationella lagar fore den 21 juli 2019 ska fortsatta
att regleras enligt den nationella lagen till dess att prospektets giltighetstid
16per ut eller till dess att tolv méanader har forflutit efter den 21 juli 2019
(artikel 46.3). Det behovs darfor inte nadgon Gvergangsbestimmelse till
aktiebolagslagen i denna del. Nér det géller den &ndring som foreslas i
bestimmelsen om styrelseledaméters skadestdndsansvar for skada till
foljd av fel i prospekt (29 kap. 1 §) blir nya bestdmmelser tillimpliga
i friga om skadestand till foljd av skadefall som intrdffar efter ikraft-
tridandet. Det foljer av allménna réttsgrundsatser och behdver inte
regleras i sirskilda 6vergangsbestimmelser (se prop. 1972:5 s. 593). Mot-
satsvis innebér det att dldre bestimmelser géller for skadestand till f61jd av
skadefall fore ikrafttradandet.

I fraga om offentlighets- och sekretesslagen foreslas 1 avsnitt 11.4 att
den bestimmelse om sekretess som géller i en statlig myndighets verk-
samhet enligt ndgra lagar pa finansmarknadsomrédet for uppgift om en
enskilds personliga och ekonomiska forhallanden i en anmélan eller utsaga
som avser en Overtradelse av bestimmelse i lag eller annan forfattning som
géller for vissa finansiella foretag (30 kap. 4 b §) ska utvidgas till att d&ven
omfatta prospektforordningen. Prospektforordningen ska borja tillimpas
vid samma tidpunkt som den lagéndringen foreslas trdda i kraft. Det finns
dérfor inte nagot behov av en dvergangsbestimmelse med anledning av
andringen i offentlighets- och sekretesslagen.

16 Forslagens konsekvenser

16.1 Forslagens syfte och alternativa losningar

I denna proposition foreslas en ny lag med kompletterande bestimmelser
till EU:s prospektforordning. Prospektforordningen upphiver pro-
spektdirektivet. De nya och &ndrade kraven for upprittande av prospekt
som finns i forordningen syftar till att underlétta for foretag, sirskilt sma
och medelstora foretagsamt tillvaxtforetag, att anskaffa kapital pa kapital-
marknaderna utan att investerarskyddet forsdmras. I detta sammanhang
utgdrs investerarskyddet av lattforstéelig, relevant och tillrdckligt detalj-
erad information som ska kunna ligga till grund for vél underbyggda
investeringsbeslut.

I prospektforordningen forutsitts att medlemsstaterna ger de behoriga
myndigheterna nodvindiga tillsyns- och utredningsbefogenheter. Vidare
forutsitter forordningen att nationella bestimmelser infors om bl.a.
sanktioner och system for rapportering av dvertriddelser av forordningen.
For att ge forordningen genomslag i svensk rétt krdvs darfor att Sverige
infor bestimmelser i de relevanta avseendena. Genom forslagen tillgodo-
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ses forordningens krav pa kompletterande reglering i nationell rétt. Efter-
som det anges i forordningen vilka befogenheter och sanktionsmojligheter
som de behdriga myndigheterna ska ha tillgéng till r valmojligheten for
medlemsstaterna begransad. En medlemsstat kan dock vélja att ga ldngre
dn det som anges i férordningen. I denna proposition foreslas inte att de
svenska bestimmelserna om befogenheter och sanktioner ska vara mer
langtgéende dn det som krévs enligt forordningen (avsnitt 8). I dessa av-
seenden torde det inte finnas nagra alternativa 16sningar som skulle vara
lampliga nér det géller atgirder som &r nddvindiga for att anpassa den
svenska lagstiftningen till forordningen. Om Sverige inte gér nddvéndiga
anpassningar av lagstiftningen &r det sannolikt att kommissionen inleder
ett forfarande om fordragsbrott. Att avstd fran att inféra nddvéindiga
bestdmmelser utgor alltsé inte ndgot alternativ.

Det finns dock utrymme for att vilja olika 16sningar nér det géller pro-
spektkrav for vissa erbjudanden av virdepapper till allménheten. En
medlemsstat fir besluta om undantag frén prospektskyldighet for erbjud-
anden av vérdepapper till allmédnheten om det sammanlagda vederlaget for
varje sadant erbjudande inom unionen under en tolvmanadersperiod ar
lagre &n 8 miljoner euro (artikel 3.2 i prospektforordningen). Det stir
medlemsstaterna fritt att faststélla ett troskelvdrde mellan 1 miljon euro
och 8 miljoner euro med hénsyn till den niva pa det inhemska investerar-
skyddet som de finner lamplig (skdl 13 i forordningen). Under detta
troskelvarde far medlemsstaterna faststdlla andra informationskrav pa
nationell nivd i den mén dessa krav inte utgdr en oproportionell eller
onddig borda i forhallande till sddana undantagna erbjudanden av vérde-
papper. I forordningen hojs saledes troskelvardet till 8 miljoner euro fran
det nuvarande troskelvédrdet 5 miljoner euro i prospektdirektivet. Den
nedre grinsen for nir en medlemsstat far infora ett prospektkrav @ndras
ocksd fran 100 000 euro i direktivet till 1 miljon euro i foérordningen.
I svensk ritt finns det i dag ett troskelvarde pd motsvarande 2,5 miljoner
euro. Regeringen foreslar att det troskelvardet ska behéllas. Ett alternativ
skulle vara att hoja troskelvdrdet, vilket skulle resultera i ett sdmre
investerarskydd och risk for forsdmrat fortroende for kapitalmarknaden (se
avsnitt 6). Regelrddet anser att det vore 6nskvért om konsekvensanalysen
hade innehéllit berdkningar eller ytterligare kvalitativa uppgifter for att
tydliggoéra varfor en oférdandrad niva pa troskelvirdet foreslas. Sveriges
advokatsamfund pekar pa att forslaget innebér att Sverige, som i dag har
ett troskelvdrde som uppgar till 50 procent av det hogsta tillatna troskel-
vérdet enligt direktivet (5 miljoner euro), i fortsittningen kommer att ha
ett troskelvdrde som uppgar till ca 30 procent av det hogst tillatna vérdet
enligt forordningen (8 miljoner euro). Utredningen ar enligt Advokat-
samfundet alltfor summarisk for att kunna ge en god bild av de potentiella
effekterna av att troskelvirdet inte hojs i Sverige i forhallande till andra
lander inom EES. Utdver de beddmningar som gors i avsnitt 6.2 &r det,
enligt regeringens uppfattning, inte mojligt att med berdkningar eller
annan kvalitativ analys ytterligare illustrera konsekvenserna av forslaget.

For att undantaget fran skyldigheten att offentliggora ett prospekt vid ett
offentligt uppkdpserbjudande eller en fusion eller delning av aktiebolag
ska vara tillimpligt krdvs i dag att dokumentationen for uppkdps-
erbjudandet, fusionen eller delningen granskats av Finansinspektionen.
Prospektforordningen innehéller inget motsvarande krav pa granskning.



I propositionen foreslds dock dven bestimmelser som innebir att det ska
finnas en mojlighet att vid ett offentligt uppkopserbjudande eller en fusion
eller en delning av aktiebolag pékalla Finansinspektionens granskning av
den dokumentation som uppréttats i syfte att fi en beddmning av om
dokumentationen innehéller sddan information att den kan ersétta ett
prospekt (avsnitt 13.1). Det forslaget dr séledes inget som krévs enligt
prospektforordningen, men ér till fordel for de emittenter som avser att
anvénda sig av ndmnda undantag.

I denna proposition finns dven forslag om att infoéra bestimmelser om
drojsmaélstalan nér det giller en ansdkan om registrering enligt forord-
ningen om europeiska riskkapitalfonder och férordningen om europeiska
fonder for socialt foretagande (avsnitt 9.2). Det foreslas dven ett nytt
bemyndigande for regeringen eller den myndighet som regeringen
bestdmmer att meddela foreskrifter om pa vilket sprak insiderinformation
ska offentliggdras (avsnitt 14.5). Dessa forslag tillgodoser de krav som
stills i de tva EU-forordningarna respektive i Oppenhetsdirektivet. Nagot
alternativ till de forslagen finns séledes inte. Forslagen kan inte heller
anses ha sddana konsekvenser att de bor redovisas sérskilt.

16.2 Kostnader och andra konsekvenser

16.2.1 Berorda aktorer

Prospektforordningen och de kompletteringar i svensk ritt som foreslas
ber6r framst emittenter, erbjudare, personer som ansdker om upptagande
av vardepapper till handel p& en reglerad marknad, finansiella mellan-
hinder, Finansinspektionen och investerare (bdde professionella investe-
rare och konsumenter). Férordningen ar avsedd att underlitta for foretag
att i hogre utstrackning kunna anvénda sig av kapitalmarknadsfinansiering
genom att gora det enklare att upprétta olika typer av prospekt och minska
kostnaderna for foretagen, att ge investerare och konsumenter mer relevant
och biéttre strukturerad information som underlag till vdlavvigda investe-
ringsbeslut, att ge de behdriga myndigheterna de befogenheter och verktyg
som behovs for att overvaka marknaden och intressenter en mdjlighet att
vanda sig till domstol nér s& krdvs. Forordningens krav péverkar ocksa
indirekt handelsplatser genom att de kan fa effekter for hur manga foretag
som viljer att ansdka om upptagande av virdepapper till handel pé dessa.

Regelrddet papekar att det saknas uppgifter nér det géller antalet berdrda
foretag och deras storlek. Regeringen konstaterar att det inte &r mdjligt att
uppskatta hur ménga foretag som berdrs av prospektregelverket eller hur
manga av de berdrda foretagen som tillhor kategorin smé och medelstora
foretag. Det gér darfor inte att ge en bra bild av de berdrda foretagen
genom sadana uppgifter som Regelradet efterfragar.

16.2.2 Konsekvenser for foretag

Effekter pa konkurrensformdga

Forslagen i denna proposition ror i huvudsak Finansinspektionens arbete,
dvs. inspektionens utredningsbefogenheter och ingripandebefogenheter.
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Forslagen kan darfor inte anses ha négra direkta effekter pa foretags
arbetsforutséttningar, konkurrensforméga eller villkor i 6vrigt. Samtidigt
foreslas att Finansinspektionens ingripandebefogenheter ska utvidgas i
forhallande till géllande ritt, vilket kan paverka foretag. De skyldigheter
som ska gilla, och, om de dsidositts, kan foranleda ett ingripande, regleras
i prospektforordningen och alltsa inte i den foreslagna nya lagen med
kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning (se nedan).
Diaremot kan fragan om vilket troskelvarde som ska gélla for prospekt-
skyldighet ha effekter pd de berdrda foretagens konkurrensférméga.
Bedomningarna i den delen redovisas i avsnitt 6.2.

Kostnader for att upprdtta prospekt

Nér det géller prospektforordningens konsekvenser for emittenter,
erbjudare av vardepapper och investerare hdnvisas till kommissionens
konsekvensanalys (Commission Staff Working Document; Impact
Assessment, Accompanying the document Proposal for a Regulation of
the European Parliament and of the Council on the prospectus to be
published when securities are offered to the public or admitted to trading,
SWD(2015) 255 final). Dar gors beddmningen att forordningen kommer
att effektivisera foretagens, sérskilt sma och medelstora foretags och till-
véxtforetags, mojlighet till kapitalanskaffning och bidra till kapitalmark-
nadsunionen utan att forsdmra investerarskyddet. Enligt kommissionen
godkéndes 4 000 prospekt inom EU under aren 2013 och 2014. Kostnaden
for att uppritta ett aktieprospekt i EU uppskattas till i genomsnitt
1 000 000 euro. Kostnader for att upprétta prospekt for icke-aktierela-
terade virdepapper uppskattas i genomsnitt uppga till en fjardedel av
kostnaden for att upprétta ett aktieprospekt. Juridiska kostnader utgdr
40 procent eller mer av de sammanlagda kostnader som uppkommer nir
ett prospekt upprittas. Kostnaderna ar sdrskilt kdnnbara for sma och
medelstora foretag vars kostnader i proportion till anskaffat kapital 4r hoga
(avsnitt 3.2.1 i kommissionens konsekvensanalys). Det bor noteras att det
finns mycket begrdnsade uppgifter nir det giller kostnader och att
intervallet for uppskattade kostnader &r mycket brett. Kommissionen
papekar darfor att det &r svart att dra nagra generella slutsatser angéende
exakta kostnader (avsnitt 3.2.1 i kommissionens konsekvensanalys).

Enligt den uppskattning som Finansinspektionen gjorde &r 2015 uppgar
kostnaden for att uppritta ett aktieprospekt i Sverige till mellan mot-
svarande 43 000 euro och 118 000 euro (se avsnitt 6.2). I likhet med i
andra medlemsstater dr kostnaderna for att upprétta ett prospekt for andra
typer av viardepapper betydligt ldgre (ca en fjirdedel) medan kostnaden for
att upprétta ett prospekt infor ett upptagande av aktier till handel pa en
reglerad marknad (IPO-prospekt) ar betydligt hdgre. Jamfort med genom-
snittet i EU forefaller kostnaderna for att upprétta ett prospekt i Sverige
relativt 1aga (se avsnitt 6.2). Regelrddet anser att en mer utforlig konse-
kvensanalys i friga om forslagets potentiella kostnadsminskningar givet
olika scenarier hade varit dnskvird. Kostnadsbilden nér det géller fram-
tagandet av prospekt dr emellertid osédker. En bedomning som ror poten-
tiella besparingar i olika scenarier skulle darfor vara forknippad med mot-
svarande grad av osdkerhet och bedoms darfor inte tillféra ndgon vésentlig
information.



Troskelvirdet for prospektskyldighet

I kommissionens konsekvensanalys finns ingen uppskattning av effekten
av en hojning av troskelvirdet for prospektskyldighet till 8 miljoner euro.
Anledningen &r att kommissionens ursprungliga forslag avsdg en hojning
till 10 miljoner euro men detta dndrades under férhandlingarna i Europa-
parlamentet och radet till 8 miljoner euro. Med ett troskelviarde pa
10 miljoner euro uppskattade kommissionen att tre procent av de prospekt
som godkindes under dren 2013 och 2014 inte skulle omfattas av pro-
spektkrav (avsnitt 5.1.2 i kommissionens konsekvensanalys). Enligt
kommissionen beror kostnadsbesparingen i olika medlemsstater pa vilket
troskelvirde som beslutas nationellt eftersom medlemsstaterna kan vilja
om prospektskyldighet ska gélla i intervallet 1 miljon till 8 miljoner euro.
Uppskattningen forefaller inte vara relevant for Sverige, eftersom ca
50 procent av godkédnda prospekt aren 2015-2018 avség erbjudanden av
aktier till allménheten under motsvarande 8 miljoner euro. I avsnitt 6.2
foreslas att nuvarande troskelvdrde pa motsvarande 2,5 miljoner euro ska
behallas i svensk rétt. Det innebér att forordningen i denna del inte far
nagra konsekvenser i Sverige. Nasdaq, NGM, NRR, Svenskt Ndringsliv
och Advokatsamfundet anser att en hdjning av troskelvdrdet skulle kunna
medfora kostnadsbesparingar for ett stort antal foretag. Enligt regeringens
uppfattning skulle det kunna forhalla sig s& givet att nuvarande pro-
spektregler i Ovrigt skulle gilla dven i fortsédttningen. Prospektfoérord-
ningen i sig medfor emellertid avsevirda ldttnader i frdga om de informa-
tionskrav som stills pa foretag vid upprittande av prospekt, i synnerhet for
sma och medelstora foretag. Sarskilt inforandet av mojligheten att anvinda
EU-tillvaxtprospektet syftar till att minska kostnaderna for bl.a. smé och
medelstora foretag att erbjuda véardepapper till allmanheten. En hdjning av
troskelvérdet skulle enligt regeringens bedomning darfor troligen inte
medfora sddana kostnadsbesparingar som remissinstanserna gor géllande.

Regelrddet anser att de troskelnivder som kommer att gilla i andra
medlemsstater kan paverka konkurrensen beroende pa vilken niva Sverige
véljer. Enligt Regelradets uppfattning skulle ytterligare uppgifter om hur
en lagre niva skulle paverka svenska foretags konkurrenskraft darfor vara
befogade. Eftersom konkurrenskraften dels beror pa Sveriges beslut, dels
pa 6vriga medlemsstaters beslut skulle en sadan analys resultera i ménga
scenarion som vart och ett skulle vara forknippat med stor osikerhet. Om
man dessutom viager in att flera medlemsstater som véntas hoja troskel-
vardet ocksa infor nationella krav for prospekt under tréskelvardet blir den
faktiska konkurrenssituationen svar att dverblicka. Mot bakgrund av detta
beddmer regeringen att den efterfragade analysen skulle bli mycket oséker
och ddrmed inte utgdra avgorande beslutsunderlag.

EU-tillvixtprospektet

Som framgar i avsnitt 4.2.4 innebér prospektforordningen att bl.a. smé och
medelstora foretag som uppfyller vissa krav, och inte har virdepapper som
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad, far uppritta ett enklare och
standardiserat EU-tillvixtprospekt. Syftet med denna mdjlighet dr att
minska de administrativa bérdorna for dessa foretag. Som framgar i avsnitt
6.2 uppskattar kommissionen att det nya EU-tillvixtprospektet skulle
innebédra en kostnadsbesparing for de foretag som kan anvinda sig av det
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pa ca 20 procent. En tjugoprocentig kostnadsminskning for aktieprospekt
i Sverige motsvarar en kostnadsbesparing pa mellan motsvarande 8 600
och 23 600 euro per prospekt. Det dr dock osékert om kostnadsbesparingen
i Sverige blir 20 procent eftersom kostnaden for att upprétta ett prospekt
ar olika i olika medlemsstater och é&r relativt 1ag i Sverige jamfort med
motsvarande kostnadsuppskattning for hela EU.

Ovriga forenklingar som infors genom prospektforordningen

Prospektforordningen innehéller flera andra dndringar i forhallande till
regelverket i prospektdirektivet i syfte att effektivisera informations-
givningen till investerare. I avsnitt 4.2.4 beskrivs en sddan dndring som
géller forenklingar i samband med upprittande av prospekt for sekundér-
emissioner. Enligt kommissionen kan detta ha en positiv effekt pa likvidi-
teten pa marknaden och innebéra avsevirda kostnadsbesparingar for fore-
tag. Enligt de uppgifter som 21 medlemsstater har ldamnat till kommis-
sionen avsag ungefdr 70 procent av alla godkdnda aktieprospekt under
aren 2013 och 2014 sekundéremissioner. Enligt kommissionens upp-
skattning dr kostnaderna for att uppritta detta forenklade prospekt
20 procent lagre jamfort med ett fullstindigt prospekt och det skulle inne-
béra att 17,5 procent av alla godkénda prospekt (inte bara aktieprospekt)
skulle kunna uppréttas som ett forenklat prospekt for sekundéaremissioner.
Kommissionen uppskattar att de sammanlagda kostnadsbesparingarna i
EU kan uppga till 130 miljoner euro (avsnitt 5.2.2 i kommissionens kon-
sekvensanalys).

En annan effektiviseringsatgérd giller frekventa emittenter som, om de
uppfyller vissa krav, i forordningen ges mdjlighet att anvinda ett univer-
sellt registreringsdokument som en del av ett prospekt (se avsnitt 4.2.3).
Dessa emittenter far ett snabbspar till prospektgodkénnande hos den
behdriga myndigheten genom att tidsfristen for myndigheten att underritta
emittenten om sitt beslut om godkénnande av ett prospekt uppgar till
5 arbetsdagar i jamforelse med huvudregeln f6r godkénnande av prospekt
som ska ske inom 10 arbetsdagar fr.o.m. inlimnandet av utkastet till pro-
spekt (artikel 20.2 och 20.6 i prospektforordningen). Enligt kommissionen
kan anvéndning av det universella registreringsdokumentet innebéra att
emittenter kan dra fordel av gynnsamma marknadsforhéllanden dven om
det &r svart att gora en uppskattning av de ekonomiska effekterna av
anvindningen av denna mojlighet (avsnitt 5.2.2 i kommissionens konse-
kvensanalys).

16.2.3 Konsekvenser for investerare inklusive
konsumenter

Prospektforordningen syftar bla. till att 6ka foretags anvindning av
kapitalmarknaderna for finansiering. Det bdr i sin tur innebdra okade
investeringsmdjligheter for investerare. Som framgar i avsnitt 6.2 &r
noteringsklimatet i Sverige mycket bra jamfort med 1 dvriga medlems-
stater. Ndgra mirkbara konsekvenser pa investeringsmdjligheterna ar det
darfor svart att rakna med. Flera bestimmelser i férordningen, bl.a. nér det
giller prospektsammanfattningen, dr dock avsedda att gora informationen
i prospektet mer anvidndbar och relevant vilket bor innebéra ett béttre



beslutsunderlag och ett forstarkt skydd for investerare. Sddana positiva
konsekvenser for investerare dr hanforliga till prospektférordningen och
inte till forslagen i denna proposition. Forslaget att behalla det troskelvarde
for prospektskyldighet som géller enligt svensk ratt (avsnitt 6.2) innebér
dock att i det avseendet kommer samma niva pa investerarskyddet som i
dag att gélla dven i fortsdttningen.

16.2.4 Konsekvenser for Finansinspektionen

Forslagen innebér att Finansinspektionen &ven i fortsdttningen ska vara
behorig myndighet péd prospektomradet. Vidare foreslas att Finansinspek-
tionen ska fa utokade utrednings- och ingripandebefogenheter. Utéver
regleringen i prospektforordningen och de bestimmelser som foreslas i
denna proposition kommer ytterligare bestimmelser att finnas i delegerade
akter och s.k. tekniska standarder for tillsyn eller genomférande som antas
av kommissionen. Av prospektforordningen foljer dven att Finansinspek-
tionen har en allmén skyldighet att samarbeta med behoriga myndigheter
i andra medlemsstater och med Esma. De kostnader som uppstér for
Finansinspektionen i samband med tillsynen Over att prospektforord-
ningen foljs ska enligt forslagen finansieras via anslag pa statens budget.
Kostnaderna debiteras direfter de foretag som star under inspektionens
tillsyn genom &rliga avgifter pa samma sétt som i dag. Férordningens krav
och de utokade befogenheter for Finansinspektionen som foreslés &r inte
s&dana att de kan forvéntas medfora ett 6kat behov av resurser for inspek-
tionen. Kostnaderna ska dérfor hanteras inom befintliga ekonomiska
ramar.

Finansinspektionen kommer &ven i fortséttningen att kunna ta ut en
avgift for provning av drenden som ska tdcka kostnaden for granskning
infor godkdnnande av prospekt. Finansinspektionen kommer ocksé att
kunna ta ut en avgift for granskning av universella registreringsdokument
(se avsnitt 12).

16.2.5 Konsekvenser for Sveriges domstolar

Finansinspektionen har fattat sanktionsbeslut pa prospektomradet i
tre drenden sedan ar 2015. Ett av de besluten har &verklagats. Finans-
inspektionens beslut avseende godkénnande av prospekt har hittills inte
overklagats. De utdkade ingripandebefogenheter som Finansinspektionen
foreslas fa kan inte antas leda till ndgon mérkbar 6kning av antalet beslut.
De kan dérmed inte heller anses medféra ndgon dkning av antalet mal hos
allmén forvaltningsdomstol. Forvaltningsritten i Stockholm anser att de
drenden som Overklagas fran Finansinspektionen i hog utstrickning &r
arbetskravande eftersom regelverket pd omradet dr komplext och svér-
overblickbart. Vidare innehaller de mal som overklagas ofta omfattande
utredningar. Med hénsyn till den tdmligen hoga lagstiftningstakten pa
finansmarknadsomréadet anser foérvaltningsritten att konsekvenserna for
domstolarna bor varderas samlat. Regeringen bedomer dock att det endast
kommer att bli fraga om ett fatal beslut som kommer att provas i domstol
till foljd av de bestimmelser som foreslas i denna proposition. Forslagen
kan ddrmed inte forvintas medfora ndgon mérkbar 6kning av antalet mal
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hos allmin férvaltningsdomstol. Aven om mél av nu aktuellt slag kan vara
komplicerade ska de eventuella 6kade kostnader som kan uppkomma med
anledning av forslagen hanteras inom befintliga budgetramar.

16.2.6  Ovriga konsekvenser

Forslagen i denna proposition kan inte anses fa nagra konsekvenser for
Kronofogdemyndighetens verksamhet.

Nér det géller tidpunkten for ikrafttraidande foreslés att den nya lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning ska tréda
i kraft den 21 juli 2019, vilket &r det datum nér forordningen i sin helhet
ska borja tillimpas. Det kan inte anses finnas nagot behov av sirskilda
informationsinsatser med anledningen av regeringens forslag.

I 6vrigt kan forslagen inte anses medfora nagra sddana konsekvenser
som behover redovisas enligt forordningen (2007:1244) om konsekvens-
utredning vid regelgivning.

17 Forfattningskommentar

17.1 Forslaget till lag med kompletterande
bestdmmelser till EU:s prospektférordning

1 kap. Inledande bestimmelser

1§ Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggoras nér vérde-
papper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad,
och om upphévande av direktiv 2003/71/EG, i denna lag kallad EU:s prospekt-
forordning.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU:s prospekt-
forordning.

I paragrafen anges den EU-rittsakt som lagen kompletterar och som i
lagen beniimns EU:s prospektférordning. Overvigandena finns i avsnitten
5.1 och 5.3.

De termer och uttryck som anvands i lagen har samma betydelse som i
prospektforordningen. Det giller bade det som anges i definitions-
katalogen i artikel 2 i forordningen sdsom emittent (artikel 2 h) och
erbjudare (artikel 2 1) och det som anges 1 6vrigt i forordningen sdsom ”den
person som ansdker om upptagande till handel pa en reglerad marknad”
(se t.ex. artiklarna 1.5 forsta stycketj v, 4.1 och 6.3). Hanvisningen till
prospektforordningen dr i denna paragraf, liksom i dvrigt i lagen, utformad
pa sa sitt att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande
lydelsen, s.k. dynamisk hanvisning.

2§ Denna lag omfattar dven frivilligt upprattade prospekt enligt artikel 4 i EU:s
prospektforordning.



Paragrafen innehéller en bestimmelse om frivilligt upprittade prospekt.
Overvigandena finns i avsnitt 14.1.

En emittent, erbjudare eller person som ansdker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad féar ans6ka om godkénnande av ett prospekt
trots att prospektskyldighet inte foreligger. Om t.ex. en emission inte dver-
stiger troskelvardet for prospektskyldighet i 2 kap. 1 § kan prospekt d&nda
uppréttas i syfte att fd Europapass och dédrigenom kunna erbjuda vérde-
papperen ocksé i andra lander inom EES (skél 23 i prospektférordningen).
Paragrafen innebér att dven ett sddant prospekt omfattas av lagen. Detta
overensstimmer med artikel 4 i prospektforordningen. Darmed blir bl.a.
bestimmelserna i lagen om ansvar for prospekt (4 kap. 2 §) och ingripande
till f61jd av vilseledande uppgifter i ett prospekt (5 kap. 2 §) tillampliga.

3§ Om information som enligt EU:s prospektforordning ska framgé av prospekt
och marknadsforingsmaterial inte tillhandahalls pa det sétt och i den form som
foljer av forordningen, ska dven marknadsforingslagen (2008:486) tillimpas, med
undantag for bestimmelserna i 29-36 §§ om marknadsstérningsavgift. Sédan
information ska anses vara visentlig enligt 10 § tredje stycket den lagen.

Paragrafen innehéller en hinvisning till marknadsforingslagen som klar-
gor att dven den lagens sanktionssystem (forutom 29-36 §§) inklusive
skadestandsbestimmelse (37 §) kan komma att tillimpas om kraven pa
information i prospektforordningen inte foljs. Paragrafen &r utformad efter
forebild av 2 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forord-
ning om faktablad for Priip-produkter. Overviigandena finns i avsnitt 7.5.

Genom ordet dven i forsta meningen tydliggors att marknadsforings-
lagen ar parallellt tillaimplig i det fall som bestimmelsen reglerar. Andra
meningen innebir att information enligt prospektférordningen anses vara
visentlig enligt 10 § tredje stycket marknadsforingslagen, vilket forenklar
for Konsumentverket/Konsumentombudsmannen att utéva tillsyn 6ver
den information som ska ldmnas enligt férordningen.

4§ Finansinspektionen dr behdrig myndighet enligt EU:s prospektforordning.

Paragrafen innebér att Finansinspektionen, for svenskt vidkommande, ar
den behoriga myndighet som avses i prospektférordningen. Finansinspek-
tionen har dirmed béde befogenhet och skyldighet att utfora de uppgifter
som ankommer pa den behdriga myndigheten enligt forordningen. Over-
vigandena finns i avsnitt 5.2.

5§ For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag ska de fore-
tag som star under inspektionens tillsyn betala arliga avgifter.

Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av ansdkningar och anmal-
ningar enligt EU:s prospektférordning eller denna lag.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

Paragrafen innehaller bestimmelser om avgifter som Finansinspektionen
far ta ut. Bestimmelsen ar utformad efter forebild av 23 kap. 12 § lagen
om virdepappersmarknaden. Overviigandena finns i avsnitt 12.

Enligt forsta stycket tar Finansinspektionen ta ut arliga avgifter av fore-
tag under tillsyn. Dessa avgifter ska finansiera Finansinspektionens
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verksamhet enligt denna lag, vilket inbegriper inspektionens tillsyn dver
att prospektforordningen f6ljs.

Enligt andra stycket far Finansinspektionen ta ut avgifter for provning
av ansokningar och anmélningar enligt prospektférordningen. Med ansok-
ningar avses exempelvis ansdkningar om granskning och godkidnnande av
prospekt (artikel 20) eller av ett universellt registreringsdokument (artikel
9.2 forsta stycket). Nér det géller anmélningar avses t.ex. inlimnande av
ett universellt registreringsdokument som inte kraver ett férhandsgod-
kénnande (artikel 9.2 andra stycket). Finansinspektionen far ocksa ta ut
avgifter for provning av ansokningar enligt denna lag. Det ror sig dd om
ansokningar enligt 2 kap. 5 eller 6 §.

I tredje stycket finns ett bemyndigande for regeringen att meddela fore-
skrifter om avgifterna enligt forsta och andra styckena. Foreskrifter om
arliga avgifter finns i dag i forordningen (2007:1135) om arliga avgifter
for finansiering av Finansinspektionens verksamhet. 1 foreskrifterna
kommer alla de slag av drenden for vilka Finansinspektionen far ta ut av-
gifter enligt andra stycket att specificeras. Foreskrifter om sddana avgifter
finns i dag i férordningen (2001:911) om avgifter for provning av drenden
hos Finansinspektionen.

2 kap. Vissa bestimmelser om upprittande av prospekt m.m.
Troskelvirde for prospektskyldighet

1§ Nar viardepapper erbjuds till allménheten behover prospekt inte uppréttas om
det sammanlagda vederlaget for de virdepapper som erbjuds till investerare inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) under en tid av tolv ménader
motsvarar hogst 2,5 miljoner euro.

Paragrafen innehaller ett undantag frén prospektskyldighet nér virde-
papper erbjuds till allménheten. Den motsvarar i sak 2 kap. 4 § 5 lagen om
handel med finansiella instrument (se prop. 2011/12:129 s. 84). Ett
prospekt kan dock uppréttas frivilligt &ven om det troskelvérde som anges
i denna bestdmmelse inte Gverskrids (se forfattningskommentaren till
1 kap. 2 § denna lag). Overviigandena finns i avsnitt 6.2.

17§ 1 finns ett bemyndigande for regeringen eller den myndighet som
regeringen bestdmmer att meddela foreskrifter om hur det troskelvarde
som anges i paragrafen ska beréknas ndr erbjudandet gors i en annan valuta
an euro.

Godkinnande av prospekt i vissa fall

2§ Om det finns sérskilda skil far Finansinspektionen godkédnna ett prospekt
trots att inspektionen har fattat ett beslut enligt 5 kap. 5 § om att inte godkénna
sadana prospekt under en viss tid.

Paragrafen infors till foljd av artikel 32.1 forsta stycket k 1 prospektforord-
ningen. Den ger en mojlighet for Finansinspektionen att i ett enskilt fall
godkédnna ett prospekt trots att inspektionen har fattat ett beslut enligt
5 kap. 5 § om att vissa prospekt inte ska godkénnas under en viss tid. Over-
viagandena finns i avsnitt 8.4.3.



Ett beslut enligt 5 kap. 5 § innebér att Finansinspektionen inte kommer
att godkénna prospekt som upprittas av en viss emittent, erbjudare eller
person som ansoker om upptagande av vardepapper till handel pa en
reglerad marknad under en viss tid. Ett sadant beslut ligger alltsa till grund
for en vigran att godkénna ett prospekt som omfattas av beslutet. Para-
grafen innebir att Finansinspektionen far medge undantag fran ett sadant
beslut att inte godkdnna prospekt under en viss tid. Undantag far medges
bara nér det finns sérskilda skél. Det kan t.ex. handla om att den emittent,
erbjudare eller person som ansdker om upptagande av virdepapper till
handel pé en reglerad marknad som det tidigare beslutet ar riktat till har
genomgatt sadana fordndringar att det framstar som omotiverat att de
overtradelser som lag till grund for det beslutet ska péverka fragan om
godkdnnande av prospektet. Det ska vara fraga om betydande foridnd-
ringar, t.ex. att styrelsen har bytts ut eller verksamhetsinriktning eller
bakomliggande dgarforhallanden har dndrats vésentligt.

Ytterligare bestimmelser i EU:s forordning om referensvirden

3§ For ett prospekt som avser viardepapper som hénvisar till ett referensvarde
finns ytterligare bestimmelser om vad prospektet ska innehalla i artikel 29.2 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/1011 av den 8 juni 2016 om
index som anvédnds som referensvérden for finansiella instrument och finansiella
avtal eller for att méta investeringsfonders resultat, och om andring av direktiven
2008/48/EG och 2014/17/EU och forordning (EU) nr 596/2014.

Paragrafen #r en upplysningsbestimmelse. Overviigandena finns i avsnitt
14.2.

I paragrafen finns en upplysning om att det i férordningen om referens-
vérden finns ytterligare bestimmelser om den information som ett pro-
spekt ska innehalla nér prospektet avser virdepapper som hénvisar till ett
referensviarde som omfattas av den forordningen.

Kompletterande uppgifter i ett prospekt

4§ Om Finansinspektionen vid granskningen av ett prospekt enligt artikel 20 i
EU:s prospektforordning beddmer att det behdvs for att investerare ska kunna gora
en vilgrundad bedomning av emittenten eller erbjudandet, far inspektionen kréva
att emittenten, erbjudaren eller den person som ansdker om upptagande av
vardepapperen till handel pa en reglerad marknad kompletterar prospektet med
ytterligare uppgifter utover dem som prospektet ska innehalla enligt férordningen.

Paragrafen kompletterar artikel 32.1 forsta stycket a i prospektforord-
ningen och innebér en mojlighet for Finansinspektionen att kriva att ett
prospekt kompletteras med uppgifter som inte kravs enligt forordningen.
Overvigandena finns i avsnitt 7.2.

I samband med sin granskning enligt artikel 20 i prospektforordningen
kan Finansinspektionen begira att prospektet kompletteras om det behdvs
for att det ska kunna godkénnas. Den bestimmelsen avser kompletteringar
som krdvs for att prospektet ska uppfylla de krav som anges i prospekt-
forordningen eller i delegerade akter som antas av kommissionen. Para-
grafen innebér att Finansinspektionen i ett enskilt fall kan krdva att
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prospektet kompletteras 4ven med uppgifter som inte kravs enligt forord-
ningen. En forutsittning for det &r att inspektionen bedomer att det behovs
for att investerare ska kunna gora en vilgrundad beddmning av emittenten
eller erbjudandet (jfr det som anges om investerarskydd i artikel 32.1 forsta
stycket a i forordningen).

Granskning av dokument som i vissa fall far anvindas i stiillet for ett
prospekt

5§ Vid ett offentligt uppkopserbjudande enligt lagen (2006:451) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden dir vederlaget utgérs av viardepapper, far
budgivaren samtidigt med ansékan om godkénnande av erbjudandehandlingen
begira att Finansinspektionen ska granska om erbjudandehandlingen innehéller
den information som krdvs enligt artikel 1.4 f och 1.5 forsta stycket e i EU:s pro-
spektforordning. Om Finansinspektionen bedémer att erbjudandehandlingen inte
innehaller den information som krévs, ska inspektionen inom de tidsfrister som
anges 1 artikel 20.2-20.4 i forordningen meddela beslut om att ett prospekt ska
uppraéttas.

Paragrafen innehéller bestimmelser om granskning av innehéllet i den
erbjudandehandling som ska upprittas vid ett offentligt uppkops-
erbjudande dér vederlaget till aktiedgarna i malbolaget utgdrs av vérde-
papper. Paragrafen motsvarar ndrmast hittillsvarande 2 a kap. 3 och 6 §§
lagen om handel med finansiella instrument, som upphévs (se i friga om
de paragraferna bl.a. prop. 2004/05:158 s. 148—152 samt forslaget i avsnitt
2.2). Paragrafen har utformats i enlighet med Lagrddets forslag. Over-
végandena finns i avsnitt 13.1.

Utgéangspunkten i prospektforordningen é&r att ett prospekt ska offentlig-
goras nér vardepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel pa
en reglerad marknad. Fran den skyldigheten finns dock undantag for den
situationen att virdepapper — t.ex. aktier — erbjuds som vederlag till aktie-
dgarna i malbolaget for ett offentligt uppkopserbjudande (artikel 1.4 f och
1.5 forsta stycket e). Undantagen géller under forutséttning att ett doku-
ment som beskriver transaktionen och dess inverkan pa emittenten offent-
liggors i enlighet med artikel 21.2 i férordningen. Kommissionen far anta
delegerade akter dir det anges vilken information som minst ska inga i ett
sadant dokument (artikel 1.7). Undantagen giller enligt prospektforord-
ningen oavsett om den behdriga myndigheten har granskat dokumentet (jfr
artikel 4.1 b och c i prospektdirektivet). Ett beslut av innebdrden att undan-
tagen dr tillampliga kan inte meddelas med stdd av prospektférordningen.

Vid ett offentligt uppkopserbjudande ska budgivaren uppritta en
erbjudandehandling och ansdka om Finansinspektionens godkénnande av
den (2 kap. 3 § lagen om offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemark-
naden och 2 a kap. lagen om handel med finansiella instrument). Para-
grafen innebér en mojlighet for budgivaren att i samband med ansdkan om
godkidnnande av erbjudandehandlingen pékalla Finansinspektionens
granskning av om erbjudandehandlingen innehaller den information som
krévs enligt bestimmelserna om undantag fran skyldigheten att offentlig-
gora ett prospekt i artikel 1.4 f och 1.5 forsta styckete i prospekt-
forordningen. Om handlingen inte innehaller den information som krévs
ska inspektionen besluta att ett prospekt ska uppréttas. Tidsfristerna for
meddelande av beslut om att ett prospekt ska uppréttas dr desamma som



for beslut om godkénnande av ett prospekt enligt artikel 20 i férordningen.
Om Finansinspektionen anser att erbjudandehandlingen innehéller den
information som kravs, far inspektionen dock inte meddela négot beslut
om undantag fran kravet att offentliggéra ett prospekt. Inspektionens
beddmning har inte ndgon verkan i ett annat land inom EES dér virde-
papperen erbjuds till allménheten.

6§ Vid en fusion enligt 23 kap. aktiebolagslagen (2005:551) eller en delning
enligt 24 kap. samma lag dir minst ett av bolagen ér ett publikt aktiebolag, far de
deltagande bolagen begira att Finansinspektionen ska granska om ett dokument
innehaller den information som krévs enligt artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycket f'i
EU:s prospektforordning. Om Finansinspektionen bedomer att dokumentet inte
innehaller den information som krévs, ska inspektionen inom de tidsfrister som
anges 1 artikel 20.2-20.4 i forordningen meddela beslut om att ett prospekt ska
upprattas.

Paragrafen innehaller bestimmelser om granskning av innehéllet i det
dokument som ska tas fram vid en fusion eller delning av aktiebolag dér
minst ett av bolagen ar ett publikt aktiebolag. Paragrafen motsvarar nér-
mast hittillsvarande 2 b kap. 2 och 3 §§ samt 2 ¢ kap. 2 och 3 §§ lagen om
handel med finansiella instrument, som upphévs (se i friga om de para-
graferna bl.a. prop. 2004/05:158 s. 152—156 och prop. 2011/12:129 s. 74 1.
samt forslaget i avsnitt 2.2). Paragrafen har utformats i enlighet med
Lagrddets forslag. Overvigandena finns i avsnitt 13.1.

Utgangspunkten i prospektforordningen ér att ett prospekt ska offentlig-
gOras nér véardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa
en reglerad marknad. Frén den skyldigheten finns dock undantag for den
situationen att vardepapper — t.ex. aktier — utgor vederlag till aktiedgarna i
det overtagande eller de dverlatande bolagen vid en fusion eller delning
(artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycket f). Undantagen géller under forutsatt-
ning att ett dokument som beskriver transaktionen och dess inverkan pa
emittenten offentliggdrs i1 enlighet med artikel 21.2 i forordningen.
Kommissionen far anta delegerade akter dér det anges vilken information
som minst ska ingd i ett sddant dokument (artikel 1.7). Undantagen géller
enligt prospektforordningen oavsett om den behdriga myndigheten har
granskat dokumentet (jfr artikel 4.1 ¢ och d i prospektdirektivet). Enligt
prospektforordningen far den behdriga myndigheten inte meddela ett
beslut av inneboérden att undantagen ar tillampliga.

Vid en fusion eller delning av aktiebolag ska mer dn hélften av det
sammanlagda vérdet av fusions- eller delningsvederlaget till aktieégarna i
det eller de Gverlatande bolagen utgéras av aktier i det 6vertagande bolaget
(23 kap. 2 § och 24 kap. 2 § aktiebolagslagen). Paragrafen innebér en
mojlighet for de deltagande bolagen att infor en fusion eller delning pé-
kalla Finansinspektionens granskning av om ett dokument innehéller den
information som krivs enligt bestimmelserna om undantag fran skyldig-
heten att offentliggdra ett prospekt i artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycket f'i
prospektforordningen. Dokumentet kan uppréttas sérskilt for detta dnda-
mal eller utgdras av fusions- eller delningsplanen (26 kap. 6 § och 24 kap.
6 § aktiebolagslagen). Om dokumentet inte innehaller den information
som krivs ska Finansinspektionen besluta att ett prospekt ska upprittas.
Tidsfristerna for meddelande av beslut om att ett prospekt ska upprittats
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ar desamma som for beslut om godkédnnande av ett prospekt enligt artikel
20 i férordningen. Om Finansinspektionen anser att dokumentet innehéller
den information som krévs, far inspektionen dock inte meddela ett beslut
om undantag fran kravet att offentliggdra ett prospekt. Inspektionens
bedomning har inte ndgon verkan i ett annat land inom EES dér vérde-
papperen erbjuds till allménheten.

Bemyndigande

78§ Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. hur det troskelvirde som avses i 1 § ska berdknas nér erbjudandet gors i en
annan valuta dn euro,

2. pa vilket sprak ett prospekt, tilldgg till prospekt eller universellt registrerings-
dokument ska upprittas, och

3. pa vilket sprak sddana dokument som avses i artikel 1.4 f och g och 1.5 forsta
stycket e, foch j v i EU:s prospektforordning ska uppréttas.

Paragrafen infors delvis till f6ljd av artikel 27 i prospektférordningen och
innehéller ett bemyndigande for regeringen eller den myndighet som
regeringen bestdimmer att meddela foreskrifter i anslutning till lagen.
Overvigandena finns i avsnitten 6.2 och 14.4.

Punkt I avser foreskrifter om hur berékningen av troskelvirdet enligt
1 § ska goras nér erbjudandet inte gors i euro. Erbjudanden av vardepapper
i Sverige gors normalt i svenska kronor. Tidpunkten for nir omrékning till
euro ska goras for att bedoma om erbjudandet dverstiger troskelvardet och
prospektskyldighet ddrmed foreligger kan behdva variera beroende pa
vilken typ av erbjudande det handlar om.

Punkt 2 avser foreskrifter om pé vilket sprak ett prospekt, tilligg till
prospekt eller universellt registreringsdokument ska uppréttas. Av artikel
27 i prospektforordningen foljer vilka sprék som ska anses godtagbara nér
prospekt upprittas. Den bestimmelsen géller d&ven for universella registre-
ringsdokument enligt artikel 9.5. Till viss del f6ljer det direkt av bestim-
melsen i artikel 27 vilket spréak ett prospekt ska upprittas pa. Sprakkraven
i forordningen dr dock utformade pa sa sétt att ett prospekt i vissa fall ska
avfattas pa ett sprak som en behdrig myndighet godtar. Genom bemyn-
digandet kan foreskrifter meddelas om det sprék pa vilket ett prospekt,
tillagg till prospekt eller universellt registreringsdokument ska fa upp-
rittas, dvs. det sprék som ska godtas av Finansinspektionen enligt artikel
27 i forordningen. Bemyndigandet géller sprakkrav for prospekt som avser
véardepapper som erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en
reglerad marknad i Sverige oavsett om Sverige d4r hemmedlemsstat eller
viardmedlemsstat enligt prospektférordningen.

Punkt 3 avser foreskrifter om pa vilket sprak dokument som i vissa fall
far anvéndas i stéllet for prospekt ska upprittas. Artikel 1.4 foch goch 1.5
forsta stycket e och f i prospektforordningen innehaller bestimmelser om
undantag fran prospektskyldighet nér vardepapper erbjuds i samband med
ett offentligt uppkdpserbjudande eller en fusion eller delning. For att
undantaget ska vara tillampligt ska ett sddant dokument upprittas (jfr 5
och 6 §§). Artikel 1.5 forsta stycket j i forordningen innehaller bestim-
melser om undantag frén prospektskyldighet vid upptagande till handel pa
en reglerad marknad, nér virdepapperen redan har tagits upp till handel pa



en annan reglerad marknad. En av forutsittningarna for att undantaget ska
vara tillimpligt ar att ett dokument vars innehall Gverensstimmer med
artikel 7 gors tillgéngligt, dvs. en prospektsammanfattning. Dokumentet
ska upprittas pa ett sprak som godtas av den behdriga myndigheten (artikel
1.5 forsta stycket j v i férordningen).

3 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter
Foreliggande om att limna uppgifter

1§ For tillsynen 6ver att bestimmelserna i EU:s prospektforordning foljs far
Finansinspektionen besluta att foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahalla uppgifter, handlingar eller
annat, och

2. den som forvéntas kunna lamna upplysningar i saken att instilla sig till forhor
pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrackning uppgiftslimnandet skulle strida mot
den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 32.1 forsta stycket b och c i prospekt-
forordningen. Den motsvarar delvis hittillsvarande 6 kap. 1 a § lagen om
handel med finansiella instrument. Overvigandena finns i avsnitt 7.3.

Enligt forsta stycket 1 far Finansinspektionen besluta att foreldgga nagon
att lamna uppgifter eller ge in handlingar. Med handling avses framstall-
ning i skrift eller bild och upptagning som kan ldsas, avlyssnas eller pa
annat sétt uppfattas bara med tekniska hjalpmedel (jfr 2 kap. 3 och 6 §§
tryckfrihetsforordningen). Befogenheten enligt punkz 2 r ny i férhéllande
till Finansinspektionens nuvarande befogenheter pa prospektomradet (jfr
6 kap. 1 a § forsta stycket 2 och tredje stycket lagen om handel med finan-
siella instrument).

I andra stycket tydliggors att ett foreldggande inte far beslutas om
uppgiftslimnandet skulle strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for
advokater. Att ett foreldggande inte heller far beslutas om uppgifts-
lamnandet skulle strida mot exempelvis anonymitetsskyddet och efter-
forskningsforbudet i tryckfrihetsforordningen eller yttrandefrihetsgrund-
lagen foljer redan av principen att grundlag har foretrdde framfor vanlig
lag. Med begreppet “uppgiftslimnande” avses samtliga upplysningar som
Finansinspektionen fir begira att ndgon ldmnar, dvs. savil uppgifter som
handlingar som annat.

Av 10 § foljer att ett beslut om foreldggande far forenas med vite.

Forbud

2§ Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda ett planerat eller paborjat
erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upptagande av véardepapper till
handel pa en reglerad marknad, om det finns skélig anledning att anta att
erbjudandet eller upptagandet till handel strider mot bestimmelserna i EU:s
prospektforordning.

Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda marknadsforing av ett planerat eller
paborjat erbjudande av vardepapper till allménheten eller ett upptagande av vérde-
papper till handel pa en reglerad marknad, om det finns skélig anledning att anta
att marknadsforingen, erbjudandet eller upptagandet till handel strider mot bestam-
melserna i EU:s prospektforordning.
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Ett beslut om forbud som avses i forsta eller andra stycket far gilla under hogst
tio arbetsdagar.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 32.1 forsta stycket d och e i prospekt-
forordningen. Den innehéller en mojlighet for Finansinspektionen att
tillfalligt forbjuda ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett
upptagande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad eller
marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet till handel. Den mot-
svarar delvis hittillsvarande 6 kap. 1 c § forsta stycket och 1 d § lagen om
handel med finansiella instrument. Paragrafen har fatt sin utformning efter
synpunkter fran Lagrddet. Overviigandena finns i avsnitten 7.4 och 7.5.

I forsta stycket anges forutsittningen for att tillfalligt forbjuda ett
erbjudande av vardepapper till allménheten eller ett upptagande av vérde-
papper till handel pé en reglerad marknad. For ett sddant forbud krévs att
det finns skilig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till
handel strider mot bestimmelserna i prospektférordningen. Om en
erbjudare t.ex. inte har ansokt om godkénnande av ett prospekt och Finans-
inspektionen bedomer att det finns skél att anta att ett erbjudande till
allminheten omfattas av ett krav pa att upprétta prospekt, kan inspektionen
besluta ett tillfalligt forbud for att kunna utreda om det foreligger prospekt-
skyldighet. Ett sddant forbud far enligt tredje stycket gilla under hogst tio
arbetsdagar. Om Finansinspektionen anser att prospektskyldighet fore-
ligger, bor inspektionen underritta erbjudaren om detta genom att fore-
lagga denne att uppritta ett prospekt (5 kap. 4 § forsta stycket 1). Om det
finns skal att missténka att erbjudaren skulle g& vidare med erbjudandet
utan att uppritta prospekt trots Finansinspektionens foreldggande, kan
inspektionen forbjuda erbjudandet med stod av 3 §.

Forutséttningen for att besluta om ett tillfalligt forbud mot marknads-
foring enligt andra stycket liknar den som géller for att forbjuda ett
erbjudande av vérdepapper till allménheten eller ett upptagande av
véardepapper till handel pa en reglerad marknad enligt forsta stycket. Om
Finansinspektionen beslutar om ett forbud mot ett erbjudande av
véardepapper till allménheten eller ett upptagande av vérdepapper till
handel pd en reglerad marknad enligt forsta stycket, kan inspektionen
samtidigt férbjuda marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet till
handel. Nar det géller marknadsforing kan ett tillfalligt forbud dock dven
beslutas om marknadsforingen i sig strider mot prospektférordningen. S&
ar fallet om marknadsforingen inte stimmer overens med de krav som
anges 1 artikel 22 i férordningen. Liksom enligt forsta stycket ricker det
att det finns skélig anledning att anta att marknadsfoéringen strider mot
prospektforordningen.

Enligt tredje stycket far ett beslut om tillfalligt forbud gélla under hogst
tio arbetsdagar. Det innebér att Finansinspektionen senast vid den tid-
punkten maste ta stéllning till om det finns forutsittningar for forbudet.
Om Finansinspektionen efter tio arbetsdagar inte har tillrdckligt underlag
for att bedoma om erbjudandet eller upptagandet till handel strider mot
prospektforordningen men det fortfarande finns skélig anledning att anta
att det gor det bor inspektionen kunna besluta om ett nytt tillfalligt forbud.
P4 sa sitt kan Finansinspektionen ge emittenten, erbjudaren eller personen
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad ytterligare



tio arbetsdagar for att t.ex. uppritta ett prospekt. I annat fall maste Finans-
inspektionen beddma om ett forbud som inte &r tillfalligt ska meddelas
enligt 3 § eller om ingripande ska ske enligt 5 kap.

Av 10 § foljer att ett forbud far forenas med vite.

Aven Konsumentverket har mojlighet att agera mot vilseledande eller
felaktig marknadsforing med stod av bestimmelserna i marknadsforings-
lagen (se 1 kap. 3 § denna lag och forfattningskommentaren till den para-
grafen). De bada myndigheterna bor i aktuella fall samrada med varandra
innan en atgérd vidtas.

3§ Om ett planerat eller paborjat erbjudande av virdepapper till allménheten
eller ett upptagande av véirdepapper till handel pa en reglerad marknad strider mot
bestaimmelserna i EU:s prospektférordning eller om det finns skalig anledning att
anta att erbjudandet eller upptagandet till handel skulle gora det, far Finansinspek-
tionen forbjuda

1. erbjudandet eller upptagandet till handel, och

2. marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet till handel.

Ett sddant férbud ska upphdvas om erbjudandet eller upptagandet till handel inte
langre strider mot bestimmelserna i EU:s prospektforordning eller om det inte
langre finns skilig anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel
skulle gora det.

Paragrafen infors till f61jd av artikel 32.1 forsta stycket f i prospektforord-
ningen. Den innehéller en mojlighet for Finansinspektionen att forbjuda
dels ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upptagande av
vérdepapper till handel pa en reglerad marknad, dels marknadsforing av
erbjudandet eller upptagandet till handel. Den motsvarar delvis hittills-
varande 6 kap. 1 ¢ § andra stycket och 1 d § lagen om handel med finan-
siella instrument. Paragrafen har fatt sin utformning efter synpunkter frén
Lagrddet. Overvigandena finns i avsnitten 7.4 och 7.5.

Om Finansinspektionen bedomer att ett erbjudande av virdepapper till
allménheten eller ett upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad
marknad strider mot bestimmelserna i prospektforordningen —t.ex. genom
att det saknas ett godként prospekt trots att prospektskyldighet foreligger
— far inspektionen, enligt forsta stycket, forbjuda erbjudandet eller upp-
tagandet till handel (punkt 1). Detsamma géiller om det finns skilig anled-
ning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel skulle strida mot
bestimmelserna i forordningen. Finansinspektionen far dven forbjuda
marknadsforing av erbjudandet eller upptagandet till handel (punkt 2).
Majligheten att forbjuda marknadsforing enligt denna bestdmmelse har
ingen motsvarighet i prospektforordningen. Om det endast dr marknads-
foringen som strider mot prospektférordningen kan Finansinspektionen i
stéllet ingripa med stod av 5 kap. 1 § 6.

Ett permanent forbud ska enligt andra stycket upphivas om erbjudandet
eller upptagandet till handel inte lingre strider mot bestimmelserna i
prospektforordningen eller om det inte lingre finns skélig anledning att
anta att erbjudandet eller upptagandet till handel skulle strida mot bestdm-
melserna i forordningen. Sa kan t.ex. vara fallet om erbjudaren uppréttar
ett prospekt som godkdnns av Finansinspektionen (jfr forfattnings-
kommentaren till 2 §). En erbjudare eller en person som ansdker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad kan begéra att inspektionen
ska upphidva forbudet. Finansinspektionen kan ocksd pa eget initiativ

Prop. 2018/19:83

163



Prop. 2018/19:83

164

upphéva forbudet, vilket skulle kunna bli aktuellt t.ex. om inspektionen
godkénner ett prospekt.
Av 10 § foljer att ett forbud far forenas med vite.

Handelsstopp

4§ Finansinspektionen fér besluta att handeln med ett finansiellt instrument pa
en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska avbrytas till-
félligt om det finns skélig anledning att anta att bestimmelserna i EU:s prospekt-
forordning har vertrétts.

Beslutet far gilla under hogst tio arbetsdagar.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 32.1 forsta stycket g i prospektforord-
ningen. Den innehéller en mdjlighet for Finansinspektionen att tillfalligt
avbryta handeln med ett finansiellt instrument pa en reglerad marknad, en
MTF-plattform eller en OTF-plattform (handelsstopp). Overvigandena
finns i avsnitt 7.6.

Enligt forsta stycket ska handeln tillfalligt kunna avbrytas om det finns
skilig anledning att anta att bestimmelserna i prospektforordningen har
overtratts. Bestimmelsen ér tillimplig nér overtrddelsen avser det vérde-
papper som dr foremal for handel. Handeln kan dven avbrytas nir det
géller ett finansiellt instrument som har det vardepapperet som underlig-
gande tillgang. Med finansiellt instrument avses detsamma som i lagen om
vardepappersmarknaden (1 kap. 4 § forsta stycket). I prospektforord-
ningen finns definitioner av reglerad marknad, MTF-plattform och OTF-
plattform (artikel 2 j, u och v). Definitionerna hénvisar till definitioner i
MiFID II som i svensk ratt har genomforts i lagen om vérdepappers-
marknaden (1 kap. 4 b §).

Enligt andra stycket far ett tillfdlligt handelsstopp gilla under hogst
tio arbetsdagar. Det innebér att Finansinspektionen senast vid den tid-
punkten maste ta stdllning till om det finns forutsittningar for handels-
stoppet. I 6 § finns bestimmelser om handelsstopp som inte &r tillfdlliga

Om en emittent, erbjudare eller person som ansdker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad t.ex. har spridit sddan information om
bolaget eller vardepapperen som har tillkommit efter det att ett prospekt
har godkénts och Finansinspektionen har skélig anledning att anta att en
ansokan om godkdnnande av ett tilldgg till prospektet inte kommer att
lamnas in, kan inspektionen besluta att handeln ska avbrytas tillfélligt. Ett
sadant forbud far géilla i hogst tio arbetsdagar. Under denna tid kan Finans-
inspektionen foreldgga den berdrda emittenten, erbjudaren eller personen
att uppritta ett tillagg till prospektet (5 kap. 4 § forsta stycket 1). Om
Finansinspektionen efter tio arbetsdagar inte har tillrdckligt underlag for
att bedoma om bestdmmelserna i prospektforordningen har dvertrétts men
det fortfarande finns skilig anledning att anta det, bor inspektionen kunna
fatta ett nytt beslut om att handeln ska avbrytas tillfalligt.

5§ Finansinspektionen far besluta att handeln med ett finansiellt instrument pa
en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska avbrytas om
bestdimmelserna i EU:s prospektforordning har 6vertritts. Beslutet ska upphévas
om Overtradelsen har upphort.



Paragrafen infors till foljd av artikel 32.1 forsta stycket h i prospektforord-
ningen. Den innehaller en mdjlighet for Finansinspektionen att besluta om
handelsstopp som inte r tillfilliga (jfr 5 §) nér det har framkommit att
bestimmelserna i prospektforordningen har overtritts. Overvigandena
finns i avsnitt 7.6.

Bestdmmelsen ar tillimplig nér 6vertrddelsen avser det viardepapper som
ar foremal for handel. Handeln kan &ven avbrytas nér det géller ett finan-
siellt instrument som har det vardepapperet som underliggande tillgang.
Med finansiellt instrument avses detsamma som i lagen om vardepappers-
marknaden (1 kap. 4 § forsta stycket). I prospektforordningen finns defini-
tioner av reglerad marknad, MTF-plattform och OTF-plattform (artikel 2 j,
u och v). Definitionerna hanvisar till definitioner i MiFID II som i svensk
ritt har genomforts i lagen om vérdepappersmarknaden (1 kap. 4 b §).

Om Finansinspektionen anser att prospektforordningen har overtrétts —

t.ex. genom att det saknas ett godkéant prospekt trots att prospektskyldighet
foreligger — far inspektionen besluta om ett handelsstopp som inte ar
tillfalligt. Finansinspektionen kan i ett sddant fall 4ven ingripa mot den
som har dvertritt prospektforordningen med stod av 5 kap. 1 § 2.
Ett handelsstopp som beslutas enligt paragrafen ska upphivas om
overtriadelsen har upphort. Sa kan t.ex. vara fallet om erbjudaren upprattar
ett prospekt som godkdnns av Finansinspektionen (jfr forfattnings-
kommentaren till 2 §). En emittent, erbjudare eller person som anséker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad kan begéra att inspektionen
ska upphéva beslutet om handelsstopp. Finansinspektionen kan ocksa pa
eget initiativ upphdva beslutet.

6§ 122kap. 1§ lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden finns ytterligare
bestimmelser om rétt for Finansinspektionen att besluta om handelsstopp i vissa
fall.

Paragrafen dr en upplysningsbestimmelse. Den hénvisar till bestimmel-
serna om handelsstopp i 22 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden
som tillgodoser artikel 32.1 forsta stycket m i prospektforordningen (se
forfattningskommentaren till den paragrafen i avsnitt 17.6). Paragrafen har
fétt sin placering i enlighet med Lagrddets forslag.

Korrigering av felaktig eller vilseledande information

78§ Om det forekommer felaktiga eller vilseledande uppgifter i ett prospekt, far
Finansinspektionen offentliggora korrekta uppgifter.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 32.1 forsta stycket 1 i prospektforord-
ningen och innebér att Finansinspektionen far offentliggéra viss informa-
tion. Overviigandena finns i avsnitt 7.7.

Enligt paragrafen fir Finansinspektionen offentliggéra korrekta upp-
gifter om det forekommer felaktig eller vilseledande information i ett
prospekt (jfr 3 kap. 4 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksférordning). Syftet med ett sddant offentliggdrande &r
att allménheten snabbt ska fa korrekt information for att sdkerstilla
investerarskydd eller for att marknaden ska fungera storningsfritt.
Offentliggorandet kan ske t.ex. genom pressmeddelande.
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Avbruten prospektgranskning och foreliggande vid
produktingripande

8§ Om ett virdepapper omfattas av ett produktingripande som Finansinspek-
tionen har beslutat enligt artikel 42 i Europaparlamentets och radets férordning
(EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument,
far Finansinspektionen

1. avbryta granskningen av ett prospekt som har getts in till inspektionen for
godkéinnande, eller

2. foreldgga en emittent, erbjudare eller person som ansoker om upptagande av
vérdepapper till handel pa en reglerad marknad att avbryta eller begrdnsa erbju-
dandet av virdepapper till allménheten eller upptagandet till handel i enlighet med
produktingripandet.

Paragrafen infors till f61jd av artikel 32.1 forsta stycket j i prospektforord-
ningen. Punkt I innebér att Finansinspektionen har mojlighet att avbryta
granskningen av ett prospekt om ett virdepapper omfattas av ett produkt-
ingripande som inspektionen har beslutat. Enligt punkt 2 har Finans-
inspektionen, av samma skél, mojlighet att foreldgga en emittent eller
erbjudare att avbryta eller begrinsa ett erbjudande av vérdepapper till
allménheten eller upptagande till handel pa en reglerad marknad. Para-
grafen har utformats i enlighet med Lagrddets forslag. Overviigandena
finns i avsnitt 7.8.

En forutséttning for beslut enligt paragrafen ar att Finansinspektionen
har utnyttjat sin befogenhet till produktingripande enligt artikel 42 i
MiFIR. Ett sadant produktingripande kan innebéra att Finansinspektionen
forbjuder marknadsforing eller forsdljning av ett visst finansiellt instru-
ment som bedoms vécka allvarliga betdnkligheter i frdga om investerar-
skyddet eller finansmarknadernas eller ravarumarknadernas korrekta
funktion (jfr skél 29 i MiFIR). Om en ansdkan om godkénnande av pro-
spekt avser ett védrdepapper som omfattas av ett produktingripande,
kommer vérdepapperet inte att fa séljas med hjélp av finansiella mellan-
hinder eller p& handelsplatser som omfattas av MiFIR. En rimlig foljd av
ett produktingripande ar darfor att ett prospekt inte godkénns i ett sddant
fall. Finansinspektionen kan i ett sddant fall besluta att avbryta gransk-
ningen av prospektet (punkt ). Beroende pa hur produktingripandet ar
utformat bor det dock vara mojligt att godkénna prospektet om det gors
vissa begransningar i frdga om erbjudandet sa att det &r forenligt med
produktingripandet. Om ett produktingripande avser ett virdepapper for
vilket det redan finns ett godként prospekt, kan Finansinspektionen i stillet
foreldgga en erbjudare, emittenten eller person som ansdker om upp-
tagande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad att avbryta
erbjudandet till allménheten eller upptagandet till handel pa en reglerad
marknad (punkt 2).

Hanvisningen till EU-férordningen i paragrafen ar utformad pé sa sétt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

Platsundersokning

9§ Om det dr nddvéndigt for tillsynen 6ver att en fysisk eller juridisk person
foljer bestimmelserna i EU:s prospektforordning, far Finansinspektionen genom-
fora en undersokning i personens verksamhetslokaler.



Paragrafen infors till foljd av artikel 32.1 forsta stycket n i prospektforord-
ningen. Den &r utformad efter forebild av 3 kap. 5 § lagen med komp-
letterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning. Over-
vigandena finns i avsnitt 7.9.

Finansinspektionen fir genomféra en undersokning i fysiska och
juridiska personers verksamhetslokaler. Med verksamhetslokal avses
utrymmen som huvudsakligen anvénds i verksamhet som medfor eller kan
antas medfora bokforingsskyldighet enligt bokforingslagen (1999:1078)
eller som bedrivs av en annan juridisk person dn ett dodsbo (jfr 3 kap. 18 §
skatteforfarandelagen [2011:1244]). Att en undersokning endast fér
genomforas i verksamhetslokaler innebér att en lokal som enbart anvénds
som privatbostad inte far undersokas. Om verksamhet bedrivs i en privat-
bostad kan emellertid en undersokning genomforas dér under vissa forut-
séttningar. For att en bostad ska kunna anses vara en verksamhetslokal
krévs det att bostaden ar den plats fran vilken verksamheten i fraga huvud-
sakligen bedrivs. Att sé dr fallet kan t.ex. framga genom att verksamheten
ar registrerad p4 samma adress som privatbostaden. Undersokningen kan
endast avse den fysiska eller juridiska person som utreds och kan endast
genomforas 1 den personens verksamhetslokaler. Finansinspektionen har
inte ndgon mojlighet att tillgripa tvingsmedel om den person som ér fore-
mal for undersdkningen inte medverkar till att undersékningen genomfors.

Vite
10 § Ett foreldggande eller forbud enligt 1, 2, 3 eller 8 § far forenas med vite.

Detsamma géller ett foreldggande om &ndring eller komplettering av ett universellt
registreringsdokument enligt artikel 9.9 i EU:s prospektforordning.

Paragrafen innehéller en bestimmelse om nér Finansinspektionen far
forena ett foreliggande eller forbud med vite. Overvigandena finns i
avsnitten 7.3-7.5, 7.7 och 7.8.

Finansinspektionen har inte rétt att doma ut ett forelagt vite, utan far
enligt allminna bestdimmelser ansdka hos forvaltningsritt om att vitet ska
domas ut. Bestimmelser om viten finns i lagen om viten.

Internationellt samarbete

11§ Finansinspektionen ska inom ramen for sin befogenhet, efter begéran fran
en myndighet i ett land utanfér EES som har behorighet att utdva tillsyn mot-
svarande den tillsyn som inspektionen bedriver enligt denna lag, ldmna eller
kontrollera information som behovs for att den utlindska myndigheten ska kunna
utdva sin tillsyn. Detta géller dock bara i den utstrackning det foljer av ett avtal om
samarbete som Finansinspektionen, med stdd av regeringens bemyndigande, har
ingétt med den utlindska myndigheten.

Om en begiran avser rattslig hjélp i brottmal, giller i stéllet lagen (2000:562)
om internationell rittslig hjélp i brottmal.

Paragrafen reglerar Finansinspektionens samarbete med myndigheter i
lander utanfor EES. Den motsvarar hittillsvarande 6 kap. 6 § lagen om
handel med finansiella instrument i den del den bestimmelsen avser tillsyn
pa prospektomradet (se prop. 2010/11:17 s. 30). Samarbete med behoriga
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myndigheter i andra lénder inom EES regleras i prospektforordningen
(artikel 33). Overvédgandena finns i avsnitt 10.4.

4 kap. Ansvaret for prospekt

1§ 129kap. 1§ aktiebolagslagen (2005:551) finns bestimmelser om ansvar for
skada som har tillfogats en aktiedigare eller ndgon annan nédr ett prospekt har
uppréttats och EU:s prospektfoérordning har dvertritts.

Paragrafen dr en upplysningsbestimmelse om en stiftares, styrelseleda-
mots och verkstillande direktdrs skadestdndsansvar enligt aktiebolags-
lagen. Overvdgandena finns i avsnitt 14.3.

2§ Enperson far goras ansvarig for uppgifter som ingér i eller saknas i samman-
fattningen i ett prospekt eller en Gversittning av den bara om sammanfattningen
eller versittningen ar vilseledande eller felaktig i forhdllande till de andra delarna
av prospektet eller om sammanfattningen, tillsammans med de andra delarna av
prospektet, inte formedlar nyckelinformation.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 11.2 andra stycket i prospektforord-
ningen och innehéller en bestimmelse om skadestdndsansvar for samman-
fattningen i ett prospekt. Bestimmelsen motsvarar hittillsvarande 2 kap.
15 § lagen om handel med finansiella instrument (prop. 2004/05:158
s. 177 och prop. 2011/12:129 s. 86 f.). Till skillnad fran bestimmelsen i
den lagen har paragrafen dven betydelse for Finansinspektionens
ingripandebefogenhet for brister i sammanfattningen i ett prospekt. Néar
det giller vilseledande eller felaktig information i en sammanfattning
maste de forutsédttningar som anges i paragrafen dven vara uppfyllda for
att Finansinspektionen ska kunna ingripa med stod av 5kap. 28§.
Overvigandena finns i avsnitt 14.3.

5 kap. Ingripanden
Overtridelser

1§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller person som
ansoker om upptagande av véirdepapper till handel pa en reglerad marknad och som
har asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektférordning genom att

1. inte registrera det slutliga emissionsbeloppet och volymen virdepapper hos
den behoériga myndigheten i hemmedlemsstaten eller gora dessa uppgifter
tillgéngliga for allmédnheten enligt artikel 17.2,

2. inte ansdka om godkénnande av ett prospekt enligt artikel 20 trots att det finns
en sadan skyldighet,

3. inte offentliggora, eller halla tillgdngligt, ett prospekt, tilldgg till prospekt eller
universellt registreringsdokument enligt artikel 21,

4. inte ange nidr giltighetstiden for ett prospekt och ett eventuellt tilldgg till
prospekt 16per ut enligt artikel 21.8,

5. inte 1dmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilldgg till prospekt till
investerare enligt artikel 21.11,

6. inte uppfylla kraven pa innehéllet i en annons eller i sddan information som
ska ldmnas i skriftlig eller muntlig form enligt artikel 22.2-22.5,

7. inte ansdka om godkénnande av ett tilldgg till ett prospekt enligt artikel 23,

8. inte informera investerare om ritten att aterkalla ett tidigare ldmnat samtycke
till att kopa eller teckna sig for vardepapper enligt artikel 23.2 och 23.3, eller



9. inte uppfylla kraven i fraga om sprak enligt artikel 27 eller foreskrifter om
sprak som har meddelats med stod av 2 kap. 7 §.

Paragrafen infors till foljd av artikel 38.1 forsta stycket a i prospektforord-
ningen och innehéller bestimmelser om ingripanden vid 6vertradelser av
forordningen. Overvigandena finns i avsnitt 8.3.

I paragrafen anges vissa skyldigheter som fastslas i prospektforord-
ningen och som, om de asidosétts, ska féranleda ett ingripande. De skyl-
digheter som foreskrivs i forordningen riktar sig framst till emittenter,
erbjudare av vardepapper till allménheten och personer som ansdéker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad. Det finns dock dven krav i
forordningen som riktar sig till finansiella mellanhdnder. Bestimmelser
om ingripanden mot finansiella mellanhédnder finns i 3 §.

Punkt 1 tar sikte pa situationen dé det slutliga emissionsbeloppet eller
volymen vérdepapper som ska erbjudas till allménheten inte kan anges i
prospektet. 1 vissa situationer gar det inte att vid den tidpunkt nér pro-
spektet upprittas ange det pris som ska gélla for erbjudandet eller det slut-
liga antalet finansiella instrument som erbjudandet omfattar, t.ex. nér
priset faststills genom ett auktions- eller budforfarande (prop.
2004/05:158 s. 100). I ett sadant fall ska det slutliga emissionsbeloppet
och volymen vérdepapper registreras hos Finansinspektionen och uppgift-
erna goras tillgéngliga for allménheten nér de blir kdnda.

Punkt 2 motsvarar hittillsvarande 6 kap. 3 a § forsta stycket 1 lagen om
handel med finansiella instrument som ror &sidosdttande av kravet pa
ansdkan om godkinnande av ett prospekt.

Punkt 3 motsvarar hittillsvarande 6 kap. 3 a § forsta stycket 3 lagen om
handel med finansiella instrument som ror asidoséttande av kravet pa att
offentliggora ett prospekt eller tillagg till prospekt. I forhallande till
bestimmelsen i lagen om handel med finansiella instrument &r punkten
dven tillimplig pa asidosittande av kravet pad att halla ett universellt
registreringsdokument tillgéngligt for allminheten. Ett sdidant dokument
kan antingen utgdra en del av ett prospekt eller uppréttas sarskilt (jfr artikel
9.10 i prospektforordningen). Eftersom det ar frivilligt att uppritta ett
universellt registreringsdokument dr det endast den situationen att ett
sadant har upprittats men inte hélls tillgédngligt fér allmdnheten som kan
utgéra en Overtradelse enligt forordningen. Skyldigheten att halla ett
universellt registreringsdokument tillgdngligt for allménheten &ligger
endast emittenter (se artikel 9.1 och 9.4). Kravet pa att offentliggora pro-
spekt eller tilldgg till prospekt omfattar dock dven erbjudare och personer
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad.

Punkt 4 avser skyldigheten att ange nir giltighetstiden for ett prospekt
och ett eventuellt tilldgg till prospekt 16per ut.

Punkt 5 avser skyldigheten att ldmna ut en kostnadsfri kopia av ett
prospekt eller tilldgg till prospekt till investerare.

Punkt 6 giller kraven pa innehallet i en annons eller annan information
som ldamnas i skriftlig eller muntlig form. Informationen i en annons fér
t.ex. inte vara felaktig eller vilseledande.

Punkt 7 motsvarar hittillsvarande 6 kap. 3 a § forsta stycket 2 lagen om
handel med finansiella instrument som ror &sidosdttande av kravet pa
ansdkan om godkdnnande av ett tillagg till prospekt.
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Punkt 8 avser skyldigheten att i ett tilldgg till prospekt informera investe-
rare om ritten att dterkalla ett tidigare 1dmnat samtycke till att kdpa eller
teckna sig for viardepapper. En aterkallelse i det fallet far ske nir en ny
omstdndighet av betydelse, sakfel eller vasentlig felaktighet har intriaffat
fore utgéngen av erbjudandeperioden och leveransen av vérdepapper.

Punkt 9 avser kraven pa att upprétta prospekt pé ett visst angivet sprak
enligt prospektforordningen eller foreskrifter om sprak som har meddelats
med stod av lagen. Samma sprakkrav giller dven tilligg till prospekt
(artikel 23 i prospektforordningen) och universella registreringsdokument
(artikel 9 i forordningen).

2§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller person som
ansoker om upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad marknad och som
i ett prospekt eller tilldgg till prospekt har uteldmnat vasentlig information eller
som har ldmnat information som é&r vilseledande eller felaktig pa ett sitt som &r
dgnat att paverka allmédnhetens mojlighet att gora en vilgrundad bedémning av
emittenten eller de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad.

Det som anges i 4 kap. 2 § om ansvar for brister i en sammanfattning eller en
oversittning av den ska beaktas vid beddmningen av om ingripande ska ske.

Paragrafen infors till foljd av artikel 38.1 forsta stycket a i prospektforord-
ningen och innehédller en bestimmelse om ingripande till foljd av att
vésentlig information har uteldmnats eller vilseledande eller felaktiga upp-
gifter har ldmnats i ett prospekt eller tilldgg till prospekt. Paragrafen har
utformats i enlighet med Lagrddets forslag. Overviigandena finns i avsnitt
8.3.

Paragrafen tar enligt forsta stycket sikte pa brister i ett prospekt och
tillagg till prospekt som upptécks efter det att prospektet eller tilligget har
godkints och offentliggjorts. Finansinspektionens granskning infor god-
kédnnande omfattar att dokumentet ar fullstindigt, begripligt och innehaller
konsekvent information (artikel 20.4 i prospektférordningen). Finans-
inspektionen ansvarar dock inte for att kontrollera riktigheten av den
information som ldmnas. Om det i efterhand visar sig att prospektet eller
tilligget innehaller felaktig information kan Finansinspektionen ingripa
med stod av paragrafen. Det kan t.ex. handla om att den som har upprittat
ett prospekt har uteldmnat en vésentlig riskfaktor (artikel 16 i1 forord-
ningen). For att ingripande ska kunna ske pa grund av vilseledande eller
felaktig information i ett prospekt krévs att bristerna &r av sddant slag att
de ar dgnade att paverka allmidnhetens mojlighet att gora en vélgrundad
bedomning av emittenten eller erbjudandet. Det maste saledes vara fraga
om en visentlig felaktighet. Det maste vidare réra sig om brister som kan
anses ha funnits ndr prospektet upprittades. Nya omstidndigheter som
kommer fram efter det att prospektet uppréttades innebér i vissa fall att ett
tillagg till prospektet ska upprittas (artikel 23).

Enligt andra stycket ska det som anges i 4 kap. 2 § om brister i en
sammanfattning beaktas nér ingripande enligt denna paragraf 6vervags.



3§ Finansinspektionen ska ingripa mot den som, i egenskap av finansiell
mellanhand, har &sidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforordning genom
att

1. aterforsélja vardepapper till icke-kvalificerade investerare i strid med artikel
5.2,

2. inte 1dmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilldgg till prospekt till
investerare enligt artikel 21.11, eller

3. inte ldmna information till investerare enligt artikel 23.3.

Paragrafen infors till foljd av artikel 38.1 forsta stycket a i prospektforord-
ningen och innehéller bestimmelser om ingripanden mot finansiella
mellanhiinder vid vertridelser av forordningen. Overviigandena finns i
avsnitt 8.3.

Punkt 1 avser forbudet att sélja vérdepapper till icke-kvalificerade
investerare om det i samband med upptagandet av virdepapperen till
handel pa en reglerad marknad endast har uppréttats ett prospekt som &r
avsett for kvalificerade investerare. Det finns en definition av kvalificerade
investerare i artikel 2 ¢ i prospektférordningen.

Punkt 2 avser skyldigheten att 1dmna ut en kostnadsfri kopia av ett
prospekt eller tillagg till prospekt till investerare.

Punkt 3 avser skyldigheten for en finansiell mellanhand att, nér vérde-
papper har kopts eller tecknats genom denne, informera investerare om
ritten att aterkalla ett tidigare lamnat samtycke till att kopa eller teckna
virdepapper. En dterkallelse far ske nér en ny omsténdighet av betydelse,
sakfel eller vésentlig felaktighet har intraffat fore utgangen av erbjudande-
perioden och leveransen av viardepapper (artikel 23.2 forsta stycket 1 for-
ordningen). Motsvarande skyldighet att 1dmna information finns for en
emittent (artikel 23.3 tredje stycket). Om emittenten har asidosatt sin
skyldighet far ingripande mot emittenten ske enligt 1 § 8.

Olika typer av ingripanden

4§ Ettingripande enligt ndgon av 1-3 §§ sker genom beslut om

1. foreldggande att inom viss tid vidta en viss atgérd eller upphora med ett visst
agerande,

2. anmérkning,

3. att inte godkédnna prospekt enligt 5 §, eller

4. sanktionsavgift enligt 6 §.

Ett beslut om forelédggande enligt forsta stycket 1 far forenas med vite.

Ett ingripande far inte ske om Gvertrddelsen omfattas av ett foreldggande som
har férenats med vite och en ans6kan om utdémande av vitet har gjorts.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 38.2 i prospektférordningen och inne-
haller bestimmelser om Finansinspektionens ingripande for 6vertradelser
som anges 1 1-3 §§. Paragrafen har utformats i enlighet med Lagrddets
forslag. Overviigandena finns i avsnitten 8.3 och 8.4.1-8.4.4.

Forsta stycket innehaller en upprikning 6ver de atgérder som Finans-
inspektionen kan besluta om vid ett ingripande enligt ndgon av 1-3 §§.
Atgirderna ir inte alternativa utan en kombination av dem kan komma
i friga beroende pa omstindigheterna i det enskilda fallet. Finansinspek-
tionen far utifrén forutsittningarna i varje enskilt fall avgora vilken eller
vilka atgérder som bor komma i fraga. Utgdngspunkten bor dock vara att
ingripande genom négon av atgirderna foreliggande, anmirkning eller
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sanktionsavgift viljs. For ett beslut enligt 5 § géller sérskilda forutsatt-
ningar. [ 8, 9 och 11 §§ anges omsténdigheter som ska beaktas vid valet
av ingripande.

Foreldggande enligt punkt 1 far endast anvéndas i de fall da det krévs for
att fa den som omfattas av en skyldighet att vidta en atgdrd eller att
upphora med nagot (jfr prop. 2006/07:115 s. 636). Finansinspektionen kan
exempelvis foreldgga nagon att uppratta ett tilldgg till prospekt nir nya
omsténdigheter har uppkommit, eller att upphdéra med annonsering
(marknadsforing) som strider mot artikel 22 i prospektforordningen.

Anmirkning enligt punkt 2 bor anviandas nér det inte finns nagot att
atgdrda men Gvertrddelsen bor foranleda en sanktion. Foreldggande och
anmérkning bor inte anvindas vid samma Overtrddelse. Anmérkning dr en
mindre ingripande dtgérd som bor anvéndas for mindre allvarliga dver-
tradelser dér det inte dr aktuellt att besluta om en sanktionsavgift eller
nagon annan typ av ingripande.

Mojligheten att besluta att prospekt inte ska godkénnas under viss tid
enligt punkt 3 ér en ingripande atgérd och bor tillimpas med forsiktighet.

Sanktionsavgifter enligt punkt 4 bor komma i fraga nir det inte ar till-
rackligt att besluta om anmérkning. Sanktionsavgifter kan uppga till hogst
de belopp som anges i 6 §. I de fall en sanktion ska paféras en juridisk
person saknar det betydelse om verksamheten har verlatits till ndgon
annan efter det att den aktuella Gvertrddelsen dgde rum (se t.ex. prop.
2003/04:121 s. 158 ).

Enligt andra stycket tér ett beslut om foreldggande enligt forsta stycket 1
forenas med vite.

I tredje stycket regleras fragan om ingripande nér Finansinspektionen
redan har beslutat om ett foreliggande eller forbud forenat med vite
avseende samma Overtrddelse. Bestimmelsen ér tillamplig &ven nér ndgon
annan myndighet har beslutat om ett vitesforeldggande avseende samma
overtridelse. Sa skulle kunna vara fallet om Konsumentverket ansoker hos
Patent- och marknadsdomstolen om utdomande av vite i anledning av en
overtradelse av ett forbud mot marknadsforing som har beslutats med stod
av marknadsforingslagen (se 1kap. 3 § denna lag och forfattnings-
kommentaren till den paragrafen). Bestimmelsen syftar till att forhindra
att ndgon provas tva ganger for samma sak pa ett satt som kan strida mot
dubbelprévningsforbudet. Om ett vitesforeldggande har beslutats, t.ex. ett
forbud att erbjuda véardepapper till allménheten i vissa fall enligt 3 kap.
2 §, och den som beslutet géller bryter mot forbudet, kan Finansinspek-
tionen vilja att ansoka om att vitet ska domas ut. Det faktum att ett forbud
har beslutats utgdér inte hinder mot ingripande enligt 1-3 §§. Den
avgorande tidpunkten for nédr hindret uppkommer ar tidpunkten da en
domstolsprocess inleds om utdémande av vitet.

Beslut att inte godkiinna prospekt under viss tid

5§ Finansinspektionen fér besluta att prospekt som uppréttas av en viss emittent,
erbjudare eller person som ansdker om upptagande av virdepapper till handel pa
en reglerad marknad inte ska godkdnnas under en viss tid, hogst fem ar, om
emittenten, erbjudaren eller personen som ansdker om upptagande till handel
allvarligt och vid upprepade tillfdllen har &sidosatt sina skyldigheter enligt EU:s
prospektforordning.



Finansinspektionen far trots ett beslut enligt forsta stycket godkénna ett prospekt
om forutsittningarna i 2 kap. 2 § ar uppfyllda.

Paragrafen infors till foljd av artikel 32.1 forsta stycket k i prospektforord-
ningen. Paragrafen har fatt sin utformning efter synpunkter fran Lagrddet.
Overvigandena finns i avsnitt 8.4.3.

Forsta stycket innebidr att Finansinspektionen kan ingripa genom att
besluta att prospekt inte ska godkinnas under hogst fem pa varandra
foljande ar och dérigenom forhindra att en i paragrafen angiven person
erbjuder vérdepapper till allménheten eller ansoker om upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad marknad. Ett sddant beslut ska
avgransas till den som ar ansvarig for prospektet. Denna sanktionséatgard
bor tillimpas restriktivt och forst om personen har gjort sig skyldig till
upprepade och allvarliga 6vertrdadelser av prospektforordningen.

Om Finansinspektionen har fattat ett beslut enligt forsta stycket ska
inspektionen informera Esma, som ska informera de behdriga myndig-
heterna i 6vriga lander inom EES (artikel 32.1 tredje stycket i prospekt-
forordningen).

I andra stycket finns en upplysningsbestimmelse som hénvisar till
2 kap. 2 § dér det finns ett undantag som Finansinspektionen kan tillimpa
om det finns sdrskilda skal.

Sanktionsavgifter

6 § Sanktionsavgiften for en dvertrddelse som anges i 1-3 §§ ska faststillas till
hogst det hogsta av

1. for en juridisk person:

a)ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
5 000 000 euro,

b) tre procent av den juridiska personens omsittning narmast foregédende rdken-
skapsar eller, i forekommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva, eller

c) tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av regel-
overtrddelsen, om beloppet gar att faststlla,

2. for en fysisk person:

a)ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
700 000 euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

Paragrafen infors till foljd av artikel 38.2 c—e i prospektforordningen och
anger hur storleken pa den hogsta sanktionsavgiften ska bestimmas i fraga
om de Overtradelser av prospektforordningen som riknas upp i 1-3 §§.
Paragrafen ar utformad efter forebild av 5kap. 6-8 §§ lagen med
kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning och
25 kap. 9 och 9 a §§ lagen om virdepappersmarknaden. Overvigandena
finns i avsnitt 8.4.4.

Paragrafen innehéller bestimmelser om sanktionsavgift for béade
juridiska och fysiska personer. Det &r dock sannolikt mycket sédllan som
en fysisk person &r emittent eller erbjudare pa ett sitt som omfattas av
prospektforordningen.
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I forsta stycket anges sittet att berdkna storleken pa den hogsta sank-
tionsavgiften for bade juridiska och fysiska personer. Alternativa berak-
ningsmodeller anges. Det innebér att Finansinspektionen kan vélja mellan
de berdkningsmodeller som anges i respektive punkt. Avgifterna i
berdkningsmodellerna anges som maximibelopp, vilket innebér att Finans-
inspektionen har mojlighet att faststéilla sanktionsavgiften upp till det
hogsta av de berdknade beloppen.

Berédkningen i punkterna 1 a och 2 a ska goras utifran den 20 juli 2017,
dvs. dagen for ikrafttradandet av prospektférordningen (se artikel 38.2 d
och ¢ i férordningen). I frdga om vilken valutakurs som bor tillimpas vid
omrikning mellan euro och svenska kronor gjordes nidr det géller
sanktionsavgiften for fysiska personer enligt kapitaltackningsdirektivet
beddmningen att den s.k. fixingkursen som dagligen faststélls av Nasdaq
Stockholm (Stockholmsbdrsen) och publiceras pa Riksbankens webbplats
bor anvindas (se prop. 2014/15:57 s. 46). Det ar darfor lampligt att
tillimpa denna fixingkurs for omriakning av sanktionsavgiften dven enligt
prospektforordningen. Enligt fixingkursen den 20 juli 2017 motsvarade
1 euro 9,5667 svenska kronor.

Om Gvertradelsen begés av ett moderforetag eller ett dotterforetag i en
koncern ska den hogsta sanktionsavgiften enligt punkt I b bestimmas
utifrdn omséttningen pa koncernniva. Omséttningen pa koncernniva bor
bestdmmas utifrdn den senast tillgédngliga koncernredovisning som god-
kénts av ledningsorganet for det yttersta moderforetaget (se artikel 38.2 d
andra stycket i prospektforordningen). Med “motsvarande omsittning”
avses det som utgor omséttning enligt de redovisningsregler som géller for
den juridiska personen. Posterna for berdkningen av omsittningen pa
koncernnivd hidmtas ur koncernredovisningen. Ur denna redovisning
hidmtas alltsa de relevanta intdktsposter som motsvarar omséttningen
enligt de redovisningsregler som giller for det foretag som ingripandet
riktas mot. Utifran tillimpliga redovisningsregler finns tre typer av omsétt-
ning: omséttning fran verksamhet som redovisas enligt arsredovisnings-
lagen (1995:1554), omséttning fran verksamhet som redovisas enligt lagen
(1995:1559) om érsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag och
omsittning fran verksamhet som redovisas enligt lagen (1995:1560) om
arsredovisning i forsékringsforetag.

Om den juridiska person som en sanktion ska riktas mot uppréttar sin
arsredovisning enligt arsredovisningslagen, dr den omséttning som ska
ligga till grund for sanktionsavgiften summan av nettoomsittningen och
ovriga rorelseintiakter. Om sanktionsavgiften ska berdknas pa koncernniva
ska motsvarande arsomsittning, dvs. summan av nettoomséttningen och
ovriga rorelseintdkter, ligga till grund for berdkningen av sanktions-
avgiften. Om det i koncernen finns verksamhet som redovisas enligt lagen
om arsredovisning 1 kreditinstitut och vérdepappersbolag eller lagen om
arsredovisning i forsakringsforetag, ska den omséttningen inte rdknas med
ndr motsvarande omséttning pa koncernniva bestams.

Hur omsittningen ska berdknas nir uppgift om omséttningen saknas
eller ar bristfallig regleras i 7 §.

Med den vinst som gjorts avses i punkterna I ¢ och 2 b ett nettobelopp
och omfattar de intdkter som erhallits och de forluster som undvikits, dvs.
den fordel som erhallits (jfr prop. 2016/17:162 s. 640).



I andra stycket anges att avgiften tillfaller staten.

78§ Om en Overtrddelse har skett under den juridiska personens forsta verksam-
hetsér eller om uppgifter om omséattningen annars saknas eller ar bristfélliga, far
omsittningen uppskattas nir den hogsta sanktionsavgiften ska berdknas enligt 6 §.

Paragrafen infors till foljd av artikel 38.2 d andra stycket i prospektforord-
ningen. Bestimmelsen ar tillimplig om Finansinspektionen ska anvénda
sig av den berdkningsmodell avseende sanktionsavgift som utgar fran en
juridisk persons eller, i tillimpliga fall, en koncerns omsittning och sddana
uppgifter saknas. Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 b § fjarde stycket lagen
om handel med finansiella instrument som hittills har géllt pa prospekt-
omradet. Overviigandena finns i avsnitt 8.4.4.

Val av ingripande

8§ Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hénsyn till hur allvarlig
overtrddelsen dr och hur linge den har pagatt. Sarskild hinsyn ska tas till graden
av ansvar for den som har begatt dvertrddelsen och skador som uppkommit till
foljd av dvertradelsen.

Paragrafen infors till f61jd av artikel 39.1 a, b och d i prospektforordningen
och innehaller bestimmelser om val av ingripande. Paragrafen ar utformad
efter forebild av bl.a. 5 kap. 15 § lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s marknadsmissbruksforordning. Den kan ocksa i viss méan jam-
foras med 6 kap. 3 d § lagen om handel med finansiella instrument som
hittills har gillt pa prospektomradet. Overviigandena finns i avsnitt 8.5.

I paragrafen anges vilka omsténdigheter som dr hanforliga till dver-
tridelsen som ska beaktas vid valet mellan olika ingripanden, vid
tillimpningen av detta kapitel. Paragrafen riktar sig enligt sin ordalydelse
till Finansinspektionen men &r tillimplig dven vid overklagande av ett
sanktionsbeslut till allmén forvaltningsdomstol. En sammanvéigd bedom-
ning ska goras vid valet av sanktion. Upprékningen i paragrafen, liksom i
9 och 11 §§, &r exemplifierande och utgér inte hinder mot att ta hénsyn till
andra omstindigheter &n de som anges sérskilt.

Overtridelsens allvarlighet och varaktighet ska utgdra utgangspunkt for
valet av sanktion. I frdga om varaktighet giller att en Gvertrddelse som
pagéatt under 14ng tid &r mer klandervérd &n den som varat endast tillfalligt.
Sérskild hiansyn ska ocksaé tas till graden av ansvar for den som begétt
overtriadelsen och skador som uppkommit till f6ljd av dvertrddelsen. Med
skador avses bl.a. skador som drabbat tredje man, i synnerhet icke-
kvalificerade investerare (jfr 3 § 1) men dven den skada marknaden kan
lida av att t.ex. fa felaktig information i ett prospekt.

9§ Utover det som anges i 8 § ska det i férsvarande riktning beaktas om den som
har begatt overtrddelsen tidigare har begétt en 6vertrddelse. Vid denna bedémning
ska sérskild vikt fastas vid om vertradelserna dr likartade och den tid som har géatt
mellan de olika dvertridelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begatt overtrddelsen

1.1 visentlig utstrackning genom ett aktivt samarbete har underlittat Finans-
inspektionens utredning, och

2. har vidtagit atgirder efter overtrddelsen for att undvika att den upprepas.
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Paragrafen infors till f6ljd av artikel 39.1 f~h i prospektférordningen.
I paragrafen anges hur ett antal olika faktorer som inte dr hinforliga till
sjdlva overtrddelsen, utan till personen som har begétt 6vertradelsen, ska
inverka pa valet av ingripande. Paragrafen ar utformad efter forebild av
bl.a. 15 kap. 1 ¢ § lagen om bank- och finansieringsrorelse och motsvarar
i sak 6 kap. 3 e § lagen om handel med finansiella instrument som hittills
har gillt pa prospektomradet. Den kan ocksa i viss man jamforas med
bestimmelsen om straffskérpning pa grund av éterfall i 30 kap. 4 § andra
stycket brottsbalken. Overviigandena finns i avsnitt 8.5.

Av forsta stycket foljer att det ar en forsvarande omstdndighet om den
som har begatt dvertradelsen tidigare har begétt en 6vertradelse. Vid denna
beddmning &r det av sidrskild betydelse om den nya overtrddelsen ar av
likartat slag som den tidigare dvertrddelsen samt hur lang tid som har gatt
mellan dem. Det dr sdrskilt forsvarande om tidsperioden ar kort eller om
overtradelserna &r identiska. Om lang tid har forflutit mellan Gver-
tradelserna eller om de dr av vésentligt olika slag, bor bestimmelsen inte
tillimpas 1 forsvéarande riktning.

I andra stycket anges tvd omstiandigheter som ska betraktas som for-
mildrande i valet av sanktion.

Nir det géller punkt 1 krdvs det att det ar frdga om ett samarbete av
vasentlig betydelse och att den ansvarige sjdlvmant for fram viktig
information som Finansinspektionen inte redan forfogar 6ver (jfr prop.
2013/14:228 s. 312). Bestimmelsen bor inte tolkas motsatsvis. I viss mén
kan denna formildrande omsténdighet jdmforas med bestimmelsen om
strafflindring i 29 kap. 5 § forsta stycket brottsbalken. Dar anges att ritten
i skdlig omfattning ska beakta om den tilltalade i ett brottmal frivilligt har
angett sig eller lamnat uppgifter som &r av visentlig betydelse for utred-
ningen av brottet. Bestimmelsen innebér saledes att det kan komma i fraga
att vélja en lindrigare sanktion med anledning av ett samarbete som skett
t.ex. forst efter det att Finansinspektionen har konstaterat en vertradelse,
men innan utredningen ar fardigstdlld. Av rittssikerhetsskél bor det inte
komma i fraga att tillimpa bestimmelsen pé sa sétt att en lindrigare sank-
tion viéljs mot bakgrund av att den ansvarige har ldmnat uppgifter om
nagon annans overtradelse.

Nar det géller punkt 2 ar det av betydelse, sérskilt om det 4r en dver-
tradelse som pagatt en langre tid eller satts i system, att det vidtagits snabba
och relevanta atgirder mot oegentligheterna sedan de anmélts till eller
patalats av Finansinspektionen.

10 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande, om

1. 6vertrddelsen &r ringa eller urséktlig,

2. personen i fraga gor rittelse,

3. ndgot annat organ har vidtagit atgirder mot personen och dessa atgdrder
bedoms tillrdckliga, eller

4. det annars finns sérskilda skal.

Paragrafen innehéller bestimmelser om nér Finansinspektionen far avsta
fran ingripande. Paragrafen ar utformad efter forebild av 5 kap. 17 § lagen
med kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforord-
ning. Den kan ocksa i viss man jimforas med 6 kap. 3 g § lagen om handel



med finansiella instrument som hittills har géllt pd prospektomradet.
Overvigandena finns i avsnitt 8.5.

Enligt punkt 1 far Finansinspektionen avsta fran ingripande om dver-
tradelsen &r ringa. Med ringa Overtrddelse bor forstas dvertriadelser som
framstar som bagatellartade. Ingripande behover inte heller ske om 6ver-
tradelsen dr ursdktlig. Sa skulle t.ex. kunna vara fallet om det &r uppenbart
att overtrddelsen begatts av forbiseende.

Enligt punkt 2 behover ingripande inte ske om personen i fréga gor
rittelse. Det kan t.ex. handla om ett foretag som upptickt att man inte
uppfyller géllande krav, atgardar detta och pé eget initiativ anméler &sido-
sdttandet till Finansinspektionen.

Enligt punkt 3 behover ingripande inte heller ske om nagot annat organ
har vidtagit atgérder mot personen och dessa atgérder bedoms tillrackliga.

Enligt punkt 4 far Finansinspektionen avsta fran ingripande om det finns
sarskilda skéil. Bestimmelsen kan anvéndas om det av andra skél 4n de
som anges punkterna i 1-3 skulle vara stotande att besluta om en sanktion.
Bestdmmelsen kan ocksé bli tillimplig om ndgon annan myndighet har
beslutat om ingripande pa ett sétt som innebér att dubbelprovningsforbudet
hindrar ett nytt ingripande.

11 § Nir sanktionsavgiftens storlek ska bestdmmas, ska sérskild hénsyn tas till
sddana omstindigheter som anges i 8 och 9 §§ samt till den berérda personens
finansiella stdllning och, om det gér att bestimma, den vinst som personen gjort
till foljd av regeldvertridelsen.

Paragrafen infors till f61jd av artikel 39.2 ¢ och e i prospektférordningen.
I paragrafen anges vilka hansyn som ska tas nar sanktionsavgiftens storlek
bestdms. Paragrafen dr utformad delvis efter forebild av 9 kap. 26 § lagen
om véardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Den
kan ocksé i viss man jimféras med 6 kap. 3 f§ lagen om handel med
finansiella instrument som hittills har gillt pa prospektomradet. Over-
viagandena finns i avsnitt 8.5.

Bestdmmelsen innebar att de omstandigheter som har paverkat valet av
ingripande i skilig utstrackning ska beaktas dven nér sanktionsavgiftens
storlek bestdms. I bestimmelsen anges dven andra omsténdigheter som ska
beaktas nir sanktionsavgiftens storlek bestdms. Storleken pé en sanktions-
avgift ska regleras i hojande riktning for att ta hinsyn till om en &ver-
tradelse inneburit en vinst for personen i fraga, men bestimmelsen kan
ocksd medfora att avgiften sdnks till foljd av personens finansiella stéll-
ning. Med finansiell stillning avses t.ex. en juridisk persons arsomsétt-
ning.

Verkstillighet av beslut om sanktionsavgift

12 § En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom 30 dagar efter
det att ett beslut om den har fatt laga kraft eller den ldngre tid som anges i beslutet.

13§ Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i 12 §, ska
Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning. Bestimmelser om indrivning
finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga fordringar m.m. Vid indrivning
far verkstillighet ske enligt utsokningsbalken.
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14§ En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstriackning verk-
stdllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet fick laga kraft.

Paragraferna innehaller bestimmelser om verkstillighet av ett beslut om
sanktionsavgift. Paragraferna ar utformade efter forebild av bl.a. 7 kap.
21-23 §§ lagen om é&tgirder mot penningtvitt och finansiering av
terrorism. De kan dven jamforas med bestimmelserna om verkstéllighet
av beslut om sanktionsavgift i lagen om handel med finansiella instrument
(6 kap. 3 m och 3 n §§). Overvigandena finns i avsnitt 8.7.

I 12 § finns en bestimmelse som anger att sanktionsavgiften ska betalas
till Finansinspektionen inom 30 dagar efter det att beslutet om den fatt laga
kraft, eller den léngre tid som anges i beslutet.

I 13 § anges att om sanktionsavgiften inte betalas i rétt tid ska Finans-
inspektionen ldmna den for indrivning. Med formuleringen om att verk-
stéllighet far ske enligt utsokningsbalken avses att verkstéllighet far ske
utan foregaende dom eller utslag om avgiften inte har betalats.

I 14 § finns en preskriptionsbestimmelse som innebér att en sanktions-
avgift som har beslutats faller bort i den utstrackning verkstéllighet inte
har skett inom fem ar fran det att beslutet fick laga kraft.

6 kap. Overklagande m.m.

1§ Finansinspektionens beslut enligt denna lag far Gverklagas till allméin
forvaltningsdomstol.
Provningstillstdnd krivs vid overklagande till kammarrétten.

Paragrafen infors till f6ljd av artikel 40 forsta stycket i prospektforord-
ningen och innehaller bestimmelser om &verklagande. Paragrafen har ut-
formats i enlighet med Lagrddets forslag. Overvigandena finns i avsnitt
9.1.

Av forsta stycket foljer att Finansinspektionens beslut far 6verklagas till
allmén forvaltnings domstol, vilket i praktiken dr forvaltningsritten i
Stockholm.

Andra stycket innebér att det krdvs provningstillstand for att ett over-
klagande av forvaltningsréttens beslut ska provas av kammarrétten.

2 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om foreldggande eller forbud
enligt EU:s prospektforordning eller enligt denna lag ska géilla omedelbart.

Paragrafen infors till foljd av artikel 40. Paragrafen har fatt sin utformning
efter synpunkter fran Lagrddet. Overviigandena finns i avsnitt 9.1.

Paragrafen innebdér att Finansinspektionen har rétt att bestimma att vissa
beslut ska gélla omedelbart. Det ror sig om forbud och foreldgganden vars
syfte kan gé forlorat om beslutet inte géller omedelbart.

3§ Om Finansinspektionen i ett d&rende om granskning och godkénnande av ett
prospekt enligt artikel 20 i EU:s prospektférordning inte har meddelat beslut om
att godkédnna eller avsla en ansékan inom den tid som anges i forordningen, ska
inspektionen underritta sokanden om skdlen for detta. Detsamma géller om
Finansinspektionen inte har begért ndgra édndringar eller kompletterande informa-
tion inom de tidsgrénser som anges i den artikeln. Sokanden far darefter begéra
forklaring av domstol att drendet onddigt uppehalls.



En begéran om en forklaring som avses i forsta stycket ska goras hos allmén
forvaltningsdomstol. Provningstillstand krivs vid 6verklagande till kammarrétten.

Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut eller begért nagra éndringar
eller kompletterande information som avses i forsta stycket inom de tidsfrister som
anges i artikel 20 i EU:s prospektforordning fran det att en forklaring har 1amnats,
ska ansdkan anses ha avslagits.

Paragrafen infrs till foljd av artikel 40 andra stycket i prospektforord-
ningen. Den innehéller en bestimmelse om s.k. drojsmélstalan. Paragrafen
ar utformad delvis efter forebild av 26 kap. 2 § lagen om vérdepappers-
marknaden. I enlighet med Lagrddets forslag har bestimmelsen placerats
i en egen paragraf. Overvigandena finns i avsnitt 9.1.

Soékanden 1 ett drende om granskning och godkdnnande av prospekt
enligt artikel 20 1 prospektforordningen far enligt forsta stycket begéra en
forklaring av domstol att drendet onddigt uppehalls. Ordningen med drdjs-
maélstalan, som numera finns i forvaltningslagen (2017:900), har tidigare
inforts 1 den svenska lagstiftningen for sadana fall dér det i EU-réttsakter
stélls upp krav pa att 4ven uteblivet beslut i vissa fall ska kunna féranleda
domstolsprévning (se prop. 2002/03:150 s. 184). En sadan forklaring far
begéras nér en person i ett drende om granskning och godkénnande av
prospekt enligt artikel 20 i forordningen inte har fatt ett beslut eller ett
kompletteringsforeldggande inom de tidsfrister som anges i artikeln.
Tidsfristerna varierar beroende pd om ansdkan gors enligt huvudregeln
(artikel 20.2), om ansdkan géller ett erbjudande till allménheten av
vérdepapper som utfardas av en emittent som inte har véirdepapper
upptagna till handel pa en reglerad marknad och som inte tidigare har
erbjudit allmé@nheten vardepapper (artikel 20.3) eller om ansdkan géller ett
prospekt som har uppréttats av s.k. frekventa emittenter (artikel 20.6).
Tidsfristen forlaings om Finansinspektionen begir kompletteringar, och
rdknas da fran det att kompletteringarna l&dmnades. Om tidsfristerna har
16pt ut ska Finansinspektionen underritta sokanden om skélet for drojs-
malet. Sokanden kan dérefter begéra en forklaring av domstol att drendet
onddigt uppehalls.

En forklaring ska, enligt andra stycket, goras hos allmén forvaltnings-
domstol. Forvaltningsréttens beslut far i sin tur 6verklagas till kammar-
ratten, vilket kraver provningstillstand.

Enligt tredje stycket ska en ansdkan anses ha avslagits om Finansinspek-
tionen trots forvaltningsréttens forklaring inte handldgger drendet genom
att fatta beslut eller begéira komplettering av ansdkan. Forst d& kan
sokanden &verklaga och fa en provning i sak.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Lagen tillimpas inte i friga om sadana prospekt, erbjudandehandlingar eller
dokument som upprittats vid fusioner eller delningar som omfattas av punkt 2 i
ikrafttraidande- och dvergéngsbestimmelserna till lagen (2019:000) om &ndring i
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.

3. Finansinspektionen far ta ut avgifter dven fore lagens ikrafttrddande for
ansOkningar enligt denna lag och EU:s prospektforordning, nir sddana ansok-
ningar har kommit in till inspektionen fore lagens ikrafttradande.
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Overvigandena finns i avsnitt 15.

I punkt I anges nér lagen tréder i kraft.

Punkt 2 innehaller en bestimmelse om undantag som innebar att lagen
inte tillimpas i fradga om prospekt som har godkénts fore det att lagen har
tratt 1 kraft (se artikel 46.3 i prospektférordningen) och erbjudande-
handlingar och dokument som uppréttas vid fusioner och delningar som
har godkénts respektive getts in till Finansinspektionen fore det att lagen
har trétt i kraft och som omfattas av punkt 2 i ikrafttrddande- och 6ver-
gangsbestimmelser till lagen om é&ndring i lagen om handel med
finansiella instrument. I friga om sédana prospekt, erbjudandehandlingar
och dokument giller i stéllet dldre bestimmelser i lagen om handel med
finansiella instrument (se forfattningskommentaren till ikrafttridande- och
overgangsbestimmelserna i avsnitt 17.2).

Punkt 3 innehéller en bestimmelse som gor det mojligt for Finans-
inspektionen att ta ut avgifter fore ikrafttrddandet for ansdkningar enligt
lagen och prospektforordningen, nér dessa har kommit in till inspektionen
fore det att lagen har trétt i kraft. Denna dvergéngsbestimmelse ska senare
kompletteras med &ndringar i férordningen (2001:911) om avgifter for
prévning av drenden hos Finansinspektionen. Overgéngsbestimmelsen ir
utformad efter forebild av punkt 3 i ikrafttradande- och Gvergangsbestdm-
melserna till lagen (2017:679) om &ndring 1 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden.

17.2  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument

1 kap.

1§ Idenna lag betyder

aktierelaterat overldtbart virdepapper:

1. aktie och &verlatbart virdepapper som kan jdmstillas med aktie, sdsom
interimsbevis, fondaktierdtt och teckningsrétt, samt

2. overlatbart viardepapper, sdsom konvertibel dir emittenten har rétt att begéra
konvertering och teckningsoption, som ger ritt att forvirva sadant virdepapper
som avses i 1 genom konvertering eller utdvande av annan rattighet som vérde-
papperet ér barare av, om vardepapperet utfirdats av emittenten av den aktie som
rattigheten hinfor sig till eller av ett bolag som ingér i samma koncern som den
emittenten,

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

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkopserbjudande,

bérs: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden
och sédant utldndskt foretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad fran
filial i Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomrédet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade 6verlatbara
vérdepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller vid upprepade till-
féllen under en sérskilt angiven emissionsperiod,

emittent: 1 frdga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfdrdaren av instrumentet,

finansiella instrument: det som anges i 1kap. 4 § lagen om virdepappers-
marknaden,
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upptagna till handel pa en reglerad marknad och som har ett genomsnittligt bors-
véarde pd mindre dn 100 miljoner euro beréknat pa slutkursen for de tre foregdende
kalenderaren,

kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 9 kap. 4 § lagen om virdepappersmarknaden, om inte denna
kund har begért att bli behandlad som en icke-professionell kund,

2. kund som avses i 9 kap. 5 § lagen om virdepappersmarknaden,

3. enhet som avses i 9 kap. 7 § lagen om vardepappersmarknaden, om inte denna
enhet har begirt att bli behandlad som en icke-professionell kund, samt

4. kund som avses i punkten 13 i ikrafttrddande- och vergangsbestimmelserna
till lagen om vérdepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmiss-
bruksférordning) och om upphévande av Europaparlamentets och radets direktiv
2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG,

mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkdpserbjudande ldmnas,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare av aktier
som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att Gverlata samtliga eller en
del av dessa aktier till budgivaren,

penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérdepappers-
marknaden,

reglerad marknad: det som anges i 1kap. 4b§ lagen om virdepappers-
marknaden,

samverkande system: det som anges i 2 § lagen om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden,

oppenhetsdirektivet. Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den
15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende upplysningar om
emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och om
andring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets
direktiv 2013/50/EU, och

overldtbara virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om virdepappers-
marknaden.

Paragrafen innehaller definitioner. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.

Definitionerna av prospektdirektivet och prospektforordningen tas bort
eftersom bestimmelserna om prospekt utménstras ur lagen. Aven defini-
tionen av nyckelinformation tas bort, eftersom bestimmelserna om sadan
information i 2 kap. utmonstras.

2 a kap.

11§ Bestimmelserna i artiklarna 21.2, 21.5 forsta stycket, 21.11, 23.1 och 23.2
i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017
om prospekt som ska offentliggoras ndr virdepapper erbjuds till allmdnheten eller
tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG ska ocksa gélla for erbjudandehandlingar.

Paragrafen innebar att vissa bestimmelser om offentliggérande av och
tillagg till prospekt &r tillimpliga ocksd pa erbjudandehandlingar. Over-
vigandena finns i avsnitt 13.2.

Eftersom 2 kap. upphivs tas hinvisningarna till bestimmelserna om
prospekt i det kapitlet bort. I stillet infors hidnvisningar till motsvarande
bestimmelser i prospektforordningen i den del de é&r relevanta for
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erbjudandehandlingar. Dessa bestimmelser har i huvudsak samma inne-
bord som de i hittillsvarande lydelse angivna bestimmelserna i 2 kap.

Hianvisningen till artikel 21.2 i prospektférordningen innebir att
erbjudandehandlingen ska offentliggdras i elektronisk form pa bud-
givarens webbplats. Det motsvarar i sak det som foljer av den hittills-
varande hianvisningen till 2 kap. 29 §. Enligt hanvisningen till artikel 21.5
forsta stycket i forordningen ska Finansinspektionen publicera godkénda
och registrerade erbjudandehandlingar pa sin webbplats. Aven det mot-
svarar i allt vésentligt det som f6ljer av hittillsvarande hénvisning till
2 kap. 31 §. Den tid under vilken handlingen minst ska vara tillgénglig for
allminheten pa Finansinspektionens webbplats forldngs dock till tio ar.
Hanvisningen till artikel 21.11 1 forordningen — av vilken f6ljer att en
kopia av erbjudandehandlingen pa ett varaktigt medium ska tillhanda-
héllas aktiedgare i mélbolaget — motsvarar i allt vésentligt det hittills-
varande kravet att pa begéran tillhandahalla en papperskopia av
erbjudandehandlingen enligt hdnvisningen till 2 kap. 30 §.

Enligt hinvisningarna till artikel 23.1 och 23.2 i prospektférordningen
blir vissa bestdimmelser om tilldgg till prospekt tillimpliga ocksd for
erbjudandehandlingar. De motsvarar i huvudsak det som foljer av den
hittillsvarande hanvisningen till 2 kap. 34 §. Enligt férordningen ska dock
Finansinspektionen godkénna tilligget inom som mest fem arbetsdagar,
vilket innebér en skillnad gentemot den tidsfrist om sju dagar som anges i
2 kap. 34 §.

Ovriga #ndringar i paragrafen #r endast sprakliga.

Hanvisningen till EU-férordningen i paragrafen ar utformad pé sa sétt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

6 kap.
1a§ For dvervakningen av att denna lag och lagen (2006:451) om offentliga
uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden f6/js, far Finansinspektionen begira att

1. ett foretag eller ndgon annan tillhandahéller uppgifter, handlingar eller annat,

2. den som forvintas kunna ldmna upplysningar i saken instéller sig till forhor
pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giller inte i den utstrickning uppgiftslimnandet skulle strida mot
den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Vid tillimpningen av 4 kap. giller inte forsta stycket 2.

Om en begidran fran en utlindsk myndighet enligt 6 § avser en fraga som ror
reglering som motsvarar den i 4 kap., géller inte forsta stycket 2.

Paragrafen innebir att Finansinspektionen far hdmta in bl.a. de uppgifter
eller handlingar som behdvs for inspektionens 6vervakning av att bestim-
melserna i denna lag och lagen om offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden foljs. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.

1 forsta stycket tas hanvisningen till den hittillsvarande prospektférord-
ningen bort (se forfattningskommentaren till 1 kap. 1 §). Bestimmelser
om att Finansinspektionen kan hiamta in uppgifter m.m. for att utdva tillsyn
over att prospektforordningen f6ljs tas in i den nya lagen med komplett-
erande bestdmmelser till EU:s prospektforordning (se forfattnings-
kommentaren till 3 kap. 1 § samma lag i avsnitt 17.1). I tredje och fidrde



styckena tas hinvisningarna till 2 och 2 b kap. bort eftersom de kapitlen
utmonstras ur lagen.

1c¢§ Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda ett offentligt uppkdpserbjudande,
om det finns skilig anledning att anta att uppkdpserbjudandet strider mot bestdm-
melserna i denna lag eller lagen (2006:451) om offentliga uppképserbjudanden pd
aktiemarknaden.

Finansinspektionen fér tillfilligt forbjuda marknadsforing av ett offentligt
uppképserbjudande, om det finns skdlig anledning att anta att uppkopserbjudandet
strider mot bestimmelserna i denna lag eller lagen om offentliga uppkdps-
erbjudanden pad aktiemarknaden.

Ett beslut om forbud som avses i forsta eller andra stycket far gdlla under hogst
tio arbetsdagar.

Paragrafen innebér att Finansinspektionen tillfalligt far férbjuda ett offent-
ligt uppkdpserbjudande eller marknadsforing som avser ett sadant. Para-
grafen har utformats i enlighet med Lagrddets forslag. Overvigandena
finns i avsnitt 13.3.

Strukturen i paragrafen och i 1 d § dndras sa att den sa langt som mojligt
foljer den for motsvarande bestdmmelser i lagen med kompletterande
bestdmmelser till EU:s prospektférordning (3 kap. 2 och 3 §§ den lagen).
Det innebér att bestimmelserna om tillfélligt forbud mot ett erbjudande
och mot marknadsforing av ett sddant samlas i paragrafen medan bestim-
melser om forbud som inte r tillfdlliga samlas i 1 d § (se forfattnings-
kommentarerna till 1 d § samt till 3 kap. 2 och 3 §§ lagen med komplett-
erande bestimmelser till EU:s prospektforordning i avsnitt 17.1).

I paragrafen tas bestimmelserna om forbud mot ett erbjudande av dver-
latbara véardepapper till allmdnheten och upptagande av overlatbara virde-
papper till handel bort. Motsvarande bestimmelser tas in i den nya lagen
med kompletterande bestdmmelser till EU:s prospektforordning (se
forfattningskommentaren till 3 kap. 2 och 3 §§ samma lag i avsnitt 17.1).

1 forsta stycket gors ett tilligg som innebar att tillfélliga férbud mot
uppkdpserbjudanden dven kan meddelas vid misstanke om dvertradelser
av lagen om offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden (jfr
hittillsvarande tredje stycket i friga om permanenta forbud).

Andra stycket motsvarar i huvudsak hittillsvarande 1 d § i fraga om till-
falliga forbud mot marknadsforing av ett offentligt uppkopserbjudande.
Utover det som anges i den paragrafen i dess hittillsvarande lydelse anges
att ett tillfalligt forbud far meddelas vid skélig anledning att anta att
uppkopserbjudandet strider mot bestimmelserna i denna lag eller lagen om
offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden.

Bestammelsen i tredje stycket motsvarar vad som hittills har gillt enligt
forsta stycket for tillfdlliga forbud mot ett uppkdpserbjudande eller mark-
nadsforing av ett sddant. Bestimmelsen innebér att Finansinspektionen
senast efter tio arbetsdagar méste ta stillning till om det finns férutsatt-
ningar for forbudet. Om Finansinspektionen vid den tidpunkten inte har
tillrackligt underlag for att bedoma om uppkopserbjudandet strider mot lag
men det fortfarande finns skélig anledning att anta att det gor det, bor
inspektionen kunna besluta om ett nytt tillfalligt forbud. Hittillsvarande
bestimmelse overfors till 1 d § forsta stycket.

Ovriga dndringar i paragrafen #r endast sprakliga.
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1d§ Finansinspektionen far forbjuda ett offentligt uppkdpserbjudande, om det
strider mot bestimmelserna i denna lag eller lagen (2006:451) om offentliga
uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden.

Finansinspektionen far forbjuda marknadsforing av ett offentligt uppkops-
erbjudande, om uppkdpserbjudandet strider mot denna lag eller lagen om
offentliga uppkopserbjudanden pd aktiemarknaden.

Ett forbud som avses i forsta eller andra stycket ska upphdvas om uppkdps-
erbjudandet inte lingre strider mot bestimmelserna i denna lag eller lagen om
offentliga uppkopserbjudanden pd aktiemarknaden.

Paragrafen innebir att Finansinspektionen far forbjuda ett offentligt upp-
kopserbjudande. Paragrafen har utformats i enlighet med Lagrddets for-
slag. Overviigandena finns i avsnitt 13.3.

Strukturen i paragrafen och i 1 ¢ § &ndras sa att den sa langt som mojligt
foljer den for motsvarande bestdmmelser i lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s prospektférordning (3 kap. 2 och 3 §§ den lagen).
Det innebér att bestimmelserna om férbud mot ett uppkdpserbjudande och
mot marknadsforing av ett sddant samlas i paragrafen medan bestim-
melser om tillfalliga forbud samlas i 1 ¢ § (se forfattningskommentarerna
till 1 ¢ § samt till 3 kap. 2 och 3 §§ lagen med kompletterande bestaimmel-
ser till EU:s prospektforordning i avsnitt 17.1).

I paragrafen tas bestimmelserna om forbud mot marknadsforing av ett
erbjudande av Overlatbara viardepapper till allménheten eller upptagande
av Overlatbara virdepapper till handel bort. Motsvarande bestdmmelser tas
in i den nya lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning (se forfattningskommentaren till 3 kap. 3 § samma lag i avsnitt
17.1).

Forsta stycket motsvarar hittillsvarande 1c¢ § tredje stycket. 1 for-
héllande till den bestimmelsen gors ett tilligg som innebar att ett forbud
kan meddelas dven nir bestimmelserna i lagen om offentliga uppkdps-
erbjudanden péa aktiemarknaden har Gvertrétts (jfr 1 ¢ § forsta stycket i
fraga om tillfélliga forbud).

Andra stycket motsvarar i huvudsak paragrafen i dess hittillsvarande
lydelse i fraga om forbud mot marknadsforing av ett offentligt uppkdps-
erbjudande. Till skillnad fran det som anges i den hittillsvarande bestim-
melsen krévs att uppkopserbjudandet strider mot bestimmelserna i denna
lag eller lagen om offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden for
att ett forbud ska fa meddelas.

Bestaimmelsen i tredje stycket, som &r nytt, innebér att Finansinspek-
tionen ska upphéva ett forbud om uppkdpserbjudandet inte ldngre strider
mot angivna lagar. En budgivare kan begéra att inspektionen ska upphéva
forbudet. Finansinspektionen kan ocksa pa eget initiativ upphéava forbudet,
vilket skulle kunna bli aktuellt t.ex. om inspektionen godkénner en
erbjudandehandling.

Ovriga dndringar i paragrafen #r endast sprakliga.

1h§ Om Finansinspektionen finner att en anmaélan inte har gjorts som uppfyller
de krav som f6ljer av bestimmelserna i Oppenhetsdirektivet, ska inspektionen
underritta den behoriga myndigheten i den stat dér bolaget har sitt site eller, om
bolaget inte har séite i en stat inom EES, den stat som avses i artikel 2.7 i
oppenhetsdirektivet. Finansinspektionen ska ocksa underrétta Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten.



Om en anmélan fortfarande inte gors trots de atgérder som har vidtagits av den
behdriga myndighet som Finansinspektionen har underrittat, och en sadan
anmadlan ska goras enligt en offentlig reglering som bygger pa 6ppenhetsdirektivet
och som har antagits av den stat som avses i forsta stycket, far Finansinspektionen
besluta att den anméilningsskyldige ska anméla innehavet till bolaget och till
Finansinspektionen. Innan atgirden vidtas ska inspektionen underritta den utlédnd-
ska behdriga myndigheten. Finansinspektionen ska ocksa underritta Europeiska
kommissionen och Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten sé snart
som mojligt.

Paragrafen genomfor artikel 26 i Oppenhetsdirektivet. Den innebédr att
Finansinspektionen ska underrétta myndigheter i andra ldnder inom EES
om inspektionen finner att en anméilan av innehav av bl.a. aktier utgivna
av utlindska emittenter inte har gjorts som uppfyller de krav som foljer av
oppenhetsdirektivet. Overvigandena finns i avsnitt 14.7.

Regler om hemmedlemsstat for en emittent med site utanfor EES finns
i artikel 2.1 1 i Sppenhetsdirektivet. Definitionen hinvisade i en tidigare
lydelse av det direktivet till prospektdirektivet. I sin nuvarande lydelse
innehéller definitionen ingen séddan hénvisning. Hanvisningen till pro-
spektdirektivet i forsta stycket ersitts darfor av en hinvisning till den stat
som avses i artikel 2.1 1 i 6ppenhetsdirektivet.

3a§ Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift ska tas ut av den som

1. trots att det finns en skyldighet att uppritta en erbjudandehandling inte
ans6ker om godkinnande enligt 2 kap. 3 § lagen (2006:451) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden,

2. inte ansoker om godkdinnande av ett tilldgg till en erbjudandehandling enligt
2akap. 11§,

3. inte offentliggor en erbjudandehandling enligt 2 a kap. 9 § eller ett tilldigg till
en erbjudandehandling enligt 2 a kap. 11 §,

4. inte 1 ratt tid fullgdér skyldigheten att gora anmaélan till aktiebolaget och
Finansinspektionen enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra stycket, eller

5. inte i rétt tid offentliggor uppgifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket eller 18 §.

Avgiften tillfaller staten.

Paragrafen innehaller bestimmelser om nir Finansinspektionen ska
besluta om sanktionsavgift. Overviigandena finns i avsnitten 5.1 och 13.2.

I forsta stycket tas hittillsvarande punkterna 1-3 bort. Numreringen av
hittillsvarande punkterna 4—7 dndras darfor. De punkter som tas bort géller
overtradelser av bestimmelser om prospekt som upphévs. Bestimmelser
om ndr Finansinspektionen ska besluta om sanktionsavgift for &ver-
tradelser av prospektférordningen tas in i den nya lagen med komplett-
erande bestammelser till EU:s prospektforordning (se forfattnings-
kommentaren till 5 kap. 1-3 §§ samma lag i avsnitt 17.1).

Punkt 2, som &r ny, innebér att sanktionsavgift ska beslutas nér en bud-
givare inte har ansokt om godkdnnande av ett tilldgg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 §. I den paragrafen hénvisas till artikel 23.1 i
prospektforordningen, som anger forutsdttningarna for nér ett tillagg till
en erbjudandehandling ska uppréttas.

I punkt 3 gors ett tilldgg som innebér att Finansinspektionen ska besluta
om en sanktionsavgift nér en budgivare inte har offentliggjort ett tilldgg
till en erbjudandehandling pa rétt sétt. I artikel 23.1 i prospektforordningen
anges att ett tilldgg till ett prospekt ska offentliggoras pa samma sétt som
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ett prospekt, vilket genom hénvisningen i 2 a kap. 11 § alltsé dven géller
for tillagg till erbjudandehandlingar.

3b§ For en Overtriddelse som anges i 3 a § forsta stycket 1-3 ska sanktions-
avgiften faststéllas till lagst 50 000 kronor och hogst 10 miljoner kronor.

For en overtridelse som anges i 3 a § forsta stycket 4 ska sanktionsavgiften
faststéllas till 1agst 15 000 kronor och hogst det hogsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 26 november 2013 i svenska kronor motsvarade
tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska personens omsittning ndrmast foregdende
rdkenskapsar eller, 1 forekommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva,
eller

c) tvd ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av regel-
overtrddelsen, om beloppet gér att faststilla.

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 26 november 2013 i svenska kronor motsvarade
tva miljoner euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av regel-
overtridelsen, om beloppet gér att faststilla.

For en Overtrddelse som anges 1 3 a § forsta stycket 5 ska sanktionsavgiften
faststéllas enligt andra stycket 1.

Om overtrddelsen som anges i 3 a § forsta stycket 4 eller 5 har skett under den
juridiska personens forsta verksamhetsar eller om uppgifter om omséttningen
annars saknas eller ar bristfélliga, far omséttningen uppskattas.

31§ Finansinspektionen far meddela ett beslut om en sanktionsavgift bara om
den som inspektionen avser att ta ut avgiften av har delgetts en upplysning om att
frdgan om sanktionsavgift har tagits upp av inspektionen

1. inom sex ménader fran det att overtrddelsen dgde rum i de fall som avses i
3 a § forsta stycket 1-3, eller

2. inom tva ar fran det att dvertrddelsen dgde rum i de fall som avses i3 a § forsta
stycket 4 eller 5.

3n§ Ensanktionsavgift som har beslutats enligt 3 a § forsta stycket 1-3 faller
bort i den utstrdckning verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet
eller domen fatt laga kraft.

Paragraferna innehéller bestimmelser om sanktionsavgift. Overvigandena
finns 1 avsnitten 5.1 och 13.2.

I paragraferna gors foljdédndringar med anledning av att ndgra punkter
tas bort 1 3 a § och aterstaende punkter i den paragrafen far dndrad num-
rering (se forfattningskommentaren till 3 a §). Andringarna innebir dven
att den ligsta sanktionsavgiften nér ett tilligg till en erbjudandehandling
inte har upprittats eller offentliggjorts &r 50 000 kronor (jfr 3 a § forsta
stycket 2 och 3).

Andringarna i 3 b § andra stycket 1 a och b och 2 a ir endast redak-
tionella.

5§ Finansinspektionen ska i sin tillsynsverksamhet enligt denna lag samarbeta
och utbyta information med utléndska behériga myndigheter och med Europeiska
vérdepappers- och marknadsmyndigheten i den utstrdckning som foljer av 6ppen-
hetsdirektivet.



Paragrafen reglerar Finansinspektionens samarbete och utbyte av informa-
tion med utléindska behdriga myndigheter och Esma. Overviigandena finns
iavsnitt 5.1.

Hanvisningen till prospektdirektivet tas bort (se forfattningskommen-
taren till 1 kap. 1 §). Bestimmelser om Finansinspektionens samarbete och
informationsutbyte med behdriga myndigheter i andra lander inom EES
och Esma pa prospektomréadet finns i prospektforordningen (artiklarna 33
och 34).

5a§ Finansinspektionen far hinskjuta fragor som ror ett forfarande av en annan
behorig myndighet inom EES till Europeiska vardepappers- och marknadsmyndig-
heten for tvistlosning i de fall som framgér av artikel 25.2a i 6ppenhetsdirektivet.

Paragrafen innebar att Finansinspektionen i vissa fall far hianskjuta fragor
som ror ett forfarande av en behdrig myndighet i ett annat land inom EES
till Esma for tvistldsning. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.

Hanvisningen till prospektdirektivet tas bort (se forfattningskommen-
taren till 1 kap. 1 §). Bestimmelser om hénskjutande till Esma av sddana
fragor som avses i paragrafen finns nér det géller prospektforordningen i
den forordningen (artikel 33.5).

Ikrafttridande- och évergingsbestimmelser

1. Denna lag trdder i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om

a) prospekt som har godkédnts fore ikrafttrddandet, till dess att prospektets
giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020,

b) sddana erbjudandehandlingar som avses i 2 a kap. 3 § dér det vederlag som
erbjuds utgors av overlatbara virdepapper som ges ut eller innehas av budgivaren
och som har godkédnts av Finansinspektionen fore ikrafttradandet, till den
22 januari 2020, och

c¢) sédana dokument som enligt 2 bkap. 2§ och 2 ckap. 2 § upprittas vid
fusioner och delningar och som har l&dmnats in for granskning till Finansinspek-
tionen fore ikrafttrddandet, till den 22 januari 2020.

3. Aldre bestimmelser giller i friga om G&vertriddelser som har dgt rum fore
ikrafttradandet.

Overvigandena finns i avsnitt 15.

I punkt 1 anges nir lagen trader i kraft.

Punkt 2 innebér att dldre bestimmelser ska gilla i frdga om vissa pro-
spekt, erbjudandehandlingar och séddana dokument som upprittas vid
fusion och delning.

Av punkt 2 a och b foljer att de upphévda bestimmelserna i denna lag
ska tilldmpas pa prospekt och erbjudandehandlingar dér vederlaget utgors
av Overlatbara virdepapper, vilka har godkénts fore det datum dé prospekt-
forordningen borjar tilldimpas i sin helhet, dvs. den 21 juli 2019 (jfr artikel
46.3 i prospektforordningen). Det géller t.ex. betrdffande skyldigheten att
offentliggora slutliga villkor (2 kap. 17 §) och att uppritta tillagg till
prospekt (2 kap. 34 §). I fraga om prospekt ska detta gilla till dess att
prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020,
beroende pa vad som intréaffar forst. I fraga om erbjudandehandlingar ska
detta gilla senast till den 22 januari 2020.
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Av punkt 2 ¢ foljer att de upphivda bestimmelserna i denna lag ska
tillimpas pa sddana dokument som uppréttas vid fusion och delning som
har ldmnats in for granskning fore det datum da prospektforordningen
borjar tillimpas i sin helhet, dvs. den 21 juli 2019. Detta ska gélla senast
till den 22 januari 2020.

Punkt 3 innebdr att d1dre bestimmelser ska gélla i fraga om overtradelser
som har dgt rum fore ikrafttradandet.

17.3  Forslaget till lag om éndring i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse

1 kap.

7§ Bara ett svenskt eller utlindskt kreditinstitut far driva niringsverksamhet
som har till andamal att ta emot dterbetalningspliktiga medel frén allmédnheten, om
inte annat dr sarskilt foreskrivet.

Forsta stycket géller inte for verksamhet for vilken det ska uppréttas prospekt
enligt Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offentliggéras nér virdepapper erbjuds till allmdnheten
eller tas upp till handel pd en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

Paragrafen innebir att endast banker och kreditmarknadsforetag, och deras
utlindska motsvarigheter, far bedriva niringsverksamhet som har till
dndamal att ta emot inlaning och andra aterbetalningspliktiga medel fran
allméinheten om inte annat #r sirskilt foreskrivet. Overvigandena finns i
avsnitt 14.7.

Andringen i andra stycket ir endast en foljdindring med anledning av
att bestdimmelserna om prospekt utmonstras ur lagen om handel med
finansiella instrument och i stdllet finns i prospektférordningen.

Hanvisningen till EU-férordningen i paragrafen ar utformad pé sa sétt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

Ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelser

1. Denna lag trider i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om verksamhet for vilken det har upprittats
prospekt som har godkénts fore ikrafttradandet till dess att prospektets giltighetstid
har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

Overvigandena finns i avsnitt 15.

I punkt I anges nér lagen tréder i kraft.

Av punkt 2 foljer att dldre bestimmelser ska gélla i friga om undantag
for sddan néringsverksamhet som avses i 1 kap. 7 § andra stycket nér ett
prospekt har godkénts fore lagens ikrafttrddande till dess att prospektets
giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.
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om inléningsverksamhet

1§ Denna lag innehdller bestimmelser om sddan inlaningsverksamhet som
andra foretag @n institut enligt lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti far driva.

Lagen géller inte for inldningsverksamhet for vilken det ska uppréttas prospekt
enligt Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offentliggoras nér véirdepapper erbjuds till allmdnheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

Paragrafen innehaller en bestimmelse om inldningsverksamhet som vissa
foretag far driva. Overviigandena finns i avsnitt 14.7.

Andringen i andra stycket #r endast en foljdindring med anledning av
att bestimmelserna om prospekt utmonstras ur lagen om handel med
finansiella instrument och i stéllet finns i prospektférordningen.

Hanvisningen till EU-férordningen i paragrafen ar utformad pé sa sitt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om verksamhet for vilken det har upprittats
prospekt som har godkénts fore ikrafttradandet till dess att prospektets giltighetstid
har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

Overvigandena finns i avsnitt 15.

I punkt 1 anges nir lagen trader i kraft.

Av punkt 2 foljer att dldre bestimmelser ska gilla i friga om undantag
for sddan nédringsverksamhet som avses i 1 § andra stycket nér ett prospekt
har godkints fore lagens ikrafttradande till dess att prospektets giltighets-
tid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

17.5  Forslaget till lag om éndring 1 aktiebolagslagen
(2005:551)

19 kap.

35§ Vid ett publikt aktiebolags dverltelse av egna aktier pa annat sitt &n som
anges i 32 § tillimpas

1. det som giller vid nyemission av aktier enligt:

11 kap. 2 § forsta stycket om beslutanderitt,

11 kap. 5 § om emissionsbevis m.m.,

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

11 kap. 9 § om forséljning av dverskjutande teckningsrétter,

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

13 kap. 2 § om beslut att avvika fran aktiedgarnas foretradesrétt,

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

13 kap. 6 § om kompletterande information,

13 kap. 7 § om apportegendom och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgranskning,
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13 kap. 9 § om tillhandahallande av forslag till beslut m.m.,

13 kap. 10 § om kallelsens innehall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13 § om hur teckning ska ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av aktier,

13 kap. 31 § forsta stycket om styrelsebeslut under forutsittning av bolags-
stimmans godkédnnande,

13 kap. 35 § om styrelsebeslut enligt bolagsstimmans bemyndigande,

2. det som giller vid nyemission eller 6verlételse av aktier enligt 16 kap., och

3. det som giller om prospekt vid erbjudanden av virdepapper till allménheten
enligt Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offentliggéras nér vardepapper erbjuds till allmdnheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

I fraga om styrelsebeslut under forutséttning av bolagsstimmans godkénnande
géller 13 kap. 31 § andra stycket, 32 och 33 §§ i tillimpliga delar. I fraga om
styrelsebeslut enligt bemyndigande av bolagsstimman géller 13 kap. 36 och 38 §§
i tillampliga delar.

Paragrafen innehéller bestimmelser om det som ska gélla vid ett publikt
aktiebolags dverlatelse av egna aktier. Overvigandena finns i avsnitt 14.7.

Andringen i forsta stycket 3 ir endast en foljdindring med anledning av
att bestimmelserna om prospekt utmonstras ur lagen om handel med
finansiella instrument och i stéllet finns i prospektférordningen. Termen
finansiellt instrument ersétts med termen vérdepapper i enlighet med
tillimpningsomradet for prospektférordningen (se artiklarna 1.1 och 2 a i
prospektforordningen).

Ovriga #ndringar i paragrafen ir endast sprakliga.

Héanvisningen till EU-férordningen i paragrafen ar utformad pa sa sétt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

29 kap.

1§ Enstiftare, styrelseledamot eller verkstéllande direktdr som nér han eller hon
fullgdr sitt uppdrag uppsétligen eller av oaktsamhet skadar bolaget ska ersitta
skadan. Detsamma giller nir skadan tillfogas en aktiedgare eller ndgon annan
genom Overtrddelse av denna lag, tillimplig lag om arsredovisning eller bolags-
ordningen.

Om bolaget har uppréttat ett prospekt enligt Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129, ett sadant dokument som avses i artikel 1.4 g och 1.5
forsta stycket f i samma forordning eller en erbjudandehandling som avses i
2 a kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument, giller det som
ségs i forsta stycket andra meningen dven skada som tillfogas genom &vertriadelse
av ndmnda forordning eller 2 akap. namnda lag i frdga om informationen i
prospekt, utformningen av dessa, inforlivande genom hénvisning samt offentlig-
gorande av prospekt och spridning av annonser.

Paragrafen innehaller bestimmelser om skadestind. Overvigandena finns
i avsnitt 14.3.

1 andra stycket gors foljdandringar eftersom bestimmelser om prospekt
utmonstras ur lagen om handel med finansiella instrument och i stillet
finns i prospektférordningen. Detsamma giller for bestimmelser om
sadana dokument som upprittas vid ett offentligt uppkdpserbjudande, en



fusion eller en delning nir offentliggdrandet av dokumentet medfor att ett
prospekt inte behover offentliggoras (artikel 1.4 f och g samt 1.5 forsta
stycket e och i prospektforordningen, se avsnitt 13.1).

14 kap. 2 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning finns en bestimmelse om ansvaret for brister i sammanfatt-
ningen i ett prospekt, se forfattningskommentaren till den bestimmelsen i
avsnitt 17.1.

Héanvisningen till EU-férordningen i paragrafen ar utformad pé sa sétt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

17.6  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

1 kap.

4a§ Idennalag betyder

direktivet om marknader for finansiella instrument. Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, i
lydelsen enligt Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2016/1034,

krishanteringsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU av
den 15 maj 2014 om inrédttande av en ram for aterhdmtning och resolution av
kreditinstitut och vérdepappersforetag och om é&ndring av rédets direktiv
82/891/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2001/24/EG,
2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU
och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och radets forordningar (EU) nr
1093/2010 och (EU) nr 648/2012, i den ursprungliga lydelsen,

marknadsmissbruksférordningen: Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknads-
missbruksférordning) och om upphédvande av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG,

prospektforordningen: Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juli 2017 om prospekt som ska offentliggoras ndr virde-
papper erbjuds till allmdnheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv 2003/71/EG,

tillsynsforordningen: Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappers-
foretag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012,

oppenhetsdirektivet. Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av
den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angdende upplysningar
om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och
om édndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/50/EU.

Paragrafen innehéller bendmningar av olika EU-réttsakter i bokstavs-
ordning. Overvigandena finns i avsnitt 14.7.

En bendmning av prospektforordningen infors i paragrafen. Hanvis-
ningar till forordningen finns i bestimmelserna om mdjligheten att
registrera en MTF-plattform som tillvixtmarknad for sma och medelstora
foretag (11 kap. 13 §), mojligheten att ta upp finansiella instrument till
handel pa en reglerad marknad (13 kap. 3 §), skyldigheten att offentliggtra

Prop. 2018/19:83

191



Prop. 2018/19:83

192

delérsrapporter (16 kap. 5 §) och Finansinspektionens befogenhet att
besluta om handelsstopp (22 kap. 1 §).

Hianvisningen till prospektforordningen i paragrafen dr utformad pa sa
sétt att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen,
s.k. dynamisk hénvisning.

11 kap.

13§ Ett virdepappersinstitut som driver en MTF-plattform fir anséka hos
Finansinspektionen om att fa plattformen registrerad som en tillvixtmarknad for
smé och medelstora foretag. Finansinspektionen ska bifalla ansékan om

1. minst 50 procent av de emittenter vars finansiella instrument tas upp till
handel pa plattformen 4r sma och medelstora foretag,

2. det finns lampliga kriterier for upptagande av finansiella instrument till handel
pa plattformen,

3. det finns tillricklig information offentliggjord for att géra det mojligt for
investerare att fatta ett vilgrundat beslut om att investera eller inte investera i de
finansiella instrumenten, antingen i form av ett prospekt enligt prospektférord-
ningen eller, om ett prospekt inte krévs, ett upptagandedokument,

4. det finns dndamalsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell rapportering
frén emittenterna,

5. emittenterna och personer som har ledande stéllning hos dem samt nérstdende
till emittenterna och personer som har ledande stillning hos emittenterna uppfyller
kraven i marknadsmissbruksforordningen,

6. tillsynsinformation som ror emittenterna lagras och sprids till allmédnheten,
och

7. det finns effektiva system och kontroller som syftar till att forhindra och upp-
tdcka marknadsmissbruk i enlighet med kraven i marknadsmissbruksférordningen.

Paragrafen innehdller bestimmelser om mojligheten att registrera en
MTF-plattform som tillvixtmarknad for smad och medelstora foretag.
Overvigandena finns i avsnitt 14.7.

Andringen i punkt 3 ir endast en foljdindring med anledning av att
bestimmelserna om prospekt utmonstras ur lagen om handel med finan-
siella instrument och i stéllet finns i prospektforordningen.

13 kap.

3§ Finansiella instrument far tas upp till handel pa en reglerad marknad genom
att borsen, efter provning enligt 15 kap. 2 §, beslutar om upptagande till handel.

Om det finns en skyldighet enligt prospektforordningen att upprétta ett prospekt,
fér handel med instrumentet inte inledas forrdn

1. prospektet har godkints och registrerats hos Finansinspektionen eller
inspektionen har fatt en anmdlan enligt artikel 25 i den forordningen, och

2. prospektet har offentliggjorts enligt forordningen.

Paragrafen innehéller bestimmelser om nér finansiella instrument far tas
upp till handel pa en reglerad marknad. Overviigandena finns i avsnitt 14.7.

Andringen i andra stycket ir endast en foljdindring med anledning av
att bestimmelserna om prospektskyldighet utmonstras ur lagen om handel
med finansiella instrument och i stéllet finns i prospektférordningen.



16 kap.

5§ En utgivare av aktier eller av obligationer eller andra 6verlatbara skuld-
forbindelser som inte dr av sadant slag som anges i 18 kap. 2 § forsta stycket 1 ska
offentliggdra en delarsrapport for rdkenskapsérets forsta sex manader (halvérs-
rapport). Halvérsrapporten ska offentliggéras sé snart som mdjligt och senast tva
manader efter rapportperiodens utgang.

Forsta stycket gdller inte om utgivaren har offentliggjort ett universellt
registreringsdokument som uppfyller de krav som framgar av artikel 9.12 andra
stycket i prospektforordningen.

Paragrafen innechaller bestimmelser om offentliggérande av halvars-
rapporter. Overviigandena finns i avsnitt 14.6.

1 forsta stycket gors en spraklig justering.

L andra stycket, som &r nytt, infors ett undantag for emittenter som enligt
prospektforordningen (artikel 9.12 andra stycket) offentliggdr ett univer-
sellt registreringsdokument med information som é&r likvirdig den i en
halvarsrapport. Enligt prospektférordningen ska en emittent som har
offentliggjort ett sddant dokument senast tre ménader efter rapporttidens
utgéng anses ha uppfyllt den skyldighet att offentliggdra en halvarsrapport
som foljer av 6ppenhetsdirektivet.

22 kap.

1§ Finansinspektionen ska, efter en underrittelse om handelsstopp enligt
11 kap. 12 § fjarde stycket eller 13 kap. 7 a § fjarde stycket, sa snart det kan ske
besluta om handelsstoppet ska bestd, om det berott pa

1. misstidnkt marknadsmissbruk,

2. ett uppkopserbjudande,

3. att investerarna inte i tillrdcklig omfattning har tillgang till information om
emittenten eller det finansiella instrumentet, eller

4. att emittentens stdllning dr sadan att handeln skulle skada investerarnas
intressen.

Finansinspektionen fér, utan foregadende beslut av en bors eller ett vérde-
pappersinstitut, besluta om handelsstopp pa sddan grund som anges i forsta stycket.

1 lagen (2019:000) med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning finns ytterligare bestimmelser om rdtt for Finansinspektionen att
besluta om handelsstopp i vissa fall.

Paragrafen innehéller bestimmelser om Finansinspektionens beslut om
avbrytande av handel med finansiella instrument (handelsstopp). Over-
vigandena finns i avsnitt 7.6.

I forsta stycket infors i en ny punkt, punkt 4, en mojlighet for Finans-
inspektionen att stoppa handeln pa den grunden att emittentens stillning
ar sadan att handeln skulle skada investerarnas intressen (artikel 32.1
forsta stycket m i prospektforordningen). Det kan t.ex. handla om nér
emittentens ekonomiska stillning forsdmras sé att det foreligger risk for
konkurs (se prop. 2004/05:158 s. 139). En sadan grund for handelsstopp
fanns tidigare i paragrafen men togs bort i samband med genomfGrandet
av MiFID II (se samma prop. s. 139 f. och prop. 2016/17:162 s. 492 och
737).

I tredje stycket, som ar nytt, inférs en upplysningsbestimmelse. Den
avser bestimmelserna om handelsstopp i 3 kap. 5 och 6 §§ lagen med
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ser artikel 32.1 forsta stycket g och h i prospektférordningen (se forfatt-
ningskommentaren till den paragrafen i avsnitt 17.1).

Ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelser

1. Denna lag triader i kraft den 21 juli 2019.

2. Prospekt som fore ikrafttridandet har offentliggjorts enligt 2 kap. lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument ska vid tillimpningen av
11 kap. 13 § 3 anses vara offentliggjorda enligt prospektforordningen.

Overvigandena finns i avsnitt 15.

I punkt I anges nér lagen trader i kraft.

Av punkt 2 foljer att vid tillimpningen av 11 kap. 13 § 3 ska prospekt
som har offentliggjorts enligt dldre bestimmelser anses vara offentlig-
gjorda enligt prospektforordningen (jfr artikel 46.3 i prospektférord-
ningen).

17.7  Forslaget till lag om dndring i
marknadsforingslagen (2008:486)

1§ Denna lag har till syfte att frimja konsumenternas och niringslivets intressen
i samband med marknadsforing av produkter och att motverka marknadsforing
som &r otillborlig mot konsumenter och naringsidkare.

Bestdmmelser om marknadsféring finns bl.a. i

— socialforsdkringsbalken,

— sjolagen (1994:1009),

—lagen (1995:1571) om insédttningsgaranti,

—lagen (1996:1006) om valutavixling och annan finansiell verksamhet,

—lagen (1996:1118) om marknadsforing av kristallglas,

—lagen (1999:158) om investerarskydd,

—lagen (2002:562) om elektronisk handel och andra informationssamhéllets
tjénster,

— lagen (2004:46) om virdepappersfonder,

—lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,

— prisinformationslagen (2004:347),

—lagen (2005:59) om distansavtal och avtal utanfor affarslokaler,

— forsékringsavtalslagen (2005:104),

—lagen (2006:484) om franchisegivares informationsskyldighet,

—lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

—lagen (2010:510) om lufttransporter,

—radio- och tv-lagen (2010:696),

—lagen (2010:751) om betaltjénster,

— alkohollagen (2010:1622),

— konsumentkreditlagen (2010:1846),

—lagen (2011:914) om konsumentskydd vid avtal om tidsdelat boende eller
langfristig semesterprodukt,

—lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder,

—lagen (2013:1054) om marknadsforing av modersmjolksersittning och
tillskottsnéring,

—lagen (2014:1344) med kompletterande bestimmelser till EU:s tag-, fartygs-
och busspassagerarforordningar,

—lagen (2015:671) om alternativ tvistlosning i konsumentforhéllanden,

194



— lagen (2015:953) om kollektivtrafikresenirers rattigheter,

—lagen (2016:415) om formedlingsavgifter for kortbaserade betalnings-
transaktioner,

—lagen (2016:915) om krav pa installationer for alternativa drivmedel,

— spellagen (2018:1138),

— paketreselagen (2018:1217),

—lagen (2018:1219) om forsékringsdistribution,

— lagen (2018:2088) om tobak och liknande produkter,

—lagen (2019:000) med kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om
gransoverskridande paketleveranstjénster, och

—lagen (2019:000) med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning.

Paragrafen innehéller bestimmelser om lagens syfte och tillimpnings-
omrade. Overviigandena finns i avsnitt 7.5.

I forsta stycket anges att lagen syftar till att frimja konsumenters och
néringsidkares intressen vid marknadsforing av produkter och till att mot-
verka otillborlig marknadsforing.

1 andra stycket finns en upprakning av andra lagar som ocksé innehaller
bestimmelser om marknadsforing. I uppriakningen gors ett tilldgg av lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning (se 1 kap.
3 § den lagen och forfattningskommentaren till den paragrafen i avsnitt
17.1).

17.8  Forslaget till lag om dndring 1 offentlighets-
och sekretesslagen (2009:400)

30 kap.

4b§ Sekretess giller i en statlig myndighets verksamhet som bestar i tillstands-
givning eller tillsyn med avseende pa bank- och kreditvdasendet, vardepappers-
marknaden eller forsdkringsvdsendet for uppgift i en anmélan eller utsaga om
overtrddelse av bestimmelse som géller for den som myndighetens verksamhet
avser, om uppgiften kan avsldja anmailarens identitet.

Sekretess giller i en statlig myndighets verksamhet enligt lagen (1998:1479) om
vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument, lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, lagen (2017:317) med kompletterande bestimmelser
till EU:s forordning om faktablad for Priip-produkter, lagen (2018:1219) om
forsakringsdistribution eller lagen (2019:000) med kompletterande bestimmelser
till EU:s prospektforordning for uppgift om en enskilds personliga och ekonomis-
ka forhallanden i en anmélan eller utsaga, om

1. anmélan eller utsagan avser en dvertrddelse av bestimmelse i lag eller annan
forfattning som géller for

a) virdepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet,

b) verksamhet i vérdepappersinstitut, bdrser och leverantdrer av data-
rapporteringstjénster,

c¢) den som utvecklar, ger rad om eller siljer en Priip-produkt,

d) forsdkringsdistributorers verksambhet, eller

e) den som omfattas av Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggoras ndr vdrde-
papper erbjuds till allmdnheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv 2003/71/EG, och
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2. uppgiften kan avsldja den anméildes identitet och det inte stér klart att upp-
giften kan rdjas utan att denne lider skada eller men.

Sekretessen enligt andra stycket géller inte beslut om sanktioner eller sanktions-
forelagganden.

For uppgift i en allmén handling géller sekretessen i hogst femtio ar.

Paragrafen reglerar sekretess i en statlig myndighets verksamhet for upp-
gift i en anmilan eller utsaga om dvertradelse av bestimmelse som géller
for verksamhet pé finansmarknadsomradet. I paragrafen finns bestimmel-
ser om sekretess till skydd for uppgifter som kan avsloja dels anmélarens,
dels den anmélda personens identitet i viss verksamhet hos Finansinspek-
tionen. Paragrafen &ndras med anledning av artikel 41.2 ¢ i prospekt-
forordningen. Overvigandena finns i avsnitt 11.4.

1 andra stycket 1 infors ett nytt led, led e, for att uppfylla prospektforord-
ningens krav pa sekretess nér det géller den anmildes identitet. Bestim-
melsen avser Finansinspektionens tillsyn enligt de uppriaknade lagarna, till
vilka lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektfoérord-
ning laggs till. Sekretesskyddet géller for den fysiska person som utpekas
i en anmaélan eller utsaga. Tilldgget innebér att bestimmelsen &ven géller
i friga om uppgifter i en anmilan eller utsaga som avser en overtradelse
av bestdmmelse i lag eller annan forfattning som géller f6r den som om-
fattas av prospektforordningen.

Hanvisningen till EU-férordningen i paragrafen dr utformad pé sa sétt
att den avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k.
dynamisk hénvisning.

17.9  Forslaget till lag om éndring i lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder

16 kap.

3§ Om Finansinspektionen i ett drende om registrering enligt artikel 14 eller
14a i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 345/2013 eller artikel 15
eller 15a i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 346/2013 inte
meddelar beslut inom tvd manader frdn det att ansékan gavs in, ska inspektionen
underritta sékanden om skélen for detta. Sokanden far direfter begdra forklaring
av domstol att drendet onddigt uppehdalls.

En begdran om forklaring ska goras hos allmdn forvaltningsdomstol.
Provningstillstand krdvs vid éverklagande till kammarritten.

Om Finansinspektionen inte har meddelat beslut som avses i forsta stycket inom
tvd mdnader fran det att en forklaring har limnats, ska ansokan anses ha avslagits.

Paragrafen, som &r ny, infors till f6ljd av artikel 14b i forordningen om
europeiska riskkapitalfonder och artikel 15b i férordningen om europeiska
fonder for socialt foretagande. Den innehaller en bestimmelse om s.k.
drojsmélstalan. Paragrafen ar utformad delvis efter forebild av 2 §.
Overvigandena finns i avsnitt 9.2.

Sokanden i ett &rende om registrering enligt artikel 14 eller 14a i forord-
ningen om europeiska riskkapitalfonder eller artikel 15 eller 15a i férord-
ningen europeiska fonder for socialt foretagande far enligt forsta stycket
begira forklaring av domstol att drendet onddigt uppehalls. Ordningen



med drjsmélstalan, som numera finns i forvaltningslagen (2017:900), har
tidigare inforts i den svenska lagstiftningen for sddana fall dir det i EU-
rattsakter stills upp krav pa att dven uteblivet beslut i vissa fall ska kunna
foranleda domstolsprovning (se prop. 2002/03:150 s. 184). En sédan
forklaring far begiras om Finansinspektionen inte fattar beslut inom tva
ménader. Om tidsfristen har 16pt ut ska Finansinspektionen underritta
sokanden om skalet for drojsmalet. Enligt EU-forordningarna ska beslut
om registrering fattas inom tvd ménader fran det att alla uppgifter har
lamnats som ska ldmnas enligt forordningarna. Finansinspektionen kan
saledes begira kompletterande uppgifter inom tvamanadersfristen. Den
provning som domstolen gor handlar i princip endast om att drendet &r
fardigt for avgoérande och att samtliga handlingar och uppgifter som
behdvs som underlag for beslutet har lamnats in. En begéran om forklaring
kan dérfor vara aktuell om Finansinspektionen inte begér kompletteringar
inom tvdmanadersfristen.

En begiran om forklaring ska, enligt andra stycket, goras hos allmin
forvaltningsdomstol. Forvaltningsréttens beslut far i sin tur 6verklagas till
kammarritten, vilket krdver provningstillstand.

Enligt tredje stycket ska en ansdkan anses ha avslagits om Finansinspek-
tionen trots fOrvaltningsrittens forklaring inte fattar beslut inom
tvd manader. Forst da kan sokanden 6verklaga och fa en provning i sak.

Héanvisningarna till EU-férordningarna i paragrafen ar utformade pé sa
sdtt att de avser forordningarna i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen,
s.k. dynamiska hénvisningar.

17.10  Forslaget till lag om éndring 1 lagen
(2016:1306) med kompletterande bestimmelser
till EU:s marknadsmissbruksforordning

2 kap.

2a§ Regeringen eller den myndighet som regeringen bestdmmer far meddela
[foreskrifter om pa vilket sprak insiderinformation ska offentliggéras.

Paragrafen, som ir ny, innehéller ett bemyndigande. Overvigandena finns
1 avsnitt 14.5.

Artikel 17 i marknadsmissbruksférordningen innehaller bestimmelser
om offentliggérande av insiderinformation. Med stéd av bemyndigandet i
paragrafen kan foreskrifter meddelas om pé vilket sprék insiderinforma-
tion ska offentliggoras. Sddana foreskrifter kommer delvis att genomfora
artikel 20 i dppenhetsdirektivet.
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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2017/1129
av den 14 juni 2017

om prospekt som ska offentliggdras nir virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel
pé en reglerad marknad, och om upphivande av direktiv 2003/71/EG

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter dversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande (%),

efter att ha hort Regionkommittén,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (), och

av foljande skal:

(1) Denna forordning utgor ett viktigt steg mot fullbordandet av kapitalmarknadsunionen enligt kommissionens
meddelande av den 30 september 2015 med titeln Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion. Syftet med
kapitalmarknadsunionen dr att hjilpa foretagen att fa tillgdng till mer diversifierade kapitalkillor dverallt inom
Europeiska unionen (nedan kallad unionen), fi marknaderna att fungera mer effektivt och ge investerare och sparare
ytterligare mojligheter att anvinda sina pengar pé ett mer effektivt sitt for att stirka tillvixten och skapa

arbetstillfallen.

(2) T Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG (*) faststilldes harmoniserade principer och regler for
prospekt som ska upprittas, godkidnnas och offentliggéras nir virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad. Med anledning av lagstiftnings- och marknadsutvecklingen sedan det direktivet

tridde i kraft, bor det upphdvas och ersittas med denna forordning.

(3)  Offentliggérande av information vid erbjudanden av virdepapper till allminheten eller upptagande av virdepapper
till handel pd en reglerad marknad ar avgorande for att skydda investerare genom att informationsasymmetrier
mellan dem och emittenterna undanrojs. En harmonisering av offentliggorandet gor det mojligt att inrdtta ett
grinsoverskridande system for Europapass som underldttar den inre marknadens effektiva sitt att fungera for ett

stort antal olika slag av virdepapper.

4) Olika tillvigagangssitt skulle resultera i en fragmenterad inre marknad, eftersom emittenter, erbjudare och personer
som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad skulle omfattas av olika regler i olika medlemsstater
och prospekt som godkinns i en medlemsstat skulle kunna forhindras frén att anvindas i andra medlemsstater. I
avsaknad av en harmoniserad ram for att sakerstilla enhetligt offentliggérande och Europapassets korrekta funktion
inom unionen ar det dérfor sannolikt att skillnaderna i medlemsstaternas lagstiftningar skulle skapa hinder for en
smidigt fungerande inre marknad for virdepapper. For att se till att den inre marknaden fungerar vil och forbittra
forhallandena for dess sitt att fungera, sirskilt ndr det galler kapitalmarknaderna, och for att garantera en hog nivé av

konsument- och investerarskydd ar det lampligt att inrétta ett regelverk for prospekt pd unionsniva.

EUT C 195, 2.6.2016, s. 1.
EUT C 177, 18.5.2016, s. 9.
Europaparlamentets stindpunkt av den 5 april 2017 (innu ¢j offentliggjord i EUT) och rédets beslut av den 16 maj 2017.

3

S.

Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggoras nir
virdepapper erbjuds till allminheten eller tas upp till handel och om édndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003,
64).
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©)

(6)

1)

For att kunna sikerstilla att de bestimmelser genom vilka det direkt infors skyldigheter for personer som deltar i
erbjudanden av virdepapper till allmidnheten och i upptagande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad
tillimpas pé ett enhetligt sitt i hela unionen ér det lampligt och nodvindigt att reglerna for offentliggérande av
information nir virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad har formen av
en forordning. Eftersom en rittslig ram for tillhandahéllande av prospekt nodvandigtvis medfor atgarder med exakta
krav for alla olika aspekter av prospekten, kan dven sma avvikelser i tillviigagdngssittet for en av dessa aspekter leda
till betydande hinder for grinsoverskridande erbjudanden av virdepapper, noteringar pé flera reglerade marknader
och unionens konsumentskyddsregler. Dirfér bor anvindningen av en férordning, som ar direkt tillimplig utan att
det krivs nationell lagstiftning, minska risken for att olikartade dtgdrder vidtas pd nationell nivd och bér sikerstilla
ett konsekvent tillvigagingssitt och storre rittssikerhet samt undvika sidana betydande hinder. En férordning
kommer éven att stirka fortroendet for marknadernas transparens i hela unionen samt minska regleringssystemens
komplexitet och foretagens kostnader for sokningar och for efterlevnad av bestimmelserna.

Utvirderingen av Europaparlamentets och radets direktiv 2010/73/EU (') har visat att vissa 4ndringar som infordes
genom det direktivet inte har uppfyllt sina ursprungliga syften och att ytterligare dndringar av prospektregelverket i
unionen dr nodvindiga for att forenkla och forbittra tillimpningen, oka effektiviteten samt stirka unionens
internationella konkurrenskraft och darigenom bidra till att minska de administrativa bordorna.

Syftet med denna forordning dr att sikerstdlla investerarskydd och marknadseffektivitet, samtidigt som den inre
kapitalmarknaden stirks. Tillhandahéllande av information som med hinsyn till emittentens och virdepapperens art
ar nodvindig for att investerarna ska kunna fatta ett vilavvigt investeringsbeslut sikerstiller, tillsammans med
uppféranderegler, skydd av investerarna. Denna information bidrar ocksd till att 6ka fortroendet for virdepapper och
gynnar sledes virdepappersmarknadernas utveckling och sitt att fungera. Informationen bor goras tillganglig
genom offentliggérande av ett prospekt.

De informationskrav som anges i denna férordning forhindrar inte att en medlemsstat, en beh6rig myndighet eller
en bors, genom sitt regelverk, infor andra sirskilda krav avseende upptagandet till handel av virdepapper pé en
reglerad marknad, i synnerhet avseende foretagsstyrning. Sddana krav bor inte direkt eller indirekt begrinsa
innehéllet i samt upprittandet och spridningen av ett prospekt som godkénts av en behorig myndighet.

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

For att sikerstilla investerarskydd bor skyldigheten att offentliggora ett prospekt tillimpas pd bade aktierelaterade
och icke-aktierelaterade virdepapper som erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel pé reglerade marknader.
Vissa av de virdepapper som omfattas av denna forordning ger innehavaren ritt att forvirva overldtbara
virdepapper eller att erhélla ett kontantbelopp genom en kontantavrakning som ska faststdllas med hinsyn till andra
instrument, framfér allt overldtbara virdepapper, valutor, rintesatser eller rinteavkastning, rdvaror eller andra index
eller métt. Denna forordning omfattar sirskilt aktiewarranter (warrants), warranter (covered warrants), fore-
tagscertifikat, depabevis och konvertibla skuldebrev, sisom virdepapper som dr konvertibla nir investeraren sd
onskar.

For att sikerstilla att prospektet godkinns och beviljas Europapass och for att sikerstilla att efterlevnaden av denna
forordning Gvervakas, behover en behorig myndighet identifieras for varje prospekt. Foljaktligen bor det i denna
forordning tydligt faststillas vilken hemmedlemsstat som ér bést limpad att godkénna prospekt.

Europaparlamentets och rddets direktiv 2010/73/EU av den 24 november 2010 om éndring av direktiv 2003/71/EG om de
prospekt som ska offentliggéras nir virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och av direktiv 2004/109/EG om
harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pd en reglerad
marknad (EUT L 327, 11.12.2010, s. 1).
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(12)  Kostnaden for att uppritta ett prospekt i enlighet med denna férordning for erbjudanden av virdepapper till
allménheten med ett sammanlagt belopp i unionen som understiger 1 000 000 EUR ir sannolikt oproportionell i
forhéllande till de medel erbjudandet forvintas tillféra. Det dr ddrfor lampligt att skyldigheten att uppritta prospekt
enligt denna férordning inte bor gilla for erbjudanden i sé liten skala. Medlemsstaterna bor inte utvidga skyldigheten
att uppritta ett prospekt i enlighet med denna férordning till att omfatta erbjudanden av virdepapper till
allménheten med ett sammanlagt belopp under det troskelvirdet. Medlemsstaterna bor dock kunna faststilla andra
informationskrav pd nationell nivd, i den médn dessa krav inte utgor en oproportionell eller onddig borda i
forhéllande till sddana erbjudanden av virdepapper.

(13)  Med tanke pd finansmarknadernas varierande storlek inom unionen, 4r det limpligt att ge medlemsstaterna
mojlighet att undanta erbjudanden av virdepapper till allmanheten som inte 6verstiger 8 000 000 EUR frén det krav
pé att offentliggora ett prospekt som faststills i denna forordning. Medlemsstaterna bér sirskilt vara fria att i sin
nationella ritt ange ett troskelvirde mellan 1 000 000 EUR och 8 000 000 EUR, uttryckt som det sammanlagda
beloppet for erbjudandet i unionen under en tolvménadersperiod, under vilket troskelvirde undantaget bor vara
tillimpligt, med hénsyn till den nivd pa det inhemska investerarskyddet som de finner lamplig. Sddana undantagna
erbjudanden av virdepapper till allminheten bor dock inte omfattas av reglerna for Europapass enligt denna
forordning. Under detta troskelvirde bor medlemsstaterna dock kunna faststilla andra informationskrav pd nationell
nivd, i den man dessa krav inte utgor en oproportionell eller onddig borda i férhallande till sddana undantagna
erbjudanden av virdepapper. Inget i denna férordning bér hindra dessa medlemsstater fran att infora regler pd
nationell nivd som tillater att operatorer av multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar) faststaller innehallet i
det upptagandedokument som en emittent 4r dlagd att uppritta da dess virdepapper for forsta gangen tas upp till
handel eller metoderna for dess éversyn.

(14)  Blotta upptagandet av virdepapper till handel pa en MTF-plattform eller offentliggérande av kop- och siljbud bor
inte i sig betraktas som ett erbjudande av virdepapper till allmanheten och omfattas darfor inte av skyldigheten att
uppritta ett prospekt enligt denna forordning. Ett prospekt bor endast krivas om dessa situationer &tfoljs av ett
meddelande som utgor ett erbjudande av virdepapper till allménheten enligt definitionen i denna forordning.

(15)  Om erbjudanden av virdepapper endast riktas till en begrinsad krets investerare som inte ir kvalificerade
investerare, utgor uppréttandet av ett prospekt en oproportionell borda, med tanke pé att erbjudandet riktas till fa
personer, och ett prospekt bor dirfor inte krévas i dessa fall. Detta skulle t.ex. gilla for erbjudanden fran ett foretags
ledning som riktas till ett begrinsat antal sliktingar eller personliga bekanta.

(16)  Denna forordning bor i tillimpliga fall tolkas pé ett sitt som stimmer 6verens med Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/25/EG (') inom ramen for offentliga uppkdpserbjudanden, fusioner och andra transaktioner som
paverkar dgandet eller kontrollen av foretag.

(17)  Att uppmuntra styrelseledaméter och anstéllda att inneha virdepapper i det egna foretaget kan inverka positivt pa
foretagsstyrningen och bidra till att skapa langsiktigt mervirde genom att frimja de anstilldas engagemang och
kinsla av egenansvar, bringa aktiegarnas och de anstilldas intressen nirmare varandra och ge de anstillda
investeringsmajligheter. Att de anstillda dger en del av foretaget ar sirskilt viktigt i smd och medelstora foretag, dir
enskilda anstillda sannolikt spelar en viktig roll for foretagets framgéng. Darfor bor det inte finnas skyldighet att
offentliggora ett prospekt for erbjudanden som gérs inom ramen for program for aktier riktade till anstallda inom
unionen, under forutsittning att ett dokument tillhandahdlls med information om vérdepapperens antal och art
samt om orsaken till och de niarmare formerna for erbjudandet eller tilldelningen, for att sikerstilla investerarskydd.
For att sikerstilla lika tillgdng till program for aktier riktade till anstillda for alla styrelsemedlemmar och anstillda,
oberoende av om arbetsgivaren ar etablerad inom eller utanfér unionen, bér inget beslut om likvardighet for
tredjelandsmarknader lingre krivas, under forutsittning att denna information gors tillganglig. P4 sd sitt kommer
alla deltagare i program for aktier riktade till anstdllda att dtnjuta lika behandling och fa samma information.

(18)  Emissioner med utspidningseffekt av aktier eller virdepapper som ger dtkomst till aktier ar ofta transaktioner med
en betydande inverkan pd emittentens kapitalstruktur, framtidsutsikter och finansiella situation, vilket innebir att
den information som ges i ett prospekt 4r nddvandig. Om en emittent har aktier som redan ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad, bor ett prospekt ddremot inte krivas for eventuellt efterfoljande upptagande av aktier av

" Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkopserbjudanden (EUT L 142, 30.4.2004, s. 12).
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samma kategori till handel pd samma reglerade marknad, inklusive nir sddana aktier uppkommer efter konvertering
eller utbyte av andra virdepapper eller efter utévande av rittigheter som ar férenade med andra virdepapper, under
forutsittning att dessa nyligen upptagna aktier utgor ett begransat antal i forhallande till aktier av samma kategori
som redan upptagits till handel pd samma reglerade marknad, sévida inte ett sddant upptagande 4r kombinerat med
ett erbjudande av virdepapper till allminheten som omfattas av denna férordnings tillimpningsomrdde. Samma
princip bor tillimpas mer generellt pd virdepapper som ér utbytbara mot virdepapper som redan tagits upp till
handel pé en reglerad marknad.

Denna forordning péverkar inte tillimpningen av de lagar och andra forfattningar som antagits i enlighet med
Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/59/EU (') med anknytning till resolution av kreditinstitut, sarskilt
artiklarna 53.2, 59.2, 63.1 och 63.2, i de fall dir det inte finns ndgon skyldighet att offentliggéra prospekt.

Undantag frén skyldigheten att offentliggora prospekt enligt denna férordning bér kunna kombineras, i de fall d&
villkoren for dessa undantag ar uppfyllda samtidigt for ett erbjudande av virdepapper till allminheten och/eller ett
upptagande till handel pa en reglerad marknad. Om till exempel ett erbjudande riktas samtidigt till kvalificerade
investerare, till icke-kvalificerade investerare som dtar sig att investera minst 100 000 EUR var, till anstillda hos
emittenten och dessutom till ett begrinsat antal icke-kvalificerade investerare som inte overstiger det antal som
faststills i denna forordning, bor det erbjudandet vara undantaget fran skyldigheten att offentliggéra prospekt.

For att sakerstilla att marknaden i grossistledet for aktorer for icke-aktierelaterade vardepapper ér vilfungerande och
6ka marknadslikviditeten 4r det viktigt att faststilla en specifik forenklad behandling for icke-aktierelaterade
virdepapper som tas upp till handel pé en reglerad marknad och ir utformade for kvalificerade investerare. Denna
forenklade behandling bor omfatta mindre betungande minimikrav pa information dn de krav som giller for icke-
aktierelaterade virdepapper som erbjuds till icke-professionella investerare, avsaknad av krav pd att en
sammanfattning ska ingd i prospektet och flexiblare sprdkkrav. Denna forenklade behandling bor i forsta hand
vara tillimplig pa icke-aktierelaterade virdepapper, oavsett nominellt virde, som endast handlas pd en reglerad
marknad eller ett sirskilt segment dirav, till vilket endast kvalificerade investerare kan fa tilltride f6r handel med
sddana virdepapper och i andra hand pa icke-aktierelaterade virdepapper med ett nominellt virde per enhet pd
minst 100000 EUR, vilket aterspeglar den hogre investeringskapaciteten for de investerare som berdrs av
prospektet. Aterforsiljning till icke-kvalificerade investerare bor inte vara tillaten for icke-aktierelaterade virdepapper
som endast handlas pa en reglerad marknad eller ett sirskilt segment dirav, till vilka endast kvalificerade investerare
kan ha tillgdng i syfte att handla med sddana virdepapper, om inte ett prospekt som ér lampligt for icke-kvalificerade
investerare upprittas i enlighet med denna forordning. Darfor dr det nddvindigt att marknadsaktérerna vid
upprittande av sidana reglerade marknader eller ett sarskilt segment darav inte tilldter direkt eller indireke tilltrade
for icke-kvalificerade investerare till den reglerade marknaden eller det sirskilda segmentet.

Om virdepapper tilldelas utan att mottagaren har en individuell valméjlighet, inklusive vid tilldelningar av
virdepapper utan rittighet att invinda mot tilldelningen, eller om tilldelningen sker automatiskt efter ett
domstolsbeslut, till exempel om vérdepapper tilldelas befintliga borgenédrer under ett rittsligt insolvensforfarande,
bor denna tilldelning inte betraktas som ett erbjudande av virdepapper till allminheten.

Emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad av virdepapper
som inte omfattas av skyldigheten att offentliggéra ett prospekt bor vara berittigade till Europapasset om de viljer
att uppfylla denna forordning pa frivillig basis.

Med tanke pa sirdragen hos olika slag av virdepapper, emittenter, erbjudanden och upptaganden faststlls i denna
forordning regler for olika former av prospekt — standardprospekt, prospekt i grossistledet (wholesale) for icke-
aktierelaterade virdepapper, grundprospekt, férenklade prospekt for sekundiremissioner och EU-tillvixtprospekt.
Dirfor bor alla hinvisningar till "prospekt” i denna forordning tolkas som hanvisningar till alla dessa former av
prospekt, om inget annat uttryckligen anges.

Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inréittande av en ram for dterhdmtning och resolution
av kreditinstitut och viirdepappersforetag och om éndring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och rédets direktiv
2001/24/EG, 2002/47[EG, 2004/25]EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 201336/EU samt Europa-
parlamentets och radets férordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 190).
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(25)  Information genom ett prospekt bor inte krivas for sddana erbjudanden av virdepapper till allmédnheten som ar
begransade till kvalificerade investerare. For vidareforsaljning till allmanheten eller allmén handel genom upptagande
till handel pa en reglerad marknad bor det dock krivas att ett prospekt offentliggors.

(26)  Ett giltigt prospekt, som upprittats av emittenten eller personen med ansvar for att uppritta prospektet och som ar
tillgéngligt for allmédnheten vid den slutliga placeringen av virdepapper via finansiella mellanhinder eller vid en
efterfoljande aterforsiljning av virdepapper, innehdller tillrdcklig information for att investerare ska kunna fatta
vilgrundade investeringsbeslut. Dirfor bor de finansiella mellanhinder som placerar eller senare siljer virdepapper
vidare ha ritt att forlita sig pd det ursprungliga prospekt som offentliggjordes av emittenten eller personen med
ansvar for att uppratta prospektet sd linge detta dr giltigt och vederborligen kompletteras och emittenten eller
personen med ansvar for att uppritta prospektet medger att det anvands. Emittenten eller personen med ansvar for
att uppritta prospektet bor ha ritt att stilla villkor for medgivande. Medgivandet att anviinda prospektet och
eventuella villkor for detta bor ges i en skriftlig overenskommelse, som gor det méjligt for relevanta parter att
bedoma om &terforsliningen eller den slutliga placeringen av virdepapperen uppfyller éverenskommelsen. Om
anvindning av prospektet har medgetts, bor emittenten eller personen med ansvar for att uppratta det ursprungliga
prospektet hllas ansvarig for informationen i det och, om det handlar om ett grundprospekt, for tillhandahéllandet
och registreringen av de slutgiltiga villkoren och inga ytterligare prospekt bor krévas. Om emittenten eller personen
med ansvar for att uppritta ett sddant ursprungligt prospekt inte medger att det anvinds, bor dock den finansiella
mellanhanden vara skyldig att offentliggora ett nytt prospekt. I detta fall bor den finansiella mellanhanden hallas
ansvarig for informationen i prospektet, inbegripet alla uppgifter som inforlivas genom hanvisningar och, om det
handlar om ett grundprospekt, i de slutgiltiga villkoren.

(27)  Genom en harmonisering av den information som ingdr i prospektet bor ett likvirdigt investerarskydd inom hela
unionen kunna uppnds. For att investerarna ska kunna fatta ett valgrundat investeringsbeslut bor denna information
vara tillricklig och objektiv samt vara skriftlig och presenteras i en koncis och lattbegriplig form som gor den litt att
analysera. Den information som ingdr i prospektet bor anpassas till typen av prospekt, emittentens natur och
stillning, typen av virdepapper och huruvida de investerare som erbjudandet riktas till endast dr kvalificerade
investerare. Prospekt bor inte innehlla information som inte 4r visentlig eller specifik for emittenten och de berorda
virdepapperen, eftersom detta kan medféra att den information som ir relevant for investeringsbeslutet hamnar i
bakgrunden och dirmed undergriva investerarskyddet.

(28)  Prospektsammanfattningen bor vara en anvindbar informationskilla for investerare, sirskilt icke-professionella
investerare. Sammanfattningen bor utgora en fristdende del av prospektet och bér fokusera pd nyckelinformation
som investerarna behover for att kunna bestimma vilka erbjudanden och upptaganden till handel av virdepapper
som de vill undersoka nirmare genom att se over prospektet i sin helhet for att fatta ett beslut. Sadan
nyckelinformation bor formedla de vésentliga egenskaperna och riskerna forenade med emittenten, en eventuell
garant och de virdepapper som erbjuds eller upptas till handel pa en reglerad marknad. Den bor éven tillhandahalla
erbjudandets allménna villkor.

(29)  Redogorelsen for riskfaktorer i sammanfattningen bor bestd av ett begrinsat urval av de specifika risker som
emittenten anser vara mest visentliga for investeraren ndr denne fattar ett investeringsbeslut. Beskrivningen av
riskfaktorerna i sammanfattningen bor vara relevant for det specifika erbjudandet och endast goras till formén for
investeraren och inte innehélla generella uttalanden om investeringsrisk eller begrinsa ansvaret for emittenten,
erbjudaren eller nigon annan person som agerar pd deras vignar. Dessa riskfaktorer bor i tillimpliga fall
uppmidrksamma riskerna, i synnerhet for icke-professionella investerare, med virdepapper som emitteras av
kreditinstitut som 4r foremdl for skuldnedskrivning (bail-in) enligt direktiv 2014/59/EU.

(30)  Prospektsammanfattningen bor vara kort, enkel och littbegriplig for investerarna. Den bér vara skriven pd ett klart,
icke-tekniskt sprak och presentera informationen pé ett littillgingligt sitt. Den bor inte endast bestd av en
sammanstillning av utdrag fran prospektet. Det 4r lampligt att faststdlla en maximal lingd for ssmmanfattningen for
att se till att investerarna inte avskricks fran att lisa dem och for att uppmuntra emittenterna att vélja sidan
information som dr visentlig for investerarna. Under vissa omstindigheter som faststills i denna férordning bor den
maximala lingden for sammanfattningarna utokas.

(31)  For att sikerstilla att prospektsammanfattningen har en enhetlig struktur bér allméinna avsnitt och underrubriker
tillhandahéllas, med vigledande innehéll som emittenten bor fylla pd med kortfattade redogérelser, inklusive om
lampligt siffror. S4 linge informationen presenteras pa ett rittvist och valavvigt sitt, bor emittenterna ha mojlighet
att vilja vilken information som de anser vara visentlig och meningsfull.
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Prospektsammanfattningen bor i s stor utstrickning som mojligt bygga pad det faktablad som krivs enligt
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1286/2014 (). I de fall virdepapper omfattas bade av den har
forordningen och av férordning (EU) nr 1286/2014 skulle fullstindig teranvindning i sammanfattningen av
innehéllet i faktabladet minimera kostnaderna for efterlevnad och den administrativa bordan fér emittenterna, och
denna forordning underlittar darfor sidan ateranvandning. Kravet att uppritta en sammanfattning bor emellertid
inte dsidosittas nir faktablad krévs, eftersom faktablad inte innehaller nyckelinformation om emittenten och
erbjudandet till allmédnheten eller upptagandet till handel pa en reglerad marknad av de berérda virdepapperen.

Inget civilrittsligt ansvar bor kunna aliggas en person enbart pd grundval av sammanfattningen, inbegripet en
oversittning av denna, savida den inte ér vilseledande, felaktig eller oférenlig med de relevanta delarna av prospektet
eller underléter att, tillsammans med andra delar av prospektet, tillhandahélla nyckelinformation till hjilp for
investerare nér de dverviger att investera i sidana virdepapper. Sammanfattningen bor innehélla en tydlig varning i
detta avseende.

Emittenter som ofta soker finansiering pd kapitalmarknaderna bér erbjudas sirskilda format for registrerings-
dokument och prospekt samt sarskilda forfaranden for ingivande och godkinnande, sd att de ges mer flexibilitet och
kan utnyttja marknadsmajligheter. I alla handelser bor det vara valfritt for emittenterna att anvanda sddana format
och forfaranden.

For alla icke-aktierelaterade virdepapper, dven de som emitteras fortlopande eller vid upprepade tillfallen eller inom
ramen for ett emissionsprogram, bor emittenterna tilltas att uppritta ett prospekt i form av ett grundprospekt.

Det ir limpligt att fortydliga att de slutgiltiga villkoren for ett grundprospekt endast bor innehélla information om
den virdepappersnot som specifikt giller emissionen i frdga och som endast kan faststillas vid tidpunkten for den
enskilda emissionen. Sddan information kan exempelvis inbegripa det internationella standardnumret for
virdepapperet (ISIN), emissionsbeloppet, loptiden, eventuell kupong, l6sendagen, losenbeloppet, inldsenbeloppet
och andra villkor som inte var kinda nir grundprospektet upprittades. Om de slutgiltiga villkoren inte ingdr i
grundprospektet, bor dessa inte behova godkinnas av den behériga myndigheten, utan endast inges tillsammans
med grundprospektet. Annan ny information som kan péverka bedémningen av emittenten och virdepapperen bor
tas upp i ett tillagg till grundprospektet. Varken de slutgiltiga villkoren eller ett tilligg bor anvindas for att inbegripa
ett slag av virdepapper som inte redan beskrivs i grundprospektet.

I grundprospekt bor sammanfattningar endast upprattas av emittenten for varje individuell emission for att minska
den administrativa bordan och gora prospekten mer littlista for investerarna. Denna emissionsspecifika
sammanfattning bor bifogas de slutgiltiga villkoren och bér endast godkinnas av den behériga myndigheten om
de slutgiltiga villkoren ingdr i grundprospektet eller i ett tilligg till detta.

For att oka grundprospektets flexibilitet och kostnadseffektivitet bor emittenter tillitas att uppritta ett
grundprospekt som separata dokument.

Frekventa emittenter bor uppmuntras att uppritta sina prospekt som separata dokument, eftersom detta kan minska
kostnaden for efterlevnad av denna forordning och ge dem majlighet att snabbt reagera pd marknadsméjligheter.
Emittenter vars virdepapper ér upptagna till handel pd reglerade marknader eller MTF-plattformar bor dérfor ha
mojlighet, men inte vara skyldiga, att varje rikenskapsdr uppritta och offentliggora ett universellt registrerings-
dokument med rittslig information, information om verksamheten, finansiell information, redovisningsinformation
och information om aktieinnehav samt en beskrivning av emittenten for rakenskapsaret i fraga. Pa villkor att en
emittent uppfyller de kriterier som faststills i denna forordning bor en emittent betraktas som en frekvent emittent
frin den tidpunkt d& emittenten limnar in det universella registreringsdokumentet for godkinnande till den
behoriga myndigheten. Upprittandet av ett universellt registreringsdokument bér ge emittenten méjlighet att hélla
informationen aktuell och att uppritta ett prospekt ndr marknadsforhallandena blir gynnsamma for ett erbjudande
av virdepapper till allminheten eller ett upptagande till handel pa en reglerad marknad genom att ligga till en
virdepappersnot och en sammanfattning. Det universella registreringsdokumentet bor ha flera dndamal i sd man att

Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om faktablad for paketerade och
forsikringsbaserade investeringsprodukter for icke-professionella investerare (Priip-produkter) (EUT L 352, 9.12.2014, s. 1).
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innehdllet bor vara detsamma, oavsett om emittenten darefter anvinder det for ett erbjudande av virdepapper till
allménheten om eller ett upptagande till handel pé en reglerad marknad av aktierelaterade virdepapper eller icke-
aktierelaterade virdepapper. Foljaktligen bor normerna for offentliggérande av det universella registrerings-
dokumentet bygga pd dem som giller for aktierelaterade virdepapper. Det universella registreringsdokumentet bor
fungera som en referenskilla om emittenten och forse investerare och analytiker med det minimum av information
som krivs for att gora en vilavvigd bedomning av foretagets verksamhet, finansiella stillning, inkomster och
framtidsutsikter, styrning och aktieinnehav.

(40)  En emittent som har ansokt om och beviljats godkinnande av ett universellt registreringsdokument for tvd pa
varandra foljande &r kan anses vara vilkind for den behoriga myndigheten. Alla efterfoljande universella
registreringsdokument och eventuella dndringar av dem bér darfor f3 inges utan forhandsgodkinnande och granskas
i efterhand av den behériga myndigheten, om den anser att det dr nodvandigt. Varje behorig myndighet bor faststilla
hur ofta sddana granskningar bor goras, t.ex. med hénsyn till dess bedomning av riskerna forenade med emittenten,
kvaliteten pa tidigare offentliggéranden eller hur ldng tid som har forflutit sedan den senaste granskningen av ett
ingivet universellt registreringsdokument.

(41)  Sa lange det inte ingdr i ett godkint prospekt, bor dndringar av det universella registreringsdokumentet vara maojliga,
antingen frivilligt av emittenten, t.ex. vid en visentlig forandring av emittentens organisation eller finansiella
situation, eller pd begdran av den behoriga myndigheten inom ramen for en efterhandsgranskning, dir det
konstateras att kraven pd fullstindighet, begriplighet och konsekvens inte dr uppfyllda. Sidana dndringar bor
offentliggoras enligt samma forfaranden som giller for det universella registreringsdokumentet. Om den behériga
myndigheten uppticker ett visentligt utelimnande, ett sakfel eller en visentlig felaktighet bor emittenten dndra det
universella registreringsdokumentet och gora det tillgangligt for allmanheten utan onddigt drojsmal. Eftersom det
varken ror sig om ett erbjudande till allminheten eller upptagande av virdepapper till handel pd en reglerad
marknad, bor forfarandet for att dndra ett universellt registreringsdokument skilja sig fran forfarandet for att
komplettera ett prospekt, vilket bor vara tillimpligt frst nir prospektet har godkints.

(42)  Om en emittent upprittar ett prospekt som bestdr av separata dokument, bor alla delar som hér till prospektet
omfattas av kravet pd godkinnande, i forckommande fall dven det universella registreringsdokumentet och
eventuella dndringar av detta, om de tidigare har ingivits till den behériga myndigheten men inte godkants.
Andringar av det universella registreringsdokumentet bor inte omfattas av kravet pa godkdnnande av den behériga
myndigheten vid tidpunkten for ansokan utan bor endast godkinnas nir alla delar av prospektet limnas in for
godkinnande.

(43)  For att paskynda upprittandet av ett prospekt och underlitta tilltradet till kapitalmarknaderna pa ett
kostnadseffektivt sitt bor frekventa emittenter som upprittar ett universellt registreringsdokument beviljas ett
snabbare godkannandeforfarande, eftersom huvuddelen av prospektet antingen redan har godkants eller redan finns
tillganglig for granskning av den behoriga myndigheten. Godkidnnandetiden for prospektet bor darfor forkortas, nir
registreringsdokumentet har formen av ett universellt registreringsdokument.

(44)  Frekventa emittenter bor tillitas att anvinda det universella registreringsdokumentet och eventuella dndringar av det
som en del av grundprospektet. Om en frekvent emittent dr behorig att uppritta ett EU-tillviixtprospekt, ett forenklat
prospekt inom ramen for de forenklade reglerna for offentliggorande for sekundiremissioner eller ett prospekt i
grossistledet for icke-aktierelaterade virdepapper, bor denne fa anvinda sitt universella registreringsdokument och
eventuella dndringar av det som en del av sddana prospekt i stillet for det sirskilda registreringsdokument som kravs
enligt reglerna for offentliggorande av information.

(45) P4 villkor att en emittent foljer de forfaranden for ingivande, spridning och lagring av obligatorisk information och
de tidsfrister som anges i artiklarna 4 och 5 i Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG ("), bor denne fa
offentliggora de érliga redovisningar och halvarsrapporter som krivs enligt direktiv 2004/109/EG som delar av det
universella registreringsdokumentet, sdvida inte emittentens hemmedlemsstat enligt denna férordning och direktiv

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angdende
upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och om éndring av direktiv 2001/34/
EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).
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2004/109/EG ir olika och det sprak som det universella registreringsdokumentet dr upprittat pa inte uppfyller
villkoren i artikel 20 i direktiv 2004/109/EG. Detta br minska den administrativa bordan i samband med flerfaldiga
ingivanden, utan att det paverkar den information som finns tillginglig f6r allminheten eller 6vervakningen av dessa
rapporter enligt direktiv 2004/109/EG.

En tydlig tidsfrist bor anges for ett prospekts giltighet for att undvika investeringsbeslut som grundas pa inaktuell
information. For att forbattra rittssikerheten bor ett prospekts giltighetstid inledas dé det godkénns, vilket 4r en
tidpunkt som ldtt kan kontrolleras av den behoriga myndigheten. Ett erbjudande av virdepapper till allmdnheten
enligt ett grundprospekt bor endast fa dverskrida grundprospektets giltighetstid om ett efterféljande grundprospekt
som ticker det fortsatta erbjudandet godkiinns och offentliggérs innan giltighetstiden har 16pt ut.

Till sin natur kan information om skatt pa inkomster fran virdepapper i ett prospekt endast vara allmin och tillfor
inte mycket i informationsvirde for den enskilda investeraren. Eftersom sddan information inte bara bor omfatta det
land dér emittenten har sitt site, utan dven de linder dir erbjudandet gors eller upptagande till handel p4 en reglerad
marknad soks, dr informationen, om ett Europapass anvinds for prospektet, kostsam att ta fram och kan himma
grinsoverskridande erbjudanden. Dirfor bor ett prospekt endast innehdlla en varning om att skatteritten i
investerarens medlemsstat och i den medlemsstat dir emittenten har sitt site kan paverka den inkomst som
virdepapperen ger. Prospektet bor dock dndd innehélla lamplig information om beskattning nér den foreslagna
investeringen ar kopplad till ett specifikt skattesystem, t.ex. vid investeringar i virdepapper som ger investeraren
gynnsam skattebehandling.

Nar en kategori av virdepapper tas upp till handel pé en reglerad marknad, far investeraren fortlopande information
fran emittenten enligt Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 596/2014 () och direktiv 2004/109/EG.
Behovet av ett fullstandigt prospekt dr darfér mindre akut vid en sddan emittents dirpd foljande erbjudanden till
allminheten eller upptaganden till handel pa en reglerad marknad. Ett férenklat prospekt med mildare innehallskrav
jamfort med det normala systemet bor darfor finnas tillgingligt for sekundiremissioner, med tanke pd den
information som redan limnats. Investerare maste dnda fa samlad och vilstrukturerad information, framfor allt nir
sadan information inte maste offentliggoras 16pande enligt férordning (EU) nr 596/2014 och direktiv 2004/109/EG.

De forenklade reglerna for offentliggorande for sekundiremissioner bor vara tillgangliga for erbjudanden till
allminheten fran emittenter vars virdepapper handlas pé tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag (SME
Growth Markets), eftersom dessa aktorer enligt Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU (%) ar skyldiga
att faststilla och tillimpa regler for att sikerstilla fortlopande och dndamélsenligt offentliggérande av information.

De forenklade reglerna for offentliggorande for sekundiremissioner bér inte kunna tillimpas f6rran en minimiperiod
har forflutit sedan emittenten for frsta gdngen tog upp en kategori vardepapper till handel pa en reglerad marknad
eller en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag. En fordréjning pd 18 manader bor sikerstilla att emittenten
atminstone en gdng har fullgjort sin skyldighet att offentliggéra en érlig redovisning enligt direktiv 2004/109/EG
eller enligt reglerna fér en marknadsaktér pa en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag.

Ett av kapitalmarknadsunionens centrala mél 4r att underlitta tillgngen till finansiering pd kapitalmarknaderna for
smd och medelstora foretag i unionen. Det dr limpligt att utvidga definitionen av sma och medelstora foretag till den
definition av smé och medelstora foretag som anges i direktiv 2014/65/EU, i syfte att sikerstilla konsekvens mellan
denna férordning och direktiv 2014/65/EU. Eftersom sidana foretag vanligtvis behdver anskaffa forhallandevis ligre
belopp édn andra emittenter, kan kostnaden for att uppritta standardprospekt bli oproportionellt hég och kan
avskricka dem frén att erbjuda sina virdepapper till allmidnheten. P4 grund av sin storlek och sin potentiellt kortare
verksamhetstid kan sméd och medelstora foretag samtidigt medféra en sarskild investeringsrisk jamfort med storre
emittenter, och de bor offentliggora tillrdckligt med information for att investerarna ska kunna fatta sitt
investeringsbeslut. For att uppmuntra smd och medelstora foretags utnyttjande av kapitalmarknadsfinansiering bor
denna forordning sikerstilla att sirskild uppmirksamhet dgnas tillviixtmarknader for sméd och medelstora foretag,

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
férordning) och om upphivande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72[EG (EUT L 173, 12.6.2014, s. 1).

Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader f6r finansiella instrument och om dndring
av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).
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som dr lovande verktyg for att ge mindre, vixande foretag mojlighet att anskaffa kapital. Sddana handelsplatsers
framgdng beror dock pd deras forméaga att tillgodose vixande sma och medelstora foretags finansieringsbehov. P&
samma sitt skulle vissa foretag som erbjuder virdepapper till allménheten med ett sammanlagt belopp i unionen
som inte dverstiger 20 000 000 EUR atnjuta enklare tillgdng till kapitalmarknadsfinansiering for att kunna viixa och
bor kunna anskaffa medel till en kostnad som inte 4r oproportionellt hog. Dirfor 4r det limpligt att det i denna
forordning inrittas ett sirskilt proportionellt regelverk for EU-tillvixtprospekt, vilket ir tillgingligt for sidana
foretag. Det bor goras en limplig avvigning mellan kostnadseffektivt tilltride till finansmarknaderna och
investerarskydd nir EU-tillvixtprospektets innehdll regleras. Som det giller for andra typer av prospekt enligt denna
forordning bor EU-tillvixtprospekten nir de vil har godkints omfattas av Europapassforfarandet enligt denna
forordning och bér dirfor vara giltiga for alla erbjudanden av vardepapper till allminheten i hela unionen.

(52)  Den begrinsade information som ska limnas i EU-tillvixtprospekten bor anpassas sd att den fokuseras pé
information som ar vésentlig och relevant vid investeringar i de virdepapper som erbjuds och pé behovet av att
sikerstilla proportionalitet mellan & ena sidan foretagets storlek och dess finansieringsbehov och & andra sidan
kostnaden for att uppritta ett prospekt.

(53)  De proportionella reglerna for offentliggérande av EU-tillvaxtprospekt bor inte vara tillgangliga, om ett foretag redan
har virdepapper upptagna till handel pa reglerade marknader, s att investerare pd reglerade marknader kéiinner sig
sikra pd att de emittenter vars virdepapper de investerar i omfattas av ett enda regelverk for offentliggérande. Darfor
bor det inte finnas normer pd tvd nivder for offentliggorande pé reglerade marknader beroende pd emittentens
storlek.

(54)  Det frimsta syftet med att inkludera riskfaktorer i ett prospekt ir att sikerstilla att investerarna kan gora en
vilgrundad bedémning av sidana risker och dirmed fatta sina investeringsbeslut med full kinnedom om fakta.
Riskfaktorerna bor dirfor begrinsas till sddana risker som ar visentliga och specifika for emittenten och dess
virdepapper och bekriftas av prospektets innehdll. Ett prospekt bor inte innehélla generella riskfaktorer som endast
tjdnar som ansvarsfriskrivning, eftersom detta kan leda till att de mer specifika riskfaktorer som investerarna bor
vara medvetna om hamnar i bakgrunden, vilket i sin tur innebir att informationen i prospektet inte presenteras i en
koncis och lattbegriplig form som gor den litt att analysera. Bland annat miljoméssiga, sociala och
foretagsstyrningsrelaterade omstindigheter kan ocksd utgéra specifika och visentliga risker for emittenten och
dess virdepapper och bor i sd fall offentliggoras. For att hjilpa investerarna att identifiera de mest vésentliga riskerna
bor emittenten pa ett tillfredsstillande sitt beskriva och redogora for varje riskfaktor i prospektet. Ett begransat antal
riskfaktorer som viljs av emittenten bor ingd i sammanfattningen.

(550 Den marknadspraxis som innebir att ett godkint prospekt inte innehéller uppgift om det slutliga emissionsbeloppet
och/eller det antal virdepapper som erbjuds till allmidnheten, antingen uttryckt i antalet virdepapper eller som ett
sammanlagt nominellt belopp, bér vara godtagbar nir sddana slutliga emissionsbelopp och/eller -volymer inte kan
tas upp i prospektet, forutsatt att investerarna beviljas skydd i detta fall. Antingen bor investerarna beviljas ritt till
aterkallande nér virdepapperens slutliga emissionsbelopp eller volym ir kinda eller sd bor prospektet innehélla
information om det maximala belopp som investerarna kan vara tvungna att betala fér virdepapperen eller det
maximala antalet virdepapper eller de virderingsmetoder och virderingskriterier, och/eller villkor, som anvands for
att faststilla priset pd virdepapperen och en forklaring av de virderingsmetoder som anvints, sisom diskonterad
kassaflodesmetod, analys av jimforelsegrupp eller eventuella andra gemensamt 6verenskomna virderingsmetoder.
Virderingsmetoderna och virderingskriterierna bor vara si exakta att beloppet ar forutsdgbart och att en nivd av
investerarskydd som liknar offentliggérandet av det maximala beloppet for erbjudandet sikerstills. I detta avseende
skulle endast en hanvisning till bookbuilding-metoden inte vara godtagbar som varderingsmetod eller vardering-
skriterium om inget maximalt belopp anges i prospektet.

(56)  Det bor vara tilldtet att under vissa omstandigheter utelimna kénslig information i ett prospekt, eller i delar dirav,
genom ett undantag beviljat av den behoriga myndigheten, sa att emittenter inte forsiitts i skadliga situationer.

(57)  Medlemsstaterna offentliggor riklig information om sin finansiella situation, som normalt ar tillginglig for
allmanheten. Om en medlemsstat garanterar ett erbjudande av virdepapper behover sddan information foljaktligen
inte ldmnas i prospektet.
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0

Att tillta att emittenten inforlivar information som ska offentliggéras i ett prospekt i form av hanvisningar till andra
dokument, forutsatt att dessa har offentliggjorts elektroniskt, bor gora det enklare och mindre kostsamt for
emittenten att uppritta prospekt, utan att investerarskyddet dventyras. Mélet att forenkla och minska kostnaderna for
att uppritta ett prospekt bor emellertid inte uppnds till skada f6r andra intressen som prospektet ar avsett att skydda,
bland annat informationens tillginglighet. Det sprdk som anvinds for information som inférlivas genom
hinvisningar bor folja sprkreglerna for prospekt. Information som inférlivas genom hanvisningar bor kunna avse
historiska uppgifter. Om dessa inte lingre ir relevanta pa grund av att férhéllandena dndrats i visentligt avseende,
bor detta emellertid tydligt anges i prospektet och den uppdaterade informationen bér ocksé redovisas.

All obligatorisk information enligt definitionen i artikel 2.1 k i direktiv 2004/109/EG bér kunna inférlivas genom
hinvisning i ett prospekt. Emittenter vars virdepapper handlas pd en MTF-plattform och emittenter som ar
undantagna frén att offentliggora drliga redovisningar och halvérsrapporter i enlighet med artikel 8.1 b i direktiv
2004/109/EG bor dven fi inforliva hela eller delar av sina drliga finansiella rapporter och delarsrapporter,
revisionsberdttelser, drsbokslut, forvaltningsberittelser eller drsberdttelser om foretagsstyrningen i ett prospekt
genom hanvisningar, forutsatt att de offentliggors elektroniskt.

Alla emittenter har inte tillgdng till limplig information och vigledning om gransknings- och godkinnandeforfa-
randet och de dtgirder som méste vidtas for att fi ett prospekt godkint, eftersom medlemsstaternas behoriga
myndigheter tillimpar olika metoder. Denna férordning bor undanréja dessa skillnader genom att harmonisera
kriterierna for granskning av prospektet och harmonisera reglerna for de behoriga myndigheternas godkdnnande-
forfaranden genom att rationalisera dem. Det ir viktigt att sikerstdlla att alla behoriga myndigheter tillimpar en
enhetlig metod nir de granskar att informationen i prospektet ér fullstindig, konsekvent och begriplig, med
beaktande av behovet av en proportionell metod vid granskning av prospekt, pa grundval av emittentens stillning
och emissionen. Vigledning om ansokningsforfarandet for att fa ett prospekt godként bor finnas allmant tillginglig
pa de behoriga myndigheternas webbplatser. Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) bor spela
en central roll for att frimja enhetlig kontroll pd detta omrdde genom att utova sina befogenheter enligt
Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1095/2010 (*). Esma bor sirskilt utfora sakkunnigbedomningar
av de behoriga myndigheternas verksamhet enligt den hir férordningen inom en limplig tidsram fére 6versynen av
den hiar férordningen och i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

For att underlitta tilltride till medlemsstaternas marknader ir det viktigt att de avgifter som de behériga
myndigheterna tar ut for godkinnande och registrering av prospekt och relaterade dokument offentliggérs och ar
rimliga och proportionella.

Ett godkint prospekt bor alltid offentliggoras i elektronisk form, eftersom internet ger enkel tillgéng till information
och detta sikerstiller bittre tillginglighet for investerarna. Prospektet bor offentliggras pa en sirskild del av
webbplatsen for emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad
marknad eller i forekommande fall p& webbplatsen for de finansiella mellanhinder som placerar eller siljer
virdepapperen, inklusive betalningsombud, eller p& webbplatsen for den reglerade marknad ddr ansokan om
upptagande till handel gors eller pd webbplatsen for operatoren av MTF-plattformen.

Alla godkinda prospekt, alternativt en forteckning dver dessa prospekt med hyperlankar till relevanta webbplatser,
bor offentliggéras pd webbplatsen for den behdriga myndigheten i emittentens hemmedlemsstat och varje prospekt
bér av den behériga myndigheten oversindas till Esma tillsammans med relevanta uppgifter som gor det mojligt att
klassificera prospektet. Esma bor tillhandahélla en centraliserad lagringsmekanism for prospekt med kostnadsfri
tillgdng och limpliga sokverktyg for allminheten. For att det ska sikerstillas att investerare har tillgng till
tillforlitliga uppgifter som kan anvindas och analyseras vid ritt tidpunkt och pa ett effektivt sitt bor viss information
i prospekten, sdsom ISIN, som identifierar virdepapperen, och identifieringskoden for juridiska personer (LEI), som
identifierar emittenter, erbjudare och garanter, vara maskinlisbar, dven nir metadata anvands. Prospektet bor finnas
allmént tillgiingligt under en period pd minst tio &r efter offentliggorandet, s att det sikerstills att den period da det
finns allmént tillgéngligt dr anpassad till perioden for arliga redovisningar och halvdrsrapporter enligt direktiv 2004/
109/EG. Prospekt bor pd begiran kostnadsfritt alltid finnas tillgangligt for investerarna pa ett varaktigt medium. Om
en potentiell investerare limnar in en sirskild f6rfrdgan om en papperskopia, bor denna investerare kunna fi en

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphivande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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utskriven version av prospektet. Detta innebér dock inte ett krav pd att emittenten, erbjudaren, den person som
ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad eller den finansiella mellanhanden ska ha utskrivna
kopior av prospektet i reserv for att tillmotesgd sidana eventuella forfrigningar.

(64)  Det dr ocksd nodvindigt att harmonisera annonseringen for att undvika att skada allminhetens fortroende for
finansmarknaderna och dirmed deras sitt att fungera. Korrekt och rimlig annonsering, som éverensstimmer med
innehdllet i prospektet, dr ytterst viktigt for skyddet av investerare, ven icke-professionella investerare. Utan att
Europapassforfarandet enligt denna férordning paverkas dr 6vervakningen av annonsering en integrerad del av de
behoriga myndigheternas arbete. Kraven avseende annonsering i denna forordning bér inte paverka andra tillimpliga
bestimmelser i unionsritten, framfor allt nir det giller konsumentskydd och otillborliga affirsmetoder.

(65)  Varje ny omstindighet av betydelse, sakfel eller visentlig felaktighet som kan paverka beddmningen av en investering
och som framkommer efter det att prospektet offentliggjorts, men innan erbjudandet 16pt ut eller virdepapperet
bérjat handlas pa en reglerad marknad, bor vederborligen utvirderas av investerarna och kriver dirfor godkdnnande
och spridning av ett tillagg till prospektet utan onédigt drojsmal.

(66)  For att forbittra rattssikerheten dr det nédvindigt att klargora de respektive tidsramar inom vilka emittenterna bor
offentliggora tillgg till prospektet och inom vilka investerarna har ritt att terkalla sitt samtycke till erbjudandet
efter offentliggérandet av ett tilligg. Skyldigheten att tillhandahalla tilligg till ett prospekt bor & ena sidan tillimpas
nir en ny omstindighet av betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet upptrider innan erbjudandet lopt ut eller
handeln med virdepapperen pd en reglerad marknad pébérjas, beroende pd vad som intriffar senare. Ritten att
aterkalla ett samtycke bor 4 andra sidan endast vara tillimplig, om prospektet giller ett erbjudande om vérdepapper
till allmanheten och den nya omstindigheten av betydelse, sakfelet eller den vasentliga felaktigheten intriffade eller
uppmarksammades innan erbjudandet 16pt ut och virdepapperen levererats. Ritten till dterkallande bor sdlunda vara
kopplad till den tidpunkt d den nya omstindigheten av betydelse, sakfelet eller den visentliga felaktigheten som
motiverar ett tilligg intriffade och bor tillimpas forutsatt att denna utlosande hindelse har intriffat medan
erbjudandet fortfarande gillde och innan virdepapperen levererats. Den ritt till aterkallande som investerare beviljas
till foljd av en ny omstindighet av betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet som intriffade eller
uppmirksammades under ett prospekts giltighetsperiod paverkas inte av att motsvarande tilligg offentliggors efter
prospektets giltighetsperiod. I det sirskilda fallet med ett erbjudande som fortsitter att 16pa under tvé pa varandra
foljande grundprospekt innebir inte det faktum att emittenten haller pa att fi ett efterféljande grundprospekt
godkant att skyldigheten att komplettera det foregdende grundprospektet till utgdngen av dess giltighet och att
bevilja dithorande ritt till dterkallande avskaffas. For att forbittra rittssikerheten bor det i tilldgget till prospektet
specificeras nir ritten att dterkalla ett samtycke upphér. Finansiella mellanhinder bor informera investerare om
deras rattigheter och underlitta forfarandet nér investerare utévar sin ritt att dterkalla samtycken.

(67)  Kravet pd att emittenterna ska oOversitta hela prospektet till samtliga berorda linders officiella sprik verkar
hiammande pa grinsoverskridande erbjudanden eller upptagande till handel i flera medlemsstater. For att gora det
lattare att erbjuda virdepapper Gver grinserna bor endast sammanfattningen vara tillganglig pa virdmedlemsstatens
officiella sprak eller dtminstone ett av dess officiella sprak eller ett annat sprdk som godtas av den behoriga
myndigheten i den medlemsstaten.

(68)  Virdmedlemsstatens behoriga myndighet bor ha ritt att fa ett intyg frin hemmedlemsstatens behoriga myndighet,
ddr det bekriftas att prospektet upprittats i enlighet med denna férordning. Hemmedlemsstatens behoriga
myndighet bor 4ven underritta emittenten eller den person som ansvarar for upprittandet av prospektet om det
intyg om godkdnnande av prospektet som ska oversindas till virdmedlemsstatens myndighet, sd att emittenten eller
den person som ansvarar for upprittandet av prospektet kan vara siker pd om och nir denna underrittelse faktiskt
har gjorts. Alla 6verforingar av dokument mellan behériga myndigheter i anmilningssyfte bor ske genom en
anmalningsportal som inrittas av Esma.

(69)  Om denna férordning tilliter emittenten att vilja hemmedlemsstat for godkdnnandet av prospektet, dr det limpligt
att sikerstilla att en sddan emittent som en del av sitt prospekt kan anvinda ett registreringsdokument eller ett
universellt registreringsdokument som redan har godkints av den behériga myndigheten i en annan medlemsstat.
Ett system for anmilan mellan behoriga myndigheter bor dirfor inrttas for att sikerstdlla att ett sidant
registreringsdokument eller universellt registreringsdokument inte blir foremél for en granskning eller ett
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(73)

(74)

godkannande av den behoriga myndighet som godkinner prospektet och att behériga myndigheter forblir ansvariga
endast for den del av ett prospekt som de har godkiint, inbegripet om ett tilligg upprittas senare.

For att kunna sikerstilla att syftet med denna férordning uppnds fullt ut bor dess tillimpningsomrade dven omfatta
virdepapper som ges ut av emittenter som lyder under tredjelanders lagstiftning. For att sikerstilla informations-
utbyte och samarbete med myndigheterna i tredjelinder for en effektiv kontroll av efterlevnaden av denna
forordning, bor de behoriga myndigheterna faststilla arrangemang f6r samarbete med sina motsvarigheter i
tredjeldnder. Varje overforing av personuppgifter som gors pa grundval av dessa avtal bor vara forenlig med
Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2016/679 (") och med Europaparlamentets och radets forordning
(EG) nr 452001 (3.

Ett stort antal behoriga myndigheter i medlemsstaterna, med skilda ansvarsomraden, kan skapa sdvil onodiga
kostnader som overlappning av ansvaret utan att tillfora ndgot mervirde. I varje medlemsstat bor det utses en enda
behorig myndighet, som ska godkidnna prospekt och ansvara for att kontrollera efterlevnaden av denna forordning.
Denna behériga myndighet bor inréittas som en administrativ myndighet och i en sidan form att dess oberoende av
ekonomiska aktorer garanteras och intressekonflikter undviks. Att en behorig myndighet for godkidnnandet av
prospekt utses bor inte hindra samarbete mellan den behoriga myndigheten och tredje parter, sisom
tillsynsmyndigheter pa bank- och forsikringsomrédet eller borsmyndigheter, i syfte att sikerstilla att granskningen
och godkinnandet av prospekt utfors effektivt i emittenternas, investerarnas, marknadsaktérernas och marknadernas
intresse. Delegering av uppgifter av en behorig myndighet till tredje parter bor endast vara tilliten om delegeringen
ror offentliggérande av godkinda prospekt.

En effektiv tillsyn garanteras genom en uppsittning effektiva verktyg, befogenheter och resurser for
medlemsstaternas behoriga myndigheter. I denna férordning bor det dirfor faststillas en minimiuppsittning
gransknings- och utredningsbefogenheter som bor tilldelas medlemsstaternas behoriga myndigheter i enlighet med
nationell ritt. Dessa befogenheter bor, om nationell ritt sd kraver, utévas genom ansokan hos de behoriga rattsliga
myndigheterna. Nir de behoriga myndigheterna och Esma utovar sina befogenheter enligt denna forordning bor de
agera objektivt och opartiskt och forbli sjilvstindiga i sitt beslutsfattande.

For att uppticka overtridelser av denna forordning ar det nodvindigt att de behoriga myndigheterna har tilltrade till
andra platser dn fysiska personers privata bostader for att beslagta handlingar. Tilltride till sddana lokaler krévs nar
det foreligger rimlig misstanke om att det finns dokument och andra uppgifter med anknytning till foremélet for
inspektionen eller utredningen som kan vara relevanta for att bevisa en 6vertradelse av denna férordning. Dessutom
krévs tilltrade till sadana lokaler nar den person som mottagit en begiran om upplysningar underlater att horsamma
den eller om det finns rimlig anledning att tro att en eventuell begéiran inte skulle hérsammas eller att de handlingar
eller upplysningar som informationskravet avser skulle undanrojas, manipuleras eller forstoras.

I linje med kommissionens meddelande av den 8 december 2010 om att forstirka sanktionssystemen i den
finansiella tjanstesektorn och for att sikerstilla att kraven i denna forordning efterlevs, ar det viktigt att
medlemsstaterna vidtar nodvindiga tgarder for att se till att 6vertridelser av denna forordning blir foremdl for
lampliga administrativa sanktioner och andra administrativa dtgirder. Dessa sanktioner och dtgdrder bor vara
effektiva, proportionella och avskrickande, sikerstilla en gemensam strategi i medlemsstaterna och ha en
avskriickande effekt. Denna forordning bor inte begrinsa medlemsstaternas méjligheter att péfora stringare
administrativa sanktioner.

For att sikerstilla att behoriga myndigheters beslut att pafora administrativa sanktioner eller andra administrativa
dtgirder har en avskrickande effekt pa allménheten i stort bor besluten som regel offentliggoras, sdvida inte den
behoriga myndigheten i enlighet med denna férordning anser det vara nodvindigt att offentliggora sanktionerna pa
anonym grund, skjuta upp offentliggérandet eller inte offentliggra dem.

Aven om medlemsstaterna bor kunna faststilla regler om sdvil administrativa sanktioner som straffrittsliga paféljder
for samma overtridelser, bor medlemsstaterna inte liggas att faststilla regler om administrativa sanktioner vid de
overtridelser av denna forordning som omfattas av straffrittsliga pafoljder i deras nationella ritt senast den 21 juli

Europaparlamentets och rédets férordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter och om upphéivande av direktiv 95/46/EG (allmén
dataskyddsforordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).

Europaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sddana uppgifter
(EGT L 8, 12.1.2001, s. 1).
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2018. I enlighet med nationell ritt &r medlemsstaterna inte skyldiga att pafora savél administrativa sanktioner som
straffrittsliga pafoljder for samma brott, men de bér kunna gora det, om deras nationella lagstiftning tilldter det.
Bibehéllandet av straffrittsliga pafoljder i stillet for administrativa sanktioner for dvertridelser av denna forordning
bor dock inte minska eller pd annat sitt paverka de behériga myndigheternas méjlighet att i god tid samarbeta med
och vid limplig tidpunkt fa tilltrdde till och utbyta information med de behériga myndigheterna i andra
medlemsstater vid tillimpning av denna forordning, inbegripet efter det att de aktuella overtridelserna har
overlimnats till de behoriga rittsliga myndigheterna for lagforing.

(77)  Visselbldsare kan gora de behériga myndigheterna uppmirksamma pd ny information som kan vara till nytta i
arbetet med att upptiicka och pafora sanktioner vid évertradelser av denna férordning. Denna forordning bor darfor
sikerstilla att det finns dndamalsenliga arrangemang som ger visselbldsare mojlighet att uppmarksamma behoriga
myndigheter pa faktiska eller potentiella 6vertridelser av denna forordning och skyddar dem mot repressalier.

(78) 1 syfte att specificera kraven enligt denna forordning bor befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget) delegeras till kommissionen med avseende péd
innehallet i den minimiinformation som vissa dokument som ska goras tillgingliga fr allminheten i samband med
ett offentligt uppkopserbjudande genom ett erbjudande om utbyte av virdepapper, en fusion eller en delning,
granskningen, godkidnnandet, ingivandet och Gversynen av det universella registreringsdokumentet och eventuella
andringar av detta samt under vilka villkor status som frekvent emittent forloras, prospektets format,
grundprospektet och de slutgiltiga villkoren samt den sirskilda information som maste ingd i prospekten,
minimiinformationen som ska ingd i universella registreringsdokument, den begrinsade informationen som ska inga
i det forenklade prospektet vid sekunddremissioner och emissioner av smé och medelstora foretag, det sirskilda
begrinsade innehallet i och det standardiserade formatet och den standardiserade ordningsfoljden for EU-
tillvaxtprospektet och dess sarskilda sammanfattning, kriterierna for emittentens bedémning och presentation av
riskfaktorer, granskningen och godkinnandet av prospekt samt de allminna kriterierna for att prospekt som
upprittas av emittenter i tredjelinder ska anses vara likvardiga. Det dr sirskilt viktigt att kommissionen genomfér
lampliga samrdd under sitt forberedande arbete, inklusive pd expertniva, och att dessa samrad $en0mf6rs i enlighet
med principerna i det interinstitutionella avtalet av den 13 april 2016 om bittre lagstiftning (). For att sakerstilla
lika stor delaktighet i forberedelsen av delegerade akter erhéller Europaparlamentet och rddet alla handlingar
samtidigt som medlemsstaternas experter, och deras experter ges systematiskt tilltridde till méten i kommissionens
expertgrupper som arbetar med forberedelse av delegerade akter.

(79)  For att sikerstilla enhetliga villkor for genomforandet av denna forordning nir det giller likvirdighet for
lagstiftningen i tredjeland avseende prospekt bor kommissionen tilldelas genomfoérandebefogenheter for att fatta
beslut om sddan likvirdighet. Dessa befogenheter bor utévas i enlighet med Europaparlamentets och ridets
forordning (EU) nr 1822011 (%).

(80)  Tekniska standarder for finansiella tjinster bor sikerstilla ett adekvat skydd for investerare och konsumenter i hela
unionen. D& Esma har mycket specialiserad sakkunskap, skulle det vara effektivt och limpligt att ge myndigheten i
uppgift att utarbeta och foreligga kommissionen forslag till tekniska standarder for tillsyn, i fall som inte inbegriper
politiska val.

(81)  Kommissionen bor ges befogenhet att anta tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av Esma om innehéllet i
och formatet for presentationen av den finansiella nyckelinformation som ska ingd i sammanfattningen, de fall dir
viss information kan utelimnas frin prospektet, den information som ska inforlivas genom hénvisningar och de
ytterligare dokumenttyper som krivs enligt unionsritten, offentliggorandet av prospektet, de uppgifter som behovs
for att kategorisera prospekten i den lagringsmekanism som drivs av Esma, de bestimmelser som rér annonsering,
de situationer ddr en ny omstindighet av betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet i samband med
informationen i ett prospekt kraver att ett tillagg till prospektet offentliggors, de tekniska arrangemang som krévs for
att Esmas anmilningsportal ska fungera, minimiinnehdllet i samarbetsavtalen med tillsynsmyndigheterna i
tredjelinder och mallarna for dessa samt den information som utbyts mellan de behoriga myndigheterna och Esma
inom ramen for skyldigheten att samarbeta. Kommissionen bor anta forslagen till tekniska standarder for tillsyn
genom delegerade akter i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget och i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning
(EU) nr 1095/2010.

1) EUT L 123, 12.5.2016, s. 1.

Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststillande av allminna regler och
principer for medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina genomforandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011,
s. 13).

.
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(82)

(83)

(85)

Kommissionen bor ocksd ges befogenhet att anta tekniska standarder for genomférande som utarbetats av Esma med
avseende pd standardblanketterna, mallarna och férfarandena for anmilan av intyget om godkidnnande, prospektet,
registreringsdokumentet, det universella registreringsdokumentet, eventuellt tilligg till dessa och 6versittningen
diray, tilldgget till prospektet och oversittningen av prospektet och/eller ssmmanfattningen, standardblanketterna,
mallarna och forfarandena for samarbete och informationsutbyte mellan behériga myndigheter samt forfarandena
och formerna for informationsutbyte mellan de behoriga myndigheterna och Esma. Kommissionen bér anta dessa
tekniska standarder for genomforande genom genomfbrandeakter enligt artikel 291 i EUF-fordraget och i enlighet
med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Vid utévandet av sina delegerade befogenheter och genomférandebefogenheter enligt denna férordning bor
kommissionen respektera foljande principer:

— Behovet av att skapa fortroende for finansmarknaderna bland icke-professionella investerare och sma och
medelstora foretag genom att frimja hoga normer for insyn pé finansmarknaderna.

— Behovet av att anpassa informationskraven for prospekt med hinsyn till emittentens storlek och den information
som emittenten redan ar skyldiga att offentliggora enligt direktiv 2004/109/EG och forordning (EU) nr 596/
2014.

— Behovet av att underlitta smd och medelstora foretags tilltride till kapitalmarknaderna, samtidigt som
investerarnas fortroende for att investera i sddana foretag sikerstlls.

— Behovet av att erbjuda investerarna ett stort urval av konkurrerande investeringsmoéjligheter samt information
och skydd pé en nivd som dr anpassad till deras forhdllanden.

— Behovet av att sikerstilla att oberoende tillsynsmyndigheter tillimpar bestimmelserna konsekvent, sarskilt vid
bekdmpandet av ekonomisk brottslighet.

— Behovet av en hog grad av éppenhet och samrdd med alla marknadsaktorer samt med Europaparlamentet och
radet.

— Behovet av att frimja innovationer pd finansmarknaderna, sa att de fungerar dynamiskt och effektivt.

— Behovet av att sikerstilla systemstabilitet i det finansiella systemet genom en nira och reaktiv dvervakning av
finansiella innovationer.

— Vikten av att minska kapitalkostnaderna och skapa 6kad tillgang till kapital.

— Behovet av att gora en ldngsiktig avvigning av kostnaderna och férdelarna for alla marknadsaktorer nar det giller
alla genomf6randedtgarder.

— Behovet av att frimja den internationella konkurrenskraften hos finansmarknaderna inom unionen utan att
samtidigt skada det ytterst viktiga internationella samarbetet.

— Behovet av att skapa jimbordiga konkurrensvillkor for alla marknadsaktorer genom att om limpligt uppritta
unjonsratt.

— Behovet av att sikerstilla samordning med annan unionsritt inom samma omrade, eftersom skillnader i
information och brist pd insyn kunde dventyra marknadernas sitt att fungera och framfor allt skada
konsumenter och privata investerare.

Varje behandling av personuppgifter som genomférs inom ramen for denna forordning, sdsom utbyte eller
overforing av personuppgifter av de behdriga myndigheterna, bér ske i enlighet med férordning (EU) 2016/679 och
varje utbyte eller dverforing av information som utfors av Esma bor ske i enlighet med forordning (EG) nr 45/2001.

Kommissionen bor senast den 21 juli 2022 se over tillimpningen av denna férordning och sirskilt bedoma huruvida
reglerna for offentliggérande for sekundiremissioner och for EU-tillvixtprospektet, det universella registrerings-
dokumentet och prospektsammanfattningen fortfarande ar limpliga for att uppfylla denna férordnings mal. Framfor
allt bor rapporten analysera relevanta siffror och tendenser nir det giller EU-tillvaxtprospekten och bedéma om
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detta nya system innebir en limplig avvigning mellan investerarskydd och minskning av den administrativa bordan
for de foretag som ér berdttigade att anvinda det. En sddan dversyn bor ocksd bedoma om emittenterna, framfor allt
smd och medelstora foretag, kan erhalla LEI och ISIN till en rimlig kostnad och inom en rimlig period.

(86)  Tillimpningen av kraven i denna férordning bor skjutas upp for att mojliggora antagande av delegerade akter och
genomforandeakter och gora det mjligt for behoriga myndigheter och marknadsaktérer att inforliva och planera for
tillimpningen av de nya tgirderna.

(87)  Eftersom mélen for denna forordning, ndmligen att forstirka investerarskyddet och marknadens effektivitet och
samtidigt inrdtta kapitalmarknadsunionen, inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna utan
snarare, pd grund av dess verkningar, kan uppnds bittre p& unionsnivé, kan unionen vidta dtgirder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gdr denna forordning inte utéver vad som dr nodvandigt for att uppnd dessa mél.

(88)  Denna forordning star i 6verensstimmelse med de grundliggande rittigheter och principer som erkdnns sirskilt i
Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittigheterna. Denna férordning bor darfor tolkas och tillimpas i
dverensstimmelse med dessa rittigheter och principer.

(89)  Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 28.2 i férordning (EG) nr 45/2001.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I
ALLMANNA BESTAMMELSER

Artikel 1
Syfte, tillimpning: dde och undantag

1. Denna férordning faststéller krav for upprittande, godkdnnande och spridning av prospekt som ska offentliggdras nir
virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad som ar beligen eller bedriver
verksamhet inom en medlemsstat.

2. Denna férordning ska inte tillimpas pé foljande typer av virdepapper:
a) Andelar som emitterats av foretag for kollektiva investeringar som inte ar av sluten typ.

b) Icke-aktierelaterade virdepapper emitterade av en medlemsstat eller av en medlemsstats regionala eller lokala
myndigheter, av internationella offentliga organ i vilka en eller flera medlemsstater ar medlemmar, av Europeiska
centralbanken eller av medlemsstaternas centralbanker.

¢) Kapitalandelar i medlemsstaternas centralbanker.

d) Virdepapper som villkorslost och odterkalleligen garanteras av en medlemsstat eller av regionala eller lokala
myndigheter i en medlemsstat.

o

Virdepapper emitterade av sammanslutningar vars verksamhet ér forfattningsreglerad eller av organisationer som drivs
utan vinstsyfte, som dr erkinda av en medlemsstat, i syfte att anskaffa finansiering som r nédvindig for att uppnd
sammanslutningens eller organisationens icke-vinstgivande dndamal.

f) Icke-utbytbara kapitalandelar vars huvudsakliga dndamdl ar att ge innehavaren ritt att disponera hela eller en del av en
lagenhet eller en fastighet och som inte kan siljas utan att denna ritt ges upp.

3. Utan att det paverkar tillimpningen av andra stycket i denna punkt och artikel 4 ska denna forordning inte vara
tillimplig pad erbjudanden av virdepapper till allminheten for ett sammanlagt belopp i unionen pd mindre 4n
1000 000 EUR, vilket ska beriknas for en tolvmanadersperiod.
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Medlemsstaterna ska inte utoka skyldigheten att uppritta ett prospekt i enlighet med denna férordning till att omfatta de
erbjudanden av virdepapper till allméinheten som avses i forsta stycket i denna punkt. I dessa fall ska medlemsstaterna dock
kunna faststilla andra informationskrav pé nationell nivé, i den mén dessa krav inte utgor en oproportionell eller onodig
borda.

4. Skyldigheten att offentliggora ett prospekt som anges i artikel 3.1 ska inte tillimpas pé foljande typer av erbjudanden
av virdepapper till allménheten:

a) Erbjudanden av virdepapper som riktas endast till kvalificerade investerare.

b) Erbjudanden av virdepapper som riktas till firre dn 150 fysiska eller juridiska personer som inte ir kvalificerade
investerare, per medlemsstat.

¢) Erbjudanden av virdepapper med ett nominellt virde per enhet om minst 100 000 EUR.

d) Erbjudanden av virdepapper som riktas till investerare som forvirvar virdepapper for ett sammanlagt belopp om minst
100 000 EUR per investerare for varje separat erbjudande.

<o

Aktier som emitteras i utbyte mot aktier av samma slag, om emissionen av sidana aktier inte innebar ndgon ¢kning av
bolagets aktiekapital.

f) Virdepapper som erbjuds i samband med ett offentligt uppképserbjudande genom ett erbjudande om utbyte av
virdepapper, under forutsittning att ett dokument som gjorts tillgangligt for allminheten som beskriver transaktionen
och dess inverkan pd emittenten offentliggors i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21.2.

g) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas i samband med en fusion eller delning, under forutsittning att ett
dokument som gjorts tillgingligt f6r allmédnheten som beskriver transaktionen och dess inverkan pd emittenten
offentliggors i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21.2.

=

Utdelning som betalas till de befintliga aktie4garna i form av aktier av samma slag som de aktier som utdelningen galler,
under forutsittning att ett dokument som innehéller information om aktiernas antal och art samt om skilen till och de
nirmare formerna for erbjudandet gors tillgingligt.

i) Vardepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas nuvarande eller tidigare styrelseledamoter eller anstdllda av deras
arbetsgivare eller av ett nérstiendeforetag, under forutsittning att ett dokument som innehdller information om
virdepapperens antal och art samt om motiven och de nirmare formerna for erbjudandet eller tilldelningen gors
tillgéngligt.

Icke-aktierelaterade virdepapper som fortlopande eller vid upprepade tillfillen emitteras av kreditinstitut, om det
sammanlagda aggregerade beloppet i unionen for de virdepapper som erbjuds understiger 75000 000 EUR per
kreditinstitut berdknat under en tolvménadersperiod, forutsatt att dessa vardepapper

i) inte ér efterstillda, konvertibla eller utbytbara,
ii) inte ger ritt att teckna eller forvirva andra slag av virdepapper och inte dr kopplade till ett derivatinstrument.

5. Den skyldighet att offentliggora ett prospekt som anges i artikel 3.3 ska inte tillimpas pa upptagande till handel p en
reglerad marknad av ndgot av foljande:

a) Vardepapper som ir utbytbara mot virdepapper som redan tagits upp till handel p4 samma reglerade marknad, under
forutsittning att de under en tolvmanadersperiod utgér mindre én 20 % av det antal viirdepapper som redan tagits upp
till handel pd samma reglerade marknad.

=

Aktier som tillkommit genom konvertering eller utbyte av andra virdepapper eller efter utévande av réttigheter som ar
forenade med andra virdepapper, under forutsittning att dessa aktier 4r av samma slag som de aktier som redan tagits
upp till handel pd samma reglerade marknad och de aktier som tillkommit under en tolvmanadersperiod utgér mindre
in 20 % av det antal aktier av samma kategori som redan tagits upp till handel pd samma reglerade marknad, utan hinder
av andra stycket i denna punkt.

NeX

Virdepapper som tillkommit genom konvertering eller utbyte av andra virdepapper, kapitalbaser eller kvalificerade
skulder av en resolutionsmyndighet till f5ljd av utévandet av en befogenhet i enlighet med artikel 53.2, 59.2, 63.1
eller 63.2 i direktiv 2014/59/EU.
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d) Aktier som emitteras i utbyte mot aktier av samma slag som redan tagits upp till handel pa samma reglerade marknad,
om emissionen av sidana nya aktier inte innebér ndgon 6kning av aktiekapitalet.

o

Virdepapper som erbjuds i samband med ett offentligt uppkopserbjudande genom ett erbjudande om utbyte av
virdepapper, under forutsittning att ett dokument som gjorts tillgingligt for allméinheten som beskriver transaktionen
och dess inverkan pa emittenten offentliggérs i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21.2.

f) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas i samband med en fusion eller delning, under forutsittning att ett
dokument som gjorts tillgingligt fér allmdnheten som beskriver transaktionen och dess inverkan pd emittenten
offentliggors i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21.2.

Aktier som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas utan kostnad till de befintliga aktiedgarna och utdelning som betalas i form
av aktier av samma slag som de aktier som utdelningen giller, under forutsittning av att dessa aktier dr av samma slag
som de aktier som redan tagits upp till handel pd samma reglerade marknad och att ett dokument som innehéller
information om aktiernas antal och art samt om skilen till och de nirmare formerna for erbjudandet eller tilldelningen
gors tillgingligt.

©

h) Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas till nuvarande eller tidigare styrelseledaméter eller anstillda av deras
arbetsgivare eller av ett nirstiende foretag, under forutsittning att dessa virdepapper dr av samma slag som de
virdepapper som redan tagits upp till handel pd samma reglerade marknad och att ett dokument som innehéller
information om vardepapperens antal och art samt om skilen till och de nirmare formerna for erbjudandet eller
tilldelningen gors tillgingligt.

Icke-aktierelaterade virdepapper som fortlopande eller vid upprepade tillfillen emitteras av kreditinstitut, om det
sammanlagda aggregerade beloppet i unionen for de virdepapper som erbjuds understiger 75000 000 EUR per
kreditinstitut berdknat under en tolvmédnadersperiod, forutsatt att dessa vardepapper

i) inte dr efterstallda, konvertibla eller utbytbara,

ii) inte ger ritt att teckna eller forvirva andra slag av virdepapper och inte dr kopplade till ett derivatinstrument.

Virdepapper som redan tagits upp till handel pd en annan reglerad marknad pé féljande villkor:

i) Att dessa virdepapper, eller virdepapper av samma slag, har varit upptagna till handel pd den andra reglerade
marknaden under mer dn 18 manader.

ii) Att virdepapper som for forsta gdngen togs upp till handel pa en reglerad marknad efter den 1 juli 2005 togs upp till
handel pd den andra reglerade marknaden enligt ett prospekt som godkints och offentliggjorts i enlighet med
direktiv 2003/71/EG.

iii) Nar led ii inte ska tillimpas och det ar friga om virdepapper som for forsta gdngen upptogs till notering efter den
30 juni 1983, att borsprospekt har godkints enligt kraven i ridets direktiv 80/390/EEG () eller Europaparlamentets
och ridets direktiv 2001/34/EG (3.

iv) Att de lopande skyldigheterna avseende handeln pé den andra reglerade marknaden ér fullgjorda.

v) Att den person som ansoker om upptagande av ett virdepapper till handel pd en reglerad marknad enligt det
undantag som anges i detta led j for allmdnheten i den medlemsstat dir den reglerade marknad dir upptagande till
handel soks dr beldgen, i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21.2, gor tillgingligt ett dokument vars
innehdll 6verensstimmer med artikel 7, med undantaget att den maximala langden enligt artikel 7.3 ska 6kas med
ytterligare tvd A4-sidor, pd ett sprak som godtagits av den medlemsstatens behoriga myndighet.

(') Radets direktiv 80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samordning av kraven pd upprittande, granskning och spridning av prospekt
som skall offentliggoras vid upptagande av virdepapper till officiell notering vid fondbérs (EGT L 100, 17.4.1980, s. 1).

() Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upptagande av virdepapper till officiell notering och
om uppgifter som skall offentliggoras betriffande sadana vardepapper (EGT L 184, 6.7.2001, s. 1).
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vi) Att det i det dokument som avses i led v anges var det senaste prospektet kan erhdllas och var den finansiella
information som emittenten offentliggjort enligt lopande krav pd offentliggérande finns tillginglig.

Kravet pd att de aktier som under en tolvmanadersperiod ska utgéra mindre &n 20 % av det antal aktier av samma slag som
redan tagits upp till handel pd samma reglerade marknad enligt led b i forsta stycket ska inte tillimpas i ndgot av foljande
fall:

a) Om ett prospekt upprittats i 6verensstimmelse med antingen denna forordning eller direktiv 2003/71/EG vid ett
erbjudande till allménheten eller upptagande till handel pa en reglerad marknad av de virdepapper som ger dtkomst till
aktierna.

b) Om de virdepapper som ger dtkomst till aktierna emitterades fore den 20 juli 2017

¢) Om aktierna riknas som kdrnprimarkapitalposter i enlighet med artikel 26 i Europaparlamentets och rédets forordning
(EU) nr 575/2013 (") for et institut enligt definitionen i artikel 4.1.3 i den forordningen och uppkommer efter
konvertering av primarkapitaltillskott som emitteras av detta institut pa grund av forekomsten av en utldsande hindelse i
enlighet med artikel 54.1 a i den férordningen.

&

Om aktierna riknas som medriikningsbar kapitalbas eller medrikningsbart primérkapital i enlighet med definitionen i
avdelning 1 kapitel VI avsnitt 3 i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG () och uppkommer efter
konvertering av andra virdepapper som 16sts ut i syfte att fullgéra skyldigheten att uppfylla det solvenskapitalkrav eller
minimikapitalkrav som faststillts i avdelning I kapitel VI avsnitten 4 och 5 i direktiv 2009/138/EG eller solvenskravet for
gruppen i enlighet med avdelning 11T i direktiv 2009/138/EG.

6. Undantagen frin den skyldighet att offentliggora ett prospekt som anges i punkterna 4 och 5 kan kombineras.
Undantagen i punkt 5 forsta stycket a och b far dock inte kombineras, om en sddan kombination kan leda till omedelbart
eller uppskjutet upptagande till handel pé en reglerad marknad under en tolvmanadersperiod for mer 4n 20 % av det antal
aktier av samma kategori som redan tagits upp till handel pd samma reglerade marknad utan att ett prospekt offentliggors.

7. Kommissionen ges befogenhet att i enlighet med artikel 44 anta delegerade akter som kompletterar denna forordning,
dir det anges vilken information som minst ska ingd i de dokument som avses i punkt 4 f och g och punkt 5 forsta stycket e
och f i den hir artikeln.

Artikel 2

Definitioner

I denna forordning avses med

&

virdepapper: 6verldtbara virdepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i dircktiv 2014/65/EU med undantag av
penningmarknadsinstrument enligt definitionen i artikel 4.1.17 i direktiv 2014/65/EU, med en 16ptid pa mindre dn tolv
méanader,

=

aktierelaterade virdepapper: aktier och andra 6verlatbara virdepapper motsvarande aktier i bolag samt varje annat slag av
overldtbara virdepapper som ger ritt att forvirva nigot av dessa slag av virdepapper genom konvertering eller
utévande av de rittigheter de ger, forutsatt att detta senare slag av virdepapper emitteras av emittenten av de
underliggande aktierna eller av en enhet som tillhor denna emittents koncern,

Ka¥

icke-aktierelaterade virdepapper: alla virdepapper som inte dr aktierelaterade virdepapper,

d) erbjudande av papper till allmdnheten: ett meddelande till personer, oavsett form och medium, som innehaller
tillracklig information om villkoren f6r erbjudandet och de virdepapper som erbjuds for att en investerare ska ha
forutsittningar att fatta beslut om att teckna eller forvirva dessa virdepapper. Definitionen dr ocksd tillimplig pa
placeringar av virdepapper via finansiella mellanhinder,

(') Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag och om andring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

() Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utévande av forsikrings- och
aterforsikringsverksamhet (Solvens II) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).
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e) kvalificerade investerare: de personer eller enheter som anges i punkterna 1-4 i avsnitt I i bilaga II till direktiv 2014/65/EU
och de personer och enheter som begir behandling som professionella kunder i enlighet med avsnitt II i den bilagan
eller erkinns som godtagbara motparter i enlighet med artikel 30 i direktiv 2014/65/EU, om de inte har ingatt ett avtal
om att behandlas som icke-professionella kunder i enlighet med avsnitt I fjirde stycket i den bilagan. Vid tillimpning av
forsta meningen i detta led ska virdepappersforetag och kreditinstitut pd emittentens begdran meddela emittenten sina
kunders klassificering, under forutsittning att relevant lagstiftning om dataskydd iakttas,

f) smd och medelstora foretag: ndgot av foljande:

i) Foretag som enligt sin senaste drsredovisning eller koncernredovisning uppfyller minst tva av foljande tre kriterier:
genomsnittligt antal anstillda under rikenskapsiret pa under 250, en balansomslutning som inte Gverstiger
43000 000 EUR och en arlig nettoomsittning som inte Gverstiger 50 000 000 EUR.

ii) Sma och medelstora foretag enligt definitionen i artikel 4.1.13 i direktiv 2014/65/EU,

@) kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i férordning (EU) nr 575/2013,

h) emittent: en juridisk person som emitterar eller erbjuder emission av virdepapper,

i) erbjudare: en juridisk eller fysisk person som erbjuder virdepapper till allméinheten,

j)  reglerad marknad: en reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.1.21 i direktiv 2014/65/EU,

=

annonsering: ett meddelande med béda foljande egenskaper, nimligen

i) avser ett specifikt erbjudande av virdepapper till allminheten eller ett upptagande till handel pa en reglerad marknad,

ii) syftar specifikt till att frimja mojligheten till tecknande eller férvirv av virdepapper,

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

m) hemmedlemsstat:

i) nir det giller alla emittenter etablerade i unionen av sidana virdepapper som inte nimns i led ii: den medlemsstat
dir emittenten har sitt site,

i) ndr det giller emissioner av icke-aktierelaterade virdepapper vilkas nominella virde per enhet uppgar till minst
1000 EUR, och alla emissioner av icke-aktierelaterade virdepapper som ger ritt att genom konvertering eller
utovande av de med virdepapperet forenade rittigheterna forvarva overlatbara virdepapper eller erhalla ett
kontantbelopp, forutsatt att emittenten av de icke-aktierelaterade virdepapperen inte dr emittent av de
underliggande virdepapperen eller en enhet som tillhér denna senare emittents koncern: den medlemsstat som
viljs av emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel bland den medlemsstat dar
emittenten har sitt site, ddr virdepapperen tagits eller ska tas upp till handel pd en reglerad marknad eller dar de
erbjuds till allménheten. Detsamma ska gilla icke-aktierelaterade virdepapper i andra valutor dn euro under
forutsittning att det nominella minimivérdet i princip motsvarar 1000 EUR,

iii) nér det giller samtliga emittenter etablerade i ett tredjeland vilka emitterar virdepapper som inte nimns i led ii: den
medlemsstat som viljs av emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel bland den
medlemsstat dir virdepapperen avses erbjudas allménheten for forsta gdngen eller dir den forsta ansokan om
upptagande till handel pa en reglerad marknad gérs, med forbehall for senare val som gors av emittenter etablerade i
ett tredjeland under ndgon av foljande omstindigheter:
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— Om hemmedlemsstaten inte faststilldes genom emittenternas val.
— T enlighet med artikel 2.1 i iii i direktiv 2004/109/EG.

virdmedlemsstat: den medlemsstat dir ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller en ansékan om upptagande
till handel pd en reglerad marknad gérs, ndr denna stat inte ar hemmedlemsstaten,

behorig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett i enlighet med artikel 31, om inte annat anges i
denna férordning,

foretag for kollektiva investeringar som inte dr av sluten typ: virdepappersfonder och investeringsbolag med bada foljande
egenskaper:

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

ii) Deras andelar dterkops eller loses in pad innehavarens begiran, direkt eller indirekt, med medel ur foretagens
tillgdngar.

andelar i ett foretag for kollektiva investeringar: virdepapper som emitterats av ett foretag for kollektiva investeringar och
som utgor bevis for andelsritt i ett sidant foretags tillgangar,

godkinnande: hemmedlemsstatens behoriga myndighets positiva stillningstagande efter att ha granskat att den
information som ges i prospektet ar fullstindig, konsekvent och begriplig,

grundprospekt: ett prospekt som uppfyller kraven i artikel 8 och, enligt emittentens val, de slutgiltiga villkoren for
erbjudandet,

arbetsdagar: arbetsdagar vid den relevanta behoriga myndigheten, férutom l6rdagar, sondagar och allminna helgdagar
enligt den nationella ritt som 4r tillimplig pd denna behoriga myndighet,

multilateral handelsplattform eller MTF-plattform: en multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.22 i
direktiv 2014/65[EU,

organiserad handelsplattform eller OTF-plattform: en organiserad handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.23 i
direktiv 2014/65/EU,

tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag: en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag enligt definitionen i
artikel 4.1.12 i direktiv 2014/65/EU,

emittent i tredjeland: en emittent etablerad i ett tredjeland,
erbjudandeperiod: den period under vilken potentiella investerare kan kopa eller teckna virdepapperen i friga,
varaktigt medium: ett instrument som

i) gor det mojligt for kunden att bevara information som riktas till denne personligen, pd ett sitt som gor att den ér
tillganglig for framtida bruk under en period som ir limplig med hinsyn till vad som ér avsikten med
informationen,

ii) tilliter oforandrad dtergivning av den bevarade informationen.

Artikel 3
Skyldigheten att offentliggora ett prospekt och undantag

Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 1.4 ska virdepapper endast erbjudas allmédnheten inom unionen efter

det att ett prospekt har offentliggjorts i enlighet med denna férordning.
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2. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 4 fir en medlemsstat besluta att undanta erbjudanden av virdepapper
till allminheten fran skyldigheten att offentliggora ett prospekt enligt punkt 1 under forutsittning att

a) sddana erbjudanden inte dr foremal f6r anmilan i enlighet med artikel 25, och

b) det sammanlagda beloppet for varje sidant erbjudande inom unionen ar ligre in ett belopp som beriknas under en
tolvménadersperiod, vilket inte fir dverstiga 8 000 000 EUR.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen och Esma om och hur de beslutar att tillimpa undantaget enligt forsta stycket,
inbegripet det belopp under vilket undantaget for erbjudanden giller i medlemsstaten i friga. De ska dven meddela
kommissionen och Esma om eventuella senare dndringar av detta belopp.

3. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 1.5 ska virdepapper endast tas upp till handel pd en reglerad marknad
som ir beligen eller verksam inom unionen efter det att ett prospekt har offentliggjorts i enlighet med denna forordning.

Artikel 4
Frivilligt upprittade prospekt

1. Om ett erbjudande av vidrdepapper till allmdnheten eller ett upptagande av virdepapper till handel pa en reglerad
marknad faller utanfor denna forordnings tillimpningsomréde i enlighet med artikel 1.3 eller dr undantaget fran kravet pa
att offentliggora ett prospekt i enlighet med artikel 1.4, 1.5 eller 3.2, ska emittenter, erbjudare eller personer som ansoker
om upptagande till handel pd en reglerad marknad ha ritt att frivilligt uppritta ett prospekt i enlighet med denna
forordning.

2. Ett sadant frivilligt upprittat prospekt som godkints av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten i enlighet
med artikel 2 m ska medfora alla obligatoriska rittigheter och skyldigheter gillande enligt denna forordning och ska
omfattas av alla bestimmelser i forordningen, under 6verinseende av den behériga myndigheten.

Artikel 5

Efterfoljande terforsiljning av virdepapper

1. Varje dirpd foljande dterforsiljning av virdepapper som tidigare erbjudits genom ett eller flera av de slag av
erbjudanden av virdepapper till allminheten som anges i artikel 1.4 a—d ska betraktas som ett separat erbjudande, och den
definition som anges i artikel 2 d ska tillimpas for att faststilla om aterforsiljningen ér ett erbjudande av virdepapper till
allminheten. Vid placeringar av virdepapper via finansiella mellanhinder ska ett prospekt offentliggéras, sivida inte ett av
de undantag som anges i artikel 1.4 a—d ar tillimpligt pd den slutliga placeringen.

Inget ytterligare prospekt ska krivas vid ndgon sddan efterfoljande dterforsiljning av virdepapper eller slutlig placering av
virdepapper via finansiella mellanhinder, si linge ett giltigt prospekt finns tillgdngligt i enlighet med artikel 12 och
emittenten eller den person som ansvarar for upprittandet av ett sddant prospekt i ett skriftligt avtal godkdnner att det
anvinds.

2. Om ett prospekt ror upptagandet till handel pd en reglerad marknad av icke-aktierelaterade virdepapper som endast
ska handlas péd en reglerad marknad eller ett sirskilt segment dérav, till vilket endast kvalificerade investerare kan f3 tilltride
for handel med sidana virdepapper, fir virdepapperen inte dterforsiljas till icke-kvalificerade investerare, om inte ett
prospekt som ar limpligt for icke-kvalificerade investerare upprittas i enlighet med denna férordning.

KAPITEL II
UPPRATTANDE AV PROSPEKT

Artikel 6
Prospektet

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 14.2 och 18.1 ska ett prospekt innehdlla den nédvindiga
information som ér vasentlig for att investeraren ska kunna gora en vilgrundad bedomning av

a) emittentens och en eventuell garants tillgdngar och skulder, vinster och forluster, finansiella stillning och
framtidsutsikter,
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b) de rittigheter som ir forenade med virdepapperen,

¢) skalen till emissionen och emissionens effekt pd emittenten.

Den informationen kan variera beroende pd

a) emittentens art,

b) typen av virdepapper,

¢) emittentens stillning,

d) irelevanta fall, huruvida icke-aktierelaterade virdepapper har ett nominellt virde per enhet pd minst 100 000 EUR eller
endast ska handlas pé en reglerad marknad eller ett sirskilt segment dirav, till vilket endast kvalificerade investerare kan

fa tilltrade f6r handel med vardepapperen.

2. Informationen i ett prospekt ska vara skriftlig och presenteras i en koncis och littbegriplig form som gor den litt att
analysera, sd att hinsyn tas till de faktorer som anges i punkt 1 andra stycket.

3. Emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad far uppritta
prospektet som ett sammanhéingande eller som flera separata dokument.

I ett prospekt som bestdr av separata dokument ska den begirda informationen, utan att detta paverkar artikel 8.8 och
artikel 7.1 andra stycket, delas upp i ett registreringsdokument, en virdepappersnot och en sammanfattning.
Registreringsdokumentet ska innehélla information om emittenten. Virdepappersnoten ska innehélla information om de
virdepapper som erbjuds till allméinheten eller som ska upptas till handel pa en reglerad marknad.

Artikel 7

Prospektsammanfattningen

1. Prospektet ska innehalla en sammanfattning med den nyckelinformation som investerarna behéver for att forstd typen
av och riskerna med emittenten, garanten och de virdepapper som erbjuds eller tas upp till handel pa en reglerad marknad;
sammanfattningen ska lisas tillsammans med de 6vriga delarna av prospektet och ska hjilpa investerarna nir de éverviger
om de ska investera i de berorda virdepapperen.

Genom undantag fran forsta stycket ska ingen sammanfattning krivas nir prospektet avser upptagande till handel pd en
reglerad marknad av icke-aktierelaterade virdepapper forutsatt att

a) dessa virdepapper endast ska handlas pé en reglerad marknad, eller ett sirskilt segment dirav, som endast kvalificerade
investerare kan ha tilltride till for handel med sddana virdepapper, eller

b) dessa virdepapper har ett nominellt virde per enhet om minst 100 000 EUR.

2. Sammanfattningens innehdll ska vara korrekt, rittvisande och tydligt och far inte vara vilseledande. Det ska lisas som
en introduktion till prospektet och det ska vara forenligt med de 6vriga delarna i prospektet.

3. Sammanfattningen ska upprittas som ett kortfattat dokument, vara skrivet pa ett koncist sitt och fir vara hogst sju
A4-sidor vid utskrift. Ssammanfattningen ska

a) presenteras och utformas s att den ar ldttlist, med tillrdckligt stora tecken,

b) vara skriven pd ett sprdk och i en stil som underlittar forstielsen av informationen, framfor allt pa ett sprk som ar klart,
icke-tekniskt, koncist och begripligt for investerare.

4. Sammanfattningen ska bestd av foljande fyra avsnitt:
a) En inledning som innehéller varningar.

b) Nyckelinformation om emittenten.

¢) Nyckelinformation om virdepapperen.

d) Nyckelinformation om erbjudandet av virdepapper till allmdnheten och/eller upptagandet till handel pa en reglerad
marknad.
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5. Det avsnitt som avses i punkt 4 a ska innehalla f6ljande:
a) Namn och internationellt standardnummer for virdepapper (ISIN) pa virdepapperen.
b) Identitet och kontaktuppgifter for emittenten, diribland dennes identifieringskod for juridiska personer (LEI).

¢) I férekommande fall, identitet och kontaktuppgifter for erbjudaren, diribland dennes LEI om erbjudaren ir en juridisk
person, eller f6r den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad.

d) Identitet och kontaktuppgifter fér den behériga myndighet som godkdnner prospektet och, om det dr en annan
myndighet, den behoriga myndighet som godkinde registreringsdokumentet eller det universella registrerings-
dokumentet.

¢) Dagen for godkinnandet av prospektet.

Det ska innehélla foljande varningar:

a) Att sammanfattningen bor betraktas som en introduktion till prospektet.

b) Att varje beslut om att investera i virdepapperen bor baseras pa en bedomning av hela prospektet fran investerarens sida.

¢) Iférekommande fall, att investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet och, om investerarens ansvar
inte dr begrinsat till investeringsbeloppet, en varning om att investeraren kan forlora mer dn det investerade kapitalet
och omfattningen av en sddan eventuell forlust.

d) Att om talan vicks i domstol angdende informationen i ett prospekt kan den investerare som ér kirande enligt nationell
rétt bli tvungen att std for kostnaderna for oversittning av prospektet innan de rittsliga forfarandena inleds.

o

Att civilrittsligt ansvar endast kan dlidggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive éversittningar dirav,
men endast om sammanfattningen dr vilseledande, felaktig eller oforenlig med de andra delarna av prospektet eller om
den inte, tillsammans med de andra delarna av prospektet, ger nyckelinformation for att hjilpa investerare nir de
Gvervager att investera i sddana virdepapper.

f) I forekommande fall, den varning som krivs i enlighet med artikel 8.3 b i forordning (EU) nr 1286/2014.
6. Det avsnitt som avses i punkt 4 b ska innehélla foljande information:

a) Iett underavsnitt med titeln Vem dr emittent av virdepapperen?, en kort beskrivning av viirdepapperens emittent, med minst
foljande uppgifter:

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

i) Emittentens huvudverksamhet.

iii) Emittentens storre aktiedgare, inbegripet huruvida emittenten égs eller kontrolleras direkt eller indirekt och av vem.
iv) Identiteten for de viktigaste administrerande direktorerna.

v) Identiteten for emittentens lagstadgade revisorer.

b) I ett underavsnitt med titeln Finansiell nyckelinformation for emittenten, ett urval av historisk finansiell nyckelinformation
for varje rikenskapsar for den period som omfattas av den historiska finansiella informationen och for eventuella senare
finansiella delperioder samt jimforbara uppgifter for samma period foregdende rikenskapsdr. Kravet pd jimforbara
balansrikningsuppgifter ska uppfyllas genom att balansrikningen frn utgdngen av dret presenteras. Finansiell
nyckelinformation ska i férekommande fall omfatta

i) finansiell proformaredovisning,

i) en kort beskrivning av eventuella anmirkningar i revisionsberittelsen som avser historisk finansiell information.
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¢) Iett underavsnitt med titeln Specifika nyckelrisker for emittenten, en kort beskrivning av de mest vésentliga riskfaktorer som
ar specifika for emittenten och som anges i prospektet, utan att dverskrida det totala antal riskfaktorer som faststills i
punkt 10.

7. Det avsnitt som avses i punkt 4 ¢ ska innehdlla foljande information:

&

Under ett avsnitt med titeln Vardepapperens viktigaste egenskaper, en kort beskrivning av de virdepapper som erbjuds till
allménheten och/eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, med minst foljande uppgifter:

i) Virdepapperens typ, kategori och ISIN.

ii) I forekommande fall, virdepapperens valuta, valér, nominella virde, antal emitterade virdepapper och
virdepapperens 16ptid.

iii) Vilka rittigheter som sammanhinger med virdepapperen.

iv) Virdepapperens relativa senioritet i emittentens kapitalstruktur i hindelse av insolvens, inbegripet i forekommande
fall information om virdepapperens prioriteringsniva och eventuella konsekvenser for investeringen i hindelse av
resolution enligt direktiv 2014/59/EU.

v) Eventuella inskridnkningar i rétten att fritt 6verlata virdepapperen.
vi) I forekommande fall, utdelning eller utbetalningspolicy.

b) I ett underavsnitt med titeln Var kommer virdepapperen att handlas?, uppgift om huruvida virdepapperen ar eller kommer
att vara foremdl for ansokan om upptagande till handel péd en reglerad marknad eller f6r handel p& en MTF-plattform
samt namn pd alla marknader som virdepapperen handlas eller kommer att handlas pa.

o

Om virdepapperen omfattas av en garanti, i ett underavsnitt med titeln Omfattas virdepapperen av en garanti?, foljande
uppgifter:

i) En kort beskrivning av garantins art och omfattning.
i) En kort beskrivning av garanten, daribland dennes LEI

iii) Den finansiella nyckelinformation som ér relevant for bedémningen av garantens férmaga att fullgora sina ataganden
enligt garantin.

iv) En kort beskrivning av de mest visentliga riskfaktorer som hinfor sig till garanten och som ingdr i prospektet i
enlighet med artikel 16.3, utan att 6verskrida det totala antal riskfaktorer som faststills i punkt 10.

d) I ett underavsnitt med titeln Vilka nyckelrisker dr specifika for vardepapperen?, en kort beskrivning av de mest visentliga
riskfaktorer som dr specifika for virdepapperen och som anges i prospektet, utan att overskrida det totala antal
riskfaktorer som faststills i punkt 10.

Om ett faktablad ska upprittas enligt forordning (EU) nr 1286/2014 far emittenten, erbjudaren eller den person som
ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad ersitta det innehdll som anges i denna punkt med den
information som anges i artikel 8.3 c—i i férordning (EU) nr 1286/2014. Vid tillimpningen av férordning (EU) nr 1286/
2014 kan varje medlemsstat som agerar hemmedlemsstat i enlighet med den hir forordningen kréva att emittenter,
erbjudare eller personer som ansdker om upptagande till handel pd en reglerad marknad ersitter det innehdll som anges i
denna punkt med den information som anges i artikel 8.3 c—i i forordning (EU) nr 1286/2014 i de prospekt som godkints
av dess behoriga myndighet.

Om ersittning av innehéllet gors i enlighet med andra stycket ska den hogsta langd som anges i punkt 3 forlingas med
ytterligare tre A4-sidor. Innehallet i faktabladet ska ingd som ett sirskilt avsnitt i sammanfattningen. Det ska tydligt framgd
av avsnittets layout att det r friga om innehéllet i faktabladet i enlighet med artikel 8.3 ci i forordning (EU) nr 1286/2014.
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Om en enda sammanfattning omfattar flera virdepapper som endast skiljer sig &t i mycket begrinsade detaljer, sdsom
emissionskurs eller forfallodag, i enlighet med artikel 8.9 tredje stycket, ska den hogsta lingd som anges i punkt 3 forlingas
med ytterligare tvd A4-sidor. Om ett faktablad ska upprittas for dessa virdepapper enligt férordning (EU) nr 1286/2014
och emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad utfor den
ersttning av innehall som avses i andra stycket i denna punkt ska den hogsta lingden forlingas med tre A4-sidor ytterligare
for varje ytterligare virdepapper.

Om sammanfattningen innehéller den information som avses i led ¢ i forsta stycket ska den hogsta lingd som anges i punkt
3 forlingas med en ytterligare A4-sida.

8. Det avsnitt som avses i punkt 4 d ska innehdlla foljande information:

a) Iett underavsnitt med titeln Pd vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta virdepapper?, i forekommande fall
allminna villkor och férvantad tidsplan for erbjudandet, uppgifter om upptagande till handel pa en reglerad marknad,
distributionsplan, belopp och procentandel av omedelbar utspadning till f6ljd av erbjudandet samt en uppskattning av
de sammanlagda kostnaderna for emissionen och/eller erbjudandet, inklusive en uppskattning av de kostnader som
emittenten eller erbjudaren tar ut frin investeraren.

b) I ett underavsnitt med titeln Vem dr erbjudaren och/eller den person som ansoker om upptagande till handel?, om den ber6rda
personen inte dr emittenten, en kort beskrivning av erbjudaren av vardepapperen och/eller den person som ansoker om
upptagande till handel pd en reglerad marknad, inklusive dess hemvist och juridiska form, den lagstiftning enligt vilken
den bedriver verksamhet och det land i vilket den har bildats.

) I ett underavsnitt med titeln Varfor upprittas detta prospekt?, en kort redogorelse for skilen till erbjudandet eller
upptagandet till handel pd en reglerad marknad samt, om tillimpligt,

i) anvindning av och uppskattat nettobelopp fér medlen,

i) en uppgift om huruvida erbjudandet omfattas av ett garantiavtal pa grundval av ett fast dtagande med angivande av
eventuella delar som inte omfattas av detta,

iii) en uppgift om de mest visentliga intressekonflikterna rérande erbjudandet eller upptagandet till handel.
9. Ivarje avsnitt som beskrivs i punkterna 6, 7 och 8 far emittenten lidgga till underrubriker om sd bedoms nodvandigt.

10.  Det sammanlagda antalet riskfaktorer i de avsnitt av sammanfattningen som avses i punkterna 6 c, 7 forsta stycket ¢
iv och 7 d far inte overstiga 15.

11.  Sammanfattningen ska inte innehdlla korshanvisningar till andra delar av prospektet och information far inte
inforlivas genom hinvisning.

12. Om ett faktablad ska upprittas for virdepapper som erbjuds allménheten enligt férordning (EU) nr 1286/2014 och
en hemmedlemsstat kréver att emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pd en
reglerad marknad ska ersdtta innehallet i faktabladet i enlighet med punkt 7 andra stycket andra meningen i denna artikel
ska de personer som ger rdd om eller siljer virdepapper for emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad under erbjudandeperioden anses ha fullgjort skyldigheten att tillhandahalla
faktabladet i enlighet med artikel 13 i forordning (EU) nr 1286/2014, forutsatt att de i stéllet forser de berérda investerarna
med prospektsammanfattningen vid den tidpunkt och enligt de villkor som faststills i artiklarna 13 och 14 i den
forordningen.

13.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ange det innehéll och format som den finansiella
nyckelinformation som avses i punkt 6 b och den relevanta finansiella nyckelinformation som avses i punkt 7 c iii ska ha
nér den presenteras, med beaktande av de olika typerna av virdepapper och emittenter, samt sikerstalla att den information
som limnas ér koncis och littbegriplig.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 21 juli 2018.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 8
Grundprospektet

1. For icke-aktierelaterade virdepapper, inbegripet warranter av alla slag, fir prospektet, om emittenten, erbjudaren eller
den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad viljer det, bestd av ett grundprospekt som
innehéller nédvindig information om emittenten och om de virdepapper som ska erbjudas allminheten eller tas upp till
handel pé en reglerad marknad.

2. Ett grundprospekt ska innehélla foljande information:

a) En mall med titeln Form for slutgiltiga villkor som ska fyllas i for varje enskild emission och i vilken tillgingliga alternativ
anges nir det giller den information som ska faststillas i erbjudandets slutgiltiga villkor.

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

3. Om ett grundprospekt innehéller alternativ nir det giller den information som krivs enligt den relevanta
virdepappersnoten ska det i de slutgiltiga villkoren faststillas vilket av alternativen som ir tillimpligt pd den enskilda
emissionen genom en hinvisning till de relevanta avsnitten i grundprospektet eller genom att denna information upprepas.

4. De slutgiltiga villkoren ska presenteras i form av ett separat dokument eller ingd i grundprospektet eller i eventuellt
tillagg till detta. De slutgiltiga villkoren ska sammanstillas i en overskddlig och littbegriplig form.

De slutgiltiga villkoren ska endast innehdlla information som avser virdepappersnoten och ska inte anvindas for att
komplettera grundprospektet. Artikel 17.1 b ska tillimpas i sddana fall.

5. Om de slutgiltiga villkoren varken ingdr i grundprospektet eller i ett tilligg ska emittenten gora dem tillgingliga for
allminheten i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21 och s snart som det dr praktiskt mojligt efter ett
erbjudande av virdepapper till allminheten och, om méjligt, innan erbjudandet av virdepapper till allminheten eller
upptagandet till handel péd en reglerad marknad inleds, inge dem till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten.

En tydlig forklaring ska inforas pd framtridande plats i de slutgiltiga villkoren, med foljande uppgifter:

a) Att de slutgiltiga villkoren har utarbetats enligt denna forordning och ska ldsas tillsammans med grundprospektet och
eventuella tilligg dértill for att inhdmta all relevant information.

b) Var grundprospektet och eventuella tilligg dirtill offentliggérs i enlighet med de forfaranden som anges i artikel 21.
¢) Att en sammanfattning av den enskilda emissionen bifogats de slutgiltiga villkoren.
6.  Ett grundprospekt far upprittas som ett enda dokument eller i form av flera dokument.

Om emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel har ingivit ett registreringsdokument
for icke-aktierelaterade virdepapper eller ett universellt registreringsdokument i enlighet med artikel 9 och viljer att
uppritta ett grundprospekt, ska grundprospektet besta av foljande:

a) Informationen i registreringsdokumentet eller i det universella registreringsdokumentet.

b) Den information som i annat fall skulle ha ingétt i virdepappersnoten med undantag av de slutgiltiga villkoren, om dessa
inte ingdr i grundprospektet.

7. Den specifika informationen om varje virdepapper som ingdr i grundprospektet ska tydligt tskiljas.

8.  En sammanfattning ska endast upprittas nir de slutgiltiga villkoren finns med i grundprospektet eller i ett tilligg eller
har ingivits, och denna sammanfattning ska vara specifik for den enskilda emissionen.

9.  Sammanfattningen av den enskilda emissionen ska omfattas av samma krav som de slutgiltiga villkoren enligt vad
som anges i denna artikel, och ska bifogas till de slutgiltiga villkoren.
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Sammanfattningen av den enskilda emissionen ska vara forenlig med artikel 7 och innehélla féljande:
a) Nyckelinformationen i grundprospektet, inklusive nyckelinformation om emittenten.

b) Nyckelinformationen i de limpliga slutgiltiga villkoren, inklusive den nyckelinformation som inte togs upp i
grundprospektet.

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

10.  Informationen i grundprospektet ska, om sd krivs, kompletteras i enlighet med artikel 23.

11.  Ett erbjudande av virdepapper till allménheten giller fortsatt efter det att det grundprospekt enligt vilket det inleddes
har 16pt ut, under forutsittning att ett efterfoljande grundprospekt godkinns och offentliggdrs senast pd den sista
giltighetsdagen for det foregdende grundprospektet. De slutgiltiga villkoren for ett sidant erbjudande ska innehélla en
varning pd en framtridande plats pd forsta sidan med uppgift om den sista giltighetsdagen for det foregdende
grundprospektet och var det efterfoljande grundprospektet kommer att offentliggoras. Det efterfoljande grundprospektet
ska ange formen for de slutgiltiga villkoren frén det forsta grundprospektet eller inforliva denna information genom en
hinvisning, och hinvisa till de slutgiltiga villkor som ér relevanta for det fortsatta erbjudandet.

Ritten till dterkallande enligt artikel 23.2 ska dven gilla investerare som har samtyckt till att kopa eller teckna
virdepapperen under det foregdende grundprospektets giltighetsperiod, om inte virdepapperen redan har levererats till
dem.

Artikel 9

Det universella registreringsdokumentet

1. Varje emittent vars virdepapper tas upp till handel pd en reglerad marknad eller en MTF-plattform far varje
rakenskapsdr uppritta ett registreringsdokument i form av ett universellt registreringsdokument med en beskrivning av
foretagets organisation, verksamhet, finansiella stillning, inkomster och framtidsutsikter, styrning och aktieinnehav.

2. Varje emittent som viljer att varje rakenskapsir uppritta ett universellt registreringsdokument ska limna in det for
godkinnande av den behoériga myndigheten i hemmedlemsstaten i enlighet med det férfarande som anges i artikel 20.2 och
20.4.

Nar emittenten har beviljats godkidnnande av ett universellt registreringsdokument for varje rakenskapsar i tvd pa varandra
foljande rakenskapsar kan efterfoljande universella registreringsdokument inges till den behoriga myndigheten utan
forhandsgodkinnande.

Om emittenten direfter underldter att inge ett universellt registreringsdokument for ett rikenskapsér forlorar emittenten
formanen att inge universella registreringsdokument utan férhandsgodkidnnande, och alla efterfoljande universella
registreringsdokument ska inges till den behériga myndigheten fér godkannande till dess att det villkor som anges i andra
stycket ar uppfyllt igen.

Emittenten ska i sin ansokan till den behériga myndigheten ange om inlimnandet av det universella registrerings-
dokumentet syftar till godkdnnande eller inlimnande utan foérhandsgodkinnande.

Om den emittent som avses i andra stycket i denna punkt begir en anmilan av sitt universella registreringsdokument enligt
artikel 26 ska denne limna in sitt universella registreringsdokument for godkdnnande, inklusive eventuella dndringar av det
som tidigare ingivits.

3. Emittenter som fore den 21 juli 2019 har upprittat ett registreringsdokument i enlighet med bilaga 1 till
kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 (*) som godkints av en behorig myndighet i minst tva pa varandra foljande
rakenskapsar och darefter i enlighet med artikel 12.3 i direktiv 2003/71/EG har ingivit eller fitt ett sidant

(") Kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71[EG i friga om informationen i prospekt, utformningen av dessa, inforlivande genom hinvisning samt offentliggorande av
prospekt och annonsering (EUT L 149, 30.4.2004, s. 1).
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registreringsdokument godkant varje ar, far inge ett universellt registreringsdokument utan forhandsgodkannande i enlighet
med punkt 2 andra stycket i den hir artikeln frin och med den 21 juli 2019.

4. Nar ett universellt registreringsdokument samt dndringar av detta enligt vad som avses i punkterna 7 och 9 i den hir
artikeln har godkints eller ingivits utan férhandsgodkdnnande ska det utan onddigt dréjsmél goras allmént tillgangligt
enligt de forfaranden som anges i artikel 21.

5. Det universella registreringsdokumentet ska uppfylla de sprikkrav som faststills i artikel 27.

6.  Information fr inforlivas genom hénvisning i ett universellt registreringsdokument enligt de villkor som anges i
artikel 19.

7. Efter det att ett universellt registreringsdokument ingivits eller godkints fir emittenten nir som helst uppdatera den
information det innehéller genom att inge en dndring dérav till den behériga myndigheten. Med forbehall for artikel 10.3
forsta och andra styckena ska ingivandet av dndringen till den behériga myndigheten inte kriva godkdnnande.

8. Den behoriga myndigheten far ndr som helst granska innehdllet i ett universellt registreringsdokument som har
ingivits utan forhandsgodkinnande samt innehéllet i eventuella dndringar av dem.

I sin granskning ska den behériga myndigheten granska att den information som ges i det universella registrerings-
dokumentet och eventuella dndringar av detta ar fullstandig, konsekvent och begriplig.

9. Om den behdriga myndigheten i sin granskning finner att det universella registreringsdokumentet inte uppfyller
normerna for fullstindighet, begriplighet och éverensstimmelse, eller att dndringar eller kompletterande information
behovs, ska myndigheten underritta emittenten om detta.

En begdran om 4ndring eller kompletterande information som den behoriga myndigheten riktar till emittenten ska endast
behova beaktas av emittenten i ndsta universella registreringsdokument som inges for foljande rikenskapsdr, om inte
emittenten vill anvinda det universella registreringsdokumentet som en del av ett prospekt som ingivits for godkinnande. I
ett sddant fall ska emittenten inge en 4ndring av det universella registreringsdokumentet senast vid inlimnandet av den
ansokan som avses i artikel 20.6.

Genom undantag frin andra stycket ska emittenten, nir den behoriga myndigheten underrittar emittenten om att dess
begdran om 4ndring eller kompletterande information rér ett visentligt utelimnande eller ett sakfel eller en visentlig
felaktighet som sannolikt kan vilseleda allmanheten nar det giller de fakta och omstindigheter som kravs for att gora en
vilgrundad bedomning av emittenten, utan onddigt dréjsmél inge en dndring av det universella registreringsdokumentet.

Den behériga myndigheten kan begira att emittenten ligger fram en konsoliderad version av det dndrade universella
registreringsdokumentet om en sddan konsoliderad version dr nodvindig for att sikerstilla att informationen i detta
dokument dr begriplig. En emittent fir frivilligt inkludera en konsoliderad version av det dndrade universella
registreringsdokumentet i en bilaga till dndringen.

10.  Punkterna 7 och 9 ska endast tillimpas om det universella registreringsdokumentet inte anvinds som en del av ett
prospekt. Om ett universellt registreringsdokument anvinds som en del av ett prospekt ska endast artikel 23 om tilligg till
prospekt tillimpas mellan tidpunkten for godkinnandet av prospektet och det slutliga upphorandet av erbjudandet av
virdepapper till allménheten, respektive den tidpunkt di handeln pd en reglerad marknad pabérjas, beroende pé vad som
intriffar sist.

11.  En emittent som uppfyller de villkor som anges i punkt 2 forsta eller andra stycket eller i punkt 3 i den hir artikeln
ska ha status som frekvent emittent och ska beviljas det snabbare godkinnandeférfarande som i enlighet med artikel 20.6,
under forutsittning att

a) emittenten vid ingivandet eller inlimnandet av varje universellt registreringsdokument for godkdnnande limnar en
skriftlig bekriftelse till den behériga myndigheten om att enligt dennes kinnedom har all obligatorisk information som
emittenten ar skyldig att limna ut enligt direktiv 2004/109/EG, i forekommande fall, samt enligt forordning (EU) nr 596/
2014 ingivits och offentliggjorts enligt dessa rittsakter under de senaste 18 méanaderna eller under den period som har
forflutit sedan skyldigheten att offentliggora obligatorisk information borjade gilla, beroende pé vilken period som ar
kortast, och

b) emittenten, i det fall den behoriga myndigheten har genomfért en granskning som avses i punkt 8, har dndrat sitt
universella registreringsdokument i enlighet med punkt 9.
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Om négot av ovanstdende villkor inte uppfylls av emittenten ska den forlora status som frekvent emittent.

12. Om det universella registreringsdokument som ingivits till eller godkénts av den behériga myndigheten offentliggors
senast fyra ménader efter rikenskapsdrets slut och innehéller den information som kravs for att det ska kunna ingd i den
arliga redovisning som avses i artikel 4 i direktiv 2004/109/EG ska emittenten anses ha uppfyllt sin skyldighet att
offentliggora den arliga redovisning som krivs enligt den artikeln.

Om det universella registreringsdokumentet eller en dndring dirav inges till eller godkdnns av den behériga myndigheten
och offentliggdrs senast tre manader efter slutet av de forsta sex mdnaderna av rikenskapsdret och innehéller den
information som kravs for att det ska kunna ingd i den halvarsrapport som avses i artikel 5 i direktiv 2004/109/EG, ska
emittenten anses ha uppfyllt sin skyldighet att offentliggéra den halvérsrapport som krivs enligt den artikeln.

I de fall som avses i forsta och andra styckena ska emittenten

a) idet universella registreringsdokumentet inforliva en forteckning 6ver korshinvisningar dir det anges var varje post som
krivs i de arliga redovisningarna och halvdrsrapporterna dterfinns i det universella registreringsdokumentet,

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

¢) idet universella registreringsdokumentet infoga en ansvarsforsikran enligt de villkor som anges i artiklarna 4.2 ¢ och 5.2
¢ i direktiv 2004/109/EG.

13.  Punkt 12 ska endast vara tillimplig om emittentens hemmedlemsstat enligt denna férordning 4ven &r
hemmedlemsstaten enligt direktiv 2004/109/EG, och om spraket for det universella registreringsdokumentet uppfyller
de villkor som anges i artikel 20 i det direktivet.

14.  Kommissionen ska senast den 21 januari 2019 anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera
denna férordning genom att specificera kriterierna for forfarandet for granskning och oversyn av det universella
registreringsdokumentet och eventuella dndringar av det och forfarandena for godkinnande och ingivande av dessa
dokument samt de villkor enligt vilka en emittent forlorar sin status som frekvent emittent.

Artikel 10

Prospekt som innehiller separata dokument

1. En emittent som redan har fitt ett registreringsdokument godkint av en behérig myndighet ska vara skyldig att
uppritta endast en virdepappersnot och, om tillimpligt, en sammanfattning nér virdepapper erbjuds till allméinheten eller
upptas till handel pd en reglerad marknad. I ett sddant fall ska virdepappersnoten och sammanfattningen godkinnas
separat.

Om en ny omstindighet av betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet har uppkommit sedan godkinnandet av
registreringsdokumentet som ror information i registreringsdokumentet som kan paverka bedémningen av virdepapperen,
ska ett tilligg till registreringsdokumentet inges for godkinnande senast samtidigt som virdepappersnoten och
sammanfattningen. Ritten att aterkalla godkidnnanden i enlighet med artikel 23.2 ska inte gilla i sddana fall.

Registreringsdokumentet och i férekommande fall dess tilligg ska tillsammans med vdrdepappersnoten och sammanfatt-
ningen utgdra ett prospekt nar det har godkants av den behoriga myndigheten.

2. Nir registreringsdokumentet har godkints ska det utan onddigt drojsmél goras tillgingligt for allménheten i enlighet
med de forfaranden som anges i artikel 21.

3. En emittent som redan har fitt ett universellt registreringsdokument godkint av den behériga myndigheten eller som
har ingivit ett universellt registreringsdokument utan férhandsgodkinnande enligt artikel 9.2 andra stycket ska vara skyldig
att uppratta endast en virdepappersnot och en sammanfattning nir virdepapper erbjuds allmédnheten eller upptas till
handel pa en reglerad marknad.

Om det universella registreringsdokumentet redan har godkints ska virdepappersnoten, sammanfattningen och alla
andringar av det universella registreringsdokumentet som ingivits sedan det universella registreringsdokumentet godkindes
vara foremal for separata godkinnanden.
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Om en emittent har ingivit ett universellt registreringsdokument utan forhandsgodkidnnande ska hela dokumentationen,
inklusive dndringar av det universella registreringsdokumentet, vara foremal for godkidnnande, trots att dokumenten forblir
separata.

Det universella registreringsdokumentet, dndrat i enlighet med artikel 9.7 eller 9.9, ska tillsammans med virdepappers-
noten och sammanfattningen utgéra ett prospekt nir de har godkants av den behoriga myndigheten.

Artikel 11

Ansvaret for prospekt

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att ansvaret for den information som ges i ett prospekt, och eventuella tilligg till
detta, dvilar dtminstone emittenten eller dess forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan, erbjudaren, den person som
ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad eller garanten, beroende pa omstindigheterna. De personer som
ar ansvariga for prospektet, och eventuella tilligg till detta, ska klart anges i prospektet med uppgift om namn och
befattning eller, betriffande juridiska personer, namn och site, tillsammans med forklaringar avgivna av dem om att den
information som ges i prospektet enligt deras kinnedom 6verensstimmer med sakforhdllandena och att ndgon uppgift som
skulle kunna paverka dess innebord inte har utelimnats.

2. Medlemsstaterna ska sikerstalla att deras lagar och andra forfattningar om civilrattsligt ansvar ér tillimpliga pa de
personer som dr ansvariga for den information som ges i prospekt.

Medlemsstaterna ska dock sdkerstilla att inget civilrittsligt ansvar ska kunna aliggas en person enbart pd grund av
sammanfattningen enligt artikel 7 eller EU-tillvixtprospektets sirskilda sammanfattning enligt artikel 15.1 andra stycket,
inklusive oversdttningen ddrav, sivida den inte

a) 4r vilseledande, felaktig eller oforenlig med de ovriga delarna av prospektet, eller

b) underlater att, tillsammans med andra delar av prospektet, tillhandahélla nyckelinformation till hjilp for investerare nar
de overviger att investera i sddana virdepapper.

3. Ansvaret for information som ldmnas i ett registreringsdokument eller i ett universellt registreringsdokument ska
avila de personer som avses i punkt 1 endast om registreringsdokumentet eller det universella registreringsdokumentet
anviands som en del av ett godkant prospekt.

Forsta stycket ska tillimpas utan att det paverkar artiklarna 4 och 5 i direktiv 2004/109/EG om informationen enligt dessa
artiklar ingdr i ett universellt registreringsdokument.

Artikel 12

Giltigheten av prospekt, registreringsdokument och universella registreringsdokument

1. Prospekt, vare sig de bestdr av ett enda dokument eller av separata dokument, ska vara giltiga under en tid av tolv
manader efter godkinnandet nir det giller erbjudanden till allminheten eller upptagande till handel pd en reglerad
marknad, forutsatt att de kompletteras med tilligg nar s krivs enligt artikel 23.

Om ett prospekt bestir av separata dokument ska giltighetstiden borja 16pa vid godkdnnandet av virdepappersnoten.

2. Registreringsdokument som tidigare har godkants ska vara giltiga f6r anviandning som en del av ett prospekt under en
tid av 12 ménader efter godkinnandet.

Om giltighetstiden for ett sddant registreringsdokument l6per ut, ska detta inte paverka giltigheten for det prospekt som det
ar en del av.

3. Universella registreringsdokument ska vara giltiga for anvandning som en del av ett prospekt under 12 manader efter
det godkinnande som avses i artikel 9.2 forsta stycket eller efter det ingivande som avses i artikel 9.2 andra stycket.

Om giltighetstiden for ett sddant universellt registreringsdokument 16per ut, ska detta inte paverka giltigheten for det
prospekt som det ir en del av.
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KAPITEL IIT
PROSPEKTETS INNEHALL OCH FORMAT

Artikel 13

Minimikrav for information och format

1. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera denna forordning angdende
formatet for prospektet, grundprospektet och de slutgiltiga villkoren samt tidsplanerna for den sirskilda information som
ska ingd i ett prospekt, inklusive LEI och ISIN, i syfte att undvika duplicering av information nir ett prospekt bestdr av
separata dokument.

Foljande ska sdrskilt beaktas vid faststillandet av de olika tidsplanerna for prospekt:

a) De olika slag av uppgifter som investerarna har behov av betriffande aktierelaterade virdepapper jamfort med icke-
aktierelaterade vardepapper, med en konsekvent behandling av informationskraven for prospekt avseende virdepapper
med liknande ekonomiska dndamal, bl.a. derivatinstrument.

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

¢) Det format som ska anvindas och den information som ska krivas i grundprospekt som giller icke-aktierelaterade
virdepapper, diribland warranter av alla slag.

d) I tillimpliga fall, om emittenten ar offentlig.
e) 1 tillimpliga fall, den specifika karaktiren av emittentens verksamhet.

Vid tillimpning av andra stycket led b ska kommissionen nir den faststaller de olika tidsplanerna for prospekt foreskriva
sirskilda informationskrav for prospekt som ror upptagandet till handel pd en reglerad marknad av icke-aktierelaterade
virdepapper som

a) endast ska handlas pa en reglerad marknad, eller ett sirskilt segment dirav, som endast kvalificerade investerare kan ha
tilltrade till f6r handel med sddana virdepapper, eller

b) har ett nominellt virde per enhet pd minst 100 000 EUR.
Dessa informationskrav ska vara limpliga, med beaktande av de berorda investerarnas informationsbehov.

2. Kommissionen ska senast den 21 januari 2019 anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera
denna forordning genom att faststilla tidsplanen for den information som minst ska ingd i det universella
registreringsdokumentet.

Genom tidsplanen ska det sikerstillas att det universella registreringsdokumentet innehéller all nédvindig information om
emittenten sd att samma universella registreringsdokument kan anvandas for det efterfoljande erbjudandet till allmanheten
eller upptagandet till handel pd en reglerad marknad av aktierelaterade eller icke-aktierelaterade virdepapper. Nar det giller
den finansiella informationen, den operationella och finansiella verksamhetséversikten, framtidsutsikter och bolagsstyrning,
ska siddan information s langt det dr mojligt anpassas till den information som ska lamnas i de drliga redovisningar och
halvdrsrapporter som avses i artiklarna 4 och 5 i direktiv. 2004/109/EG, inbegripet forvaltningsberattelsen och
foretagsstyrningsrapporten.

3. De delegerade akter som avses i punkterna 1 och 2 ska bygga pd de standarder for finansiell och icke-finansiell
information som faststillts av internationella organisationer for tillsyn over virdepappersmarknaden, sirskilt av
Internationella organisationen for virdepapperstillsyn (Iosco), och pa bilagorna I, IT och III till denna férordning.
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Artikel 14

Forenklade regler for offentliggorande for sekundiremissioner

1. Foljande personer kan vilja att uppritta ett forenklat prospekt enligt de forenklade reglerna for offentliggrande for
sekundédremissioner vid erbjudande av virdepapper till allmadnheten eller upptagande till handel med virdepapper pa en
reglerad marknad:

a) Emittenter vars virdepapper kontinuerligt har tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag under som minst de senaste 18 ménaderna och som emitterar virdepapper som ar
utbytbara mot befintliga, tidigare emitterade, virdepapper.

b) Emittenter vars aktierelaterade virdepapper kontinuerligt har tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller en
tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag under som minst de senaste 18 ménaderna och som emitterar icke-
aktierelaterade virdepapper.

) Erbjudare av virdepapper som kontinuerligt tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller en tillvixtmarknad for
sméd och medelstora foretag under som minst de senaste 18 ménaderna.

Det forenklade prospektet ska bestd av en sammanfattning enligt artikel 7, ett sirskilt registreringsdokument som kan
anvandas av de personer som avses i forsta stycket leden a, b och ¢ i denna punkt och en sarskild virdepappersnot som kan
anvindas av de personer som avses i leden a och ¢ i det stycket.

2. Genom undantag frdn artikel 6.1 och utan att det paverkar tillimpningen av artikel 18.1, ska det forenklade
prospektet innehélla den relevanta begrinsade information som ar nédvindig for att investerarna ska kunna forstd

a) emittentens framtidsutsikter samt eventuella visentliga forindringar av emittentens och garantens verksamhet och
finansiella stillning som intréiffat efter utgdngen av det senaste rikenskapsaret,

b) de rittigheter som &r férknippade med virdepapperen,

¢) skilen till emissionen och dess konsekvenser for emittenten, inklusive for dess Gvergripande kapitalstruktur, och
anvindningen av de medel som emissionen tillfor.

Informationen i det férenklade prospektet ska vara skriftlig och presenteras i en form som gér den litt att analysera och pa
ett koncist och littbegripligt sitt och ska gora det mojligt for investerarna att fatta ett valgrundat investeringsbeslut. Den ska
ocksd beakta den obligatoriska information som redan har limnats till allmdnheten enligt direktiv 2004/109/EG, i
forekommande fall, och férordning (EU) nr 596/2014.

3. Kommissionen ska senast den 21 januari 2019 anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera
denna forordning genom att faststdlla en forteckning som specificerar den begrinsade information som ska ingd i de
forenklade regler for offentliggorande som avses i punkt 1.

Tidsplanerna ska sirskilt omfatta foljande:

a) De finansiella drsrapporter och halvdrsrapporter som offentliggjorts under de 12 ménader som foregdr godkannandet av
prospektet.

b) I forekommande fall resultatprognoser och forvintade resultat.

) En koncis sammanfattning av de relevanta uppgifter som limnats enligt férordning (EU) nr 596/2014 under de 12
ménader som foregdr godkinnandet av prospektet.

d) Riskfaktorer.

) For aktierelaterade virdepapper, en redogorelse for rorelsekapital, en redogorelse for kapital och skuldsittning,
information om eventuella intressekonflikter och transaktioner med nirstiende parter, storre aktiedgare och, i
forekommande fall, proformaredovisning.

Kommissionen ska, nir den specificerar den begrinsade information som ska ingd enligt de forenklade reglerna for
offentliggérande, beakta behovet av att underlitta kapitalanskaffning pa kapitalmarknaderna och vikten av att minska
kapitalkostnaderna. For att undvika onddiga bordor for emittenterna ska kommissionen, ndr den specificerar den
begransade informationen, ocksa beakta den information som en emittent redan ar skyldig att offentliggéra enligt direktiv
2004/109/EG, i forekommande fall, och férordning (EU) nr 596/2014. Kommissionen ska ocksa anpassa den begrinsade
informationen sd att den fokuserar pd information som ér relevant for sekundiremissioner och sé att den dr proportionell.
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Artikel 15
EU-tillvixtprospekt

1. Foljande personer far vilja att uppritta ett EU-tillvaxtprospekt enligt de proportionella regler for offentliggorande som
anges i denna artikel vid erbjudanden av virdepapper till allminheten, under frutsittning att de inte har virdepapper som
dr upptagna till handel pa en reglerad marknad:

a) Sma och medelstora foretag.

b) Andra emittenter 4n smd och medelstora foretag, vars virdepapper handlas eller ska handlas pé en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag, forutsatt att dessa emittenter hade ett genomsnittligt borsvirde pd mindre én
500 000 000 EUR beriknat péd slutkursen for de tre foregdende kalenderdren.

¢) Andra emittenter dn de som avses i leden a och b, nir det sammanlagda beloppet i unionen for erbjudandet av
virdepapper till allmdnheten inte dverstiger 20 000 000 EUR beriknat under en tolvmanadersperiod, och forutsatt att
dessa emittenter inte har ndgra virdepapper som handlas pd en MTF-plattform och att det genomsnittliga antalet
anstillda under foregdende rikenskapsdr uppgick till hogst 499.

d) Erbjudare av virdepapper som emitteras av emittenter som avses i leden a och b.

Ett EU-tillvaxtprospekt enligt de proportionella reglerna for offentliggérande ska vara ett standardiserat dokument skrivet
pé ett littfattligt sprak och enkelt for emittenter att fylla i. Det ska bestd av en sirskild sammanfattning p& grundval av
artikel 7, ett sirskilt registreringsdokument och en sirskild virdepappersnot. Informationen i EU-tillvixtprospektet ska
presenteras i en standardiserad ordningsfoljd i enlighet med den delegerade akt som avses i punkt 2.

2. Kommissionen ska senast den 21 januari 2019 anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera
denna férordning genom att specificera det begriansade innehall, det standardiserade format och den standardiserade
ordningsfoljden for EU-tillvixtprospektet samt den sirskilda sammanfattningens begrinsade innehéll och standardiserade
format.

Den sirskilda sammanfattningen ska inte dligga emittenterna ndgon ytterligare borda eller ndgra ytterligare kostnader
sdtillvida att dédr endast krdvs relevant information som redan ingar i EU-tillvaxtprospektet. Vid specificeringen av den
sirskilda sammanfattningens standardiserade format ska kommissionen anpassa kraven for att sikerstilla att den &r kortare
dn den sammanfattning som foreskrivs i artikel 7.

Vid specificeringen av EU-tillvixtprospektets begrinsade innehall och standardiserade format och ordningsfoljd ska
kommissionen anpassa kraven sa att de fokuserar pé foljande:

a) Information som ar vésentlig och relevant for investerarna nir de fattar ett investeringsbeslut.
b) Behovet av att sikerstilla proportionalitet mellan foretagets storlek och kostnaden for att ta fram ett prospekt.
Kommissionen ska darvidlag beakta foljande:

a) Behovet av att sikerstilla att EU-tillvixtprospektet ir avsevirt enklare dn standardprospektet, néir det giller administrativ
bérda och kostnad for emittenter.

b) Behovet av att underlitta tilltradet till kapitalmarknaderna och for smé och medelstora foretag och att minimera deras
kostnader, samtidigt som investerarnas fortroende for att investera i sddana foretag sikerstalls.

¢) De olika slag av uppgifter som investerarna har behov av betriffande aktierelaterade och icke-aktierelaterade
virdepapper.

Dessa delegerade akter ska grundas pé bilagorna IV och V.

Artikel 16
Riskfaktorer
1. De riskfaktorer som anges i prospekt ska begrinsas till risker som ar specifika for emittenten och/eller virdepapperen

och idr visentliga for att fatta ett vilgrundat investeringsbeslut, vilket ska gd att bekrifta genom innehallet i
registreringsdokumentet och vérdepappersnoten.

Nir prospektet upprittas ska emittenten, erbjudaren eller den person som anséker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad bedoéma riskfaktorernas visentlighet pa grundval av sannolikheten for deras forekomst och den férvantade
omfattningen av deras negativa effekter.
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Varje riskfaktor ska pd ett tillfredsstéllande sitt beskrivas och en forklaring ges av hur den paverkar emittenten eller de
virdepapper som erbjuds eller upptas till handel. Bedomningen av visentligheten hos de riskfaktorer som faststills i andra
stycket fr ocksé offentliggdras genom att tillimpa en kvalitativ skala med beteckningarna ldg, medel eller hog.

Riskfaktorerna ska presenteras i ett begrinsat antal kategorier utifrin deras egenskaper. I varje kategori ska de mest
visentliga riskfaktorerna nimnas forst pd grundval av bedomningen enligt andra stycket.

2. Riskfaktorerna ska ocksd omfatta risker som ror virdepapperets prioriteringsnivd och konsekvenserna for den
forvintade storleken p& och tidpunkten for betalningar till innehavarna av virdepapperen i forbindelse med ett
konkursforfarande eller varje annat liknande forfarande, ddribland, nar detta ar relevant, ett kreditinstituts insolvens,
resolution eller omstrukturering i enlighet med direktiv 2014/59/EU.

3. Om det finns en garanti kopplad till virdepapperen ska prospektet innehélla de specifika och visentliga riskfaktorer
som hinfor sig till garanten i den mén de ir relevanta for garantens formdga att fullgora sina dtaganden enligt garantin.

4. For att uppmuntra till ett limpligt och fokuserat offentliggorande av riskfaktorer ska Esma utveckla riktlinjer for att
hjilpa behoriga myndigheter att se 6ver riskfaktorernas specifika drag och visentlighet och presentationen av riskfaktorer
inom olika kategorier utifrin deras egenskaper.

5. Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera denna forordning
genom att specificera kriterier for bedomningen av riskfaktorernas specifika drag och visentlighet och for presentationen av
riskfaktorer inom olika kategorier utifrdn deras egenskaper.
Attikel 17
Slutligt emissionsbelopp och volymen virdepapper

1. Ide fall dd det slutliga emissionsbeloppet och/eller den volym virdepapper som ska erbjudas allméinheten (antingen
uttryckt i antal virdepapper eller som ett sammanlagt nominellt belopp) inte kan anges i prospektet

a) ska godkinnande av kop eller tecknande av virdepapper kunna éterkallas under minst tvd arbetsdagar efter det att
emissionsbeloppet och/eller den volym virdepapper som erbjuds till allménheten har faststillts slutgiltigt och
registrerats, eller sd ska

b) foljande offentliggoras i prospektet:
i) Det maximala beloppet och/eller den maximala volymen virdepapper, i den mén dessa finns tillgingliga, eller

ii) virderingsmetoderna och kriterierna och/eller villkoren for virdering, enligt vilka det slutliga emissionsbeloppet ska
faststillas och en forklaring av tillimpade virderingsmetoder.

2. Det slutliga emissionsbeloppet och volymen virdepapper ska registreras hos den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten och goras tillgingliga for allménheten i enlighet med de férfaranden som anges i artikel 21.2.
Artikel 18
Utelimnande av information

1. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten far medge att viss information som ska ingd i prospektet, eller delar
dirav, utelimnas i prospekten, om den finner att ndgot av foljande villkor dr uppfyllt:

a) Offentliggérande av sidan information skulle strida mot det allménna intresset.

b) Offentliggérande av sidan information skulle medfora allvarlig skada for emittenten eller en eventuell garant, forutsatt
att utelimnandet av informationen inte kan antas medféra att allminheten vilseleds i friga om forhdllanden och
omstindigheter som ér av visentlig betydelse for en vilgrundad bedomning av emittent eller eventuell garant och av de
rittigheter som 4r forenade med de virdepapper som prospektet giller.

ReX

Sédan information 4r av mindre betydelse for ett sirskilt erbjudande eller upptagande till handel pd en reglerad marknad
och kommer inte att pdverka bedomningen av emittentens eller den eventuella garantens finansiella stillning och
framtidsutsikter.
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Den behoriga myndigheten ska ligga fram en arlig rapport for Esma om den information vars utelimnande myndigheten
har medgett.

2. Nir i undantagsfall viss information som ska forekomma i ett prospekt, eller delar dirav. inte ér forenlig med
emittentens eller en eventuell garants verksamhetsomrédde, dennes juridiska form eller de virdepapper prospektet avser, ska,
utan att detta fr medfora att investerarna inte ges adekvat information, prospektet, eller delar dérav, innehélla information
som dr likvirdig med den som kravs, forutsatt att sddan information existerar.

3. Om en medlemsstat stir som garantigivare for virdepapper ska emittenten, erbjudaren eller en person som ansoker
om upptagande till handel pd en reglerad marknad, nir denne upprittar ett prospekt i enlighet med artikel 4, ha ritt att
utelimna information som hénfér sig till den medlemsstaten.

4. Esma fér, eller ska, nir kommissionen s kréver, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ange de fall
dir information fér utelimnas i enlighet med punkt 1, med beaktande av de rapporter som de behériga myndigheterna har
lagt fram for Esma och som avses i punkt 1.

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

Artikel 19

Inférlivande genom hinvisning

1. Information kan inforlivas genom hénvisningar i ett prospekt om den tidigare eller samtidigt har offentliggjorts
elektroniskt, dr upprittad péd ett sprik som uppfyller kraven i artikel 27 och om hanvisningarna gérs i nigot av foljande
dokument:

a) Dokument som har godkints av en behdrig myndighet eller registrerats hos denna i enlighet med denna férordning eller
direktiv 2003/71/EG.

b) De dokument som avses i artikel 1.4 fi och 1.5 forsta stycket e-h och j v.

o

Obligatorisk information.

&

Finansiella ars- och deldrsrapporter.

o

Revisionsberittelser och drsredovisningar.

f) Forvaltningsberittelser som avses i kapitel 5 i Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU ().

g) Foretagsstyrningsrapporter som avses i artikel 20 i direktiv 2013/34/EU.

h) Rapporter om faststillandet av virdet av en tillging eller ett foretag.

i) Rapporter om ersittning som avses i artikel 9b i Europaparlamentets och ridets direktiv 2007/36/EG (%).

j) Arsredovisningar eller information i samband med offentliggérande av information i enlighet med artiklarna 22 och 23 i
Europaparlamentets och ridets direktiv 2011/61/EU (°).

k) Stiftelseurkund och bolagsordning.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om 4rsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa
typer av foretag, om dndring av Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG och om upphévande av rddets direktiv 78/660/
EEG och 83/349/EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s. 19).

() Europaparlamentets och ridets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnyttjande av vissa av aktiedgares rittigheter i
borsnoterade foretag (EUT L 184, 14.7.2007, s. 17).

() Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174,
1.7.2011, s. 1).
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Informationen ska vara den allra senaste som emittenten har tillganglig.

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

2. Om information inférlivas genom hinvisning ska emittenter, erbjudare eller personer som anséker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad sikerstilla att informationen r tillginglig. En forteckning 6ver korshanvisningar ska ingd i
prospektet sd att investerarna enkelt kan identifiera sirskilda informationsposter, och prospektet ska innehélla lankar till alla
dokument som innehdller information som inférlivas genom hanvisning.

3. Nir sd dr mojligt ska emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad
marknad tillsammans med det forsta utkastet av prospektet som ges in till den behoriga myndigheten, och i alla handelser
under 6versynen av prospektet, limna all information som inforlivas genom hinvisning i prospektet i sokbart elektroniskt
format, om inte sddan information redan har godkants av eller registrerats hos den behoriga myndighet som godkanner
prospektet.

4. Esma fér, eller ska, nir kommissionen sa kriver, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att uppdatera
den forteckning over dokument som anges i punkt 1 i denna artikel genom att liigga till ytterligare dokumenttyper som
krivs enligt unionsritten och som ska registreras hos eller godkiinnas av en offentlig myndighet.

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

KAPITEL IV
FORFARANDEN FOR GODKANNANDE OCH OFFENTLIGGORANDE AV PROSPEKT

Artikel 20

Granskning och godkiinnande av prospekt

1. Ett prospekt far inte offentliggoras om inte den relevanta behériga myndigheten har godkint det eller alla dess delar i
enlighet med artikel 10.

2. Den behoriga myndigheten ska underritta emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till
handel pd en reglerad marknad om sitt beslut om godkidnnandet av prospektet inom tio arbetsdagar frin och med
inlimnandet av utkastet till prospekt.

Om den behériga myndigheten inte fattar nigot beslut om prospektet inom de tidsfrister som anges i forsta stycket i denna
punkt och i punkterna 3 och 6, ska detta inte betraktas som att ansokan har godkants.

Den behoriga myndigheten ska underritta Esma om godkidnnandet av prospektet och varje tilligg till detta sd snart som
mojligt och i alla hindelser inte senare 4n vid utgdngen av den forsta arbetsdagen efter att godkidnnandet meddelas
emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad.

3. Den tidsgrins som anges i punkt 2 forsta stycket ska utstrickas till 20 arbetsdagar i det fall ett erbjudande till
allménheten giller virdepapper som utfirdas av en emittent som inte har virdepapper upptagna till handel pé en reglerad
marknad och som inte tidigare har erbjudit allméinheten virdepapper.

Tidsgransen pd 20 arbetsdagar ska endast vara tillimplig pd det forsta inlimnandet av utkastet till prospekt. Om
efterfoljande inlimnanden dr nodvindiga i enlighet med punkt 4 ska den tidsgrins som anges i punkt 2 forsta stycket gilla.

4. Om den behoriga myndigheten finner att utkastet till prospekt inte uppfyller kraven pé fullstindig, begriplig och
konsekvent information for att det ska kunna godkannas och/eller att dndringar eller kompletterande information kravs, ska
den

a) omgdende underritta emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad
marknad om detta, senast inom de tidsgranser som anges i punkt 2 forsta stycket, eller i tillimpliga fall punkt 3, raknat
fran inlimnandet av utkastet till prospekt och/eller kompletterande information, och
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b) tydligt ange de dndringar eller den kompletterande information som behévs.

I sddana fall ska den tidsgrins som anges i punkt 2 forsta stycket dérefter endast gilla frin den dag da ett dndrat utkast till
prospekt eller den begirda kompletterande informationen limnas in till den behériga myndigheten.

5. Om emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad inte kan
eller vill gora de nédvindiga 4ndringarna eller limna den kompletterande information som begirts i enlighet med punkt 4
ska den behoriga myndigheten ha ritt att vigra godkinna prospektet och avsluta granskningen. I sddana fall ska den
behoriga myndigheten meddela emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en
reglerad marknad sitt beslut och ange skiilen for sin viigran.

6. Genom undantag frin punkterna 2 och 4 ska den tidsgriins som anges i punkt 2 forsta stycket och i punkt 4 minskas
till fem arbetsdagar for ett prospekt som bestdr av separata dokument som upprittats av de frekventa emittenter som avses i
artikel 9.11, inbegripet frekventa emittenter som anvénder det anmalningsforfarande som foreskrivs i artikel 26. Frekventa
emittenter ska informera den behériga myndigheten minst fem arbetsdagar fore det planerade datumet for inlimnande av
en ansokan om godkinnande.

Frekventa emittenter ska inge en ansokan till den behoriga myndigheten som innehéller de nédvindiga dndringarna av det
universella registreringsdokument, i forekommande fall, samt den virdepappersnot och den sammanfattning som limnas in
for godkdnnande.

7. De behoriga myndigheterna ska tillhandahélla vigledning om gransknings- och godkinnandeforfarandet pa sina
webbplatser for att underlitta ett effektivt och snabbt godkdnnande av prospekt. Sidan vigledning ska innehalla
kontaktuppgifter for godkinnanden. Emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pé en
reglerad marknad eller den person som ansvarar for att uppritta prospektet ska ha méjlighet att direkt kommunicera och
samverka med den behériga myndighetens personal under forfarandet for prospektets godkdnnande.

8. Pabegiran av emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad
far den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten besluta att godkidnnandet av prospektet ska overlimnas till den
behoriga myndigheten i en annan medlemsstat, forutsatt att forhandsanmilan gors till Esma och att den behoriga
myndigheten godkanner detta. Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska i elektroniskt format overlimna den
ingivna dokumentationen tillsammans med sitt beslut om beviljande av verlimnandet till den behoriga myndigheten i den
andra medlemsstaten samma dag som beslutet fattas. Ett 6verlimnande ska meddelas emittenten, erbjudaren eller den
person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad inom tre arbetsdagar frdn den dag dd den behériga
myndigheten i hemmedlemsstaten fattade sitt beslut om éverlimnande. Den tidsgrins som anges i punkt 2 forsta stycket
och punkt 3 ska tillimpas frin och med den dag d& den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten fattade sitt beslut.
Artikel 28.4 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska inte tillimpas pa éverlimnande av godkidnnandet av prospektet i enlighet
med denna punkt. Efter att 6verlimnandet av godkdnnandet slutforts ska den behdriga myndighet till vilken godkinnandet
av prospektet har overlimnats anses vara den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten for det prospektet vid
tillimpningen av den har férordningen.

9. Denna forordning ska inte pdverka den behoriga myndighetens ansvar, vilket dven i fortsttningen enbart ska regleras
av nationell ritt.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att deras nationella bestimmelser om ansvar for behoriga myndigheter endast ar tillimpliga
péd godkinnanden av prospekt genom medlemsstatens behoriga myndighet.

10.  De avgifter som de behériga myndigheterna i hemmedlemsstaten tar ut for godkidnnande av prospekt, av dokument
som dr avsedda att ingd i prospekt i enlighet med artikel 10 eller tilligg till prospekt, ingivande av universella
registreringsdokument, 4ndringar av dessa och slutgiltiga villkor, ska vara rimliga och proportionella och ska dtminstone
goras tillgingliga for allminheten pa den behoriga myndighetens webbplats.

11.  Kommissionen ska senast den 21 januari 2019 anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera
denna forordning genom att specificera kriterierna fér granskning av prospekt, sirskilt angdende om informationen i
prospekten ir fullstindig, begriplig och konsekvent, samt forfarandet f6r godkinnande av prospekt.

12.  Esma ska utova sina befogenheter enligt forordning (EU) nr 1095/2010 for att frimja enhetlighet i tillsynen i friga
om de behoriga myndigheternas gransknings- och godkdnnandeférfaranden nar de bedomer huruvida informationen i ett
prospekt ér fullstindig, konsekvent och begriplig. Esma ska i detta syfte utarbeta riktlinjer som riktas till de behériga
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myndigheterna for tillsyn och tillimpning vad giller prospekt och som omfattar en utredning av hur den hir férordningen
och eventuella delegerade akter och genomforandeakter som antas i enlighet med den efterlevs. Esma ska sarskilt frimja
enhetlighet i friga om effektiviteten, metoderna och tidsplanen fér de behoriga myndigheternas granskning av den
information som ges i prospektet, med anvindning av sakkunnigbedémningen enligt punkt 13.

13.  Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 30 i férordning (EU) nr 1095/2010 ska Esma anordna och genomfora
minst en sakkunnigbedomning av de behoriga myndigheternas gransknings- och godkinnandeférfaranden, inbegripet
meddelanden om godkinnande mellan de behériga myndigheterna. Sakkunnigbedémningen ska dven omfatta en
granskning av hur olika gransknings- och godkdnnandemetoder som anvinds av de behériga myndigheterna paverkar
emittenternas formdga att anskaffa kapital i unionen. Rapporten om denna sakkunnigbedémning ska offentliggoras senast
den 21 juli 2022. Inom ramen for sakkunnigbedomningen ska Esma beakta yttranden eller rad frdn den intressentgrupp for
virdepapper och marknader som avses i artikel 37 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 21

Offentliggorande av prospektet

1. Nir prospektet har godkiints ska det goras tillgingligt for allmédnheten av emittenten, erbjudaren eller den person som
ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad i skilig tid fore och senast vid den tidpunkt da erbjudandet till
allménheten borjar gilla eller de berérda virdepapperen tas upp till handel.

I det fall det ror sig om det forsta erbjudandet till allmanheten av en kategori av aktier som upptas till handel pa en reglerad
marknad for forsta gngen, ska prospektet goras tillgingligt for allménheten minst sex arbetsdagar innan erbjudandet l6per
ut.

2. Prospektet, vare sig det utgérs av ett enda dokument eller bestar av separata dokument, ska anses vara tillgangligt for
allmidnheten nir det offentliggors i elektronisk form pd ndgon av foljande webbplatser:

a) Webbplatsen for emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad
marknad.

b) Webbplatsen for finansiella mellanhinder som placerar eller siljer virdepapperen, inbegripet betalningsombud.

¢) Webbplatsen for den reglerade marknad dir upptagandet till handel soks eller, om inte upptagande till handel pa en
reglerad marknad soks, webbplatsen for operatéren av MTF-plattformen.

3. Prospektet ska offentliggoras pd en sirskild del av webbplatsen som ir litt tillginglig for den som gér in pd
webbplatsen. Det ska vara mojligt att ladda ned och skriva ut och ska vara i ett sokbart elektroniskt format som inte kan
andras.

Dokument som innehdller information som inférlivats genom hanvisningar i prospektet, tilligg och/eller slutgiltiga villkor i
fraga om prospektet och en separat kopia av sammanfattningen ska finnas tillgingliga i samma del i anslutning till
prospektet, dven via linkar om sd dr nodvindigt.

Det ska tydligt anges i den separata kopian av sammanfattningen till vilket prospekt den hor.

4. Det ska inte vara nodvindigt att registrera sig, godkinna en ansvarsfriskrivning eller betala en avgift for att fa tillgdng
till prospektet. Varningar ddr det anges i vilken eller vilka jurisdiktioner ett erbjudande eller upptagande till handel gors ska
inte betraktas som ansvarsfriskrivningar.

5. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska pd sin webbplats offentliggora alla godkinda prospekt, eller
dtminstone en forteckning 6ver godkinda prospekt, inklusive en link till den sirskilda delen av webbplatsen som avses i
punkt 3 i den hir artikeln samt en angivelse av virdmedlemsstaten eller virdmedlemsstaterna om prospekt anmils i
enlighet med artikel 25. Den offentliggjorda forteckningen, inklusive linkar, ska héllas aktuell och alla poster ska ligga kvar
pa webbplatsen &tminstone under den period som avses i punkt 7 i den hir artikeln.

Samtidigt som den behoriga myndigheten underrittar Esma om godkidnnandet av ett prospekt eller eventuella tilligg till
detta, ska myndigheten till Esma limna en elektronisk kopia av prospektet och eventuella tilligg till detta samt de uppgifter
som dr nodvandiga for att Esma ska kunna kategorisera prospektet i den lagringsmekanism som avses i punkt 6 samt for
den rapport som avses i artikel 47.
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Den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten ska pé sin webbplats offentliggéra information om alla underrittelser som
mottagits i enlighet med artikel 25.

6. Esma ska utan onddigt drojsmal pd sin webbplats offentliggora alla prospekt som mottagits frin de behoriga
myndigheterna, inklusive eventuella tilligg till dessa, slutgiltiga villkor och relaterade 6versittningar i forekommande fall,
samt information om virdmedlemsstaten eller virdmedlemsstaterna i friga om prospekt som anmils i enlighet med
artikel 25. Offentliggorandet ska sikerstillas genom en lagringsmekanism som ger allménheten kostnadsfri tillgéng och
sokfunktioner.

7. Alla godkinda prospekt ska finnas allmant tillgingliga i elektronisk form under minst tio dr efter det att de
offentliggjorts pa de webbplatser som avses i punkterna 2 och 6.

Om linkar anvinds for information som inforlivats genom hinvisningar i prospektet och for tilligg och/eller slutgiltiga
villkor i frdga om prospektet ska de fungera under den period som avses i forsta stycket.

8. Ett godkint prospekt ska innehdlla en varning pa en framtridande plats dir det anges nar giltighetsperioden for
prospektet loper ut. I varningen ska det ocksd anges att skyldigheten att tillhandahalla tilligg till ett prospekt i fall av nya
omstindigheter av betydelse, sakfel eller visentliga felaktigheter inte kommer att vara tillimplig ndr ett prospekt inte lingre
ar giltigt.

9. Nir det giller ett prospekt som bestér av flera dokument och/eller inférlivar information genom hinvisning, far de
dokument och den information som tillsammans utgér prospektet offentliggoras och spridas separat, forutsatt att
dokumenten gors tillgangliga for allmanheten i enlighet med punkt 2. Om ett prospekt bestdr av separata dokument i
enlighet med artikel 10 ska det i vart och ett av de ingdende dokumenten, utom dokument som inforlivats genom
hinvisning, anges att det endast utgér en del av prospektet och var de 6vriga dokument som ingdr i prospektet kan erhéllas.

10.  Texten till och utformningen av det prospekt och eventuella tilligg till prospektet som har gjorts tillgéingliga for
allminheten ska alltid vara identiska med den ursprungliga version som godkints av den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten.

11.  Enkopia av prospektet pd ett varaktigt medium ska pd begiran limnas kostnadsfritt till alla potentiella investerare av
emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller de finansiella
mellanhinder som placerar eller siljer virdepapperen. Om en potentiell investerare sarskilt efterfragar en papperskopia ska
emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller de finansiella
mellanhinder som placerar eller siljer virdepapperen overlimna en utskriven version av prospektet. Leveransen av
papperskopior ska begrinsas till de jurisdiktioner dir erbjudandet av virdepapper till allminheten gors eller dir
upptagandet till handel pd en reglerad marknad sker enligt denna forordning.

12.  Esma far, eller Esma ska, nir kommissionen sd kraver, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
ndrmare specificera kraven for offentliggorande av prospekt.

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

13.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ange de uppgifter som dr nodvéndiga for den
kategorisering av prospekt som avses i punkt 5 och de praktiska arrangemangen for att sikerstilla att sddana uppygifter,
inklusive ISIN och LEI for emittenter, erbjudare och garanter, dr maskinlisbara.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 21 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.
Artikel 22
Annonsering
1. All annonsering som giller antingen ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upptagande till handel pd
en reglerad marknad ska folja principerna i punkterna 2-5. Punkterna 2-4 och 5 b ska tillimpas endast for det fall

emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad omfattas av
skyldigheten att uppritta ett prospekt.

2. Tannonserna ska det anges att ett prospekt har offentliggjorts eller kommer att offentliggoras och var investerare kan
eller kommer att kunna erhlla det.
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3. Det ska klart framgd av annonsen att det dr en annons. Informationen i denna fr inte vara felaktig eller vilseledande
och ska vara forenlig med den information som ges i prospektet, om prospektet redan ir offentliggjort, eller forenlig med
den information som obligatoriskt ska finnas i prospektet, om prospektet inte dnnu offentliggjorts.

4. All information som limnas muntligen eller skriftligen om erbjudandet av virdepapper till allmdnheten eller
upptagandet till handel pd en reglerad marknad, dven om det inte sker i reklamsyfte, ska Gverensstimma med den
information som limnas i prospektet.

5. Nar visentlig information limnas av en emittent eller en erbjudare och riktar sig till en eller flera utvalda investerare i
muntlig eller skriftlig form, ska sddan information i tillimpliga fall antingen

a) meddelas alla 6vriga investerare till vilka erbjudandet riktar sig, ndr det inte krivs att nagot prospekt offentliggors i
enlighet med artikel 1.4 eller 1.5, eller

b) ingd i prospektet eller i ett tilligg till prospektet i enlighet med artikel 23.1, nir ett prospekt maste offentliggoras.

6. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir annonseringen sker ska ha kontrollbefogenheter i friga om
iakttagandet av punkterna 2—4 vid annonsering for erbjudanden av virdepapper till allménheten eller upptagande till
handel pé en reglerad marknad.

Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska vid behov bistd den behériga myndigheten i den medlemsstat dir
annonseringen sker i bedémningen av huruvida annonseringen 6verensstimmer med den information som limnas i
prospektet.

Utan att det paverkar artikel 32.1 ska en behorig myndighets granskning av annonseringen inte utgéra en forutsittning for
erbjudanden av virdepapper till allménheten eller upptagande till handel pd en reglerad marknad i ndgon virdmedlemsstat.

Om den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten utévar ndgon av tillsyns- eller utredningsbefogenheterna enligt
artikel 32 for att genomfora den hir artikeln, ska detta utan onodigt dréjsmédl meddelas den behoriga myndigheten i
emittentens hemmedlemsstat.

7. Virdmedlemsstaternas behoriga myndigheter fir endast ta ut avgifter i samband med utférandet av deras
tillsynsuppgifter enligt denna artikel. Avgiftsnivin ska offentliggras pd de behoriga myndigheternas webbplatser.
Avgifterna ska vara icke-diskriminerande, rimliga och std i proportion till tillsynsuppgiften. Virdmedlemsstaternas behériga
myndigheter fir inte infora nigra krav eller administrativa forfaranden utover dem som krivs for utévandet av deras
tillsynsuppgifter enligt denna artikel.

8. Med undantag frén punkt 6 fir tvd behoriga myndigheter ingd en 6verenskommelse om tillsynen av annonsering i
grinsoverskridande situationer varigenom hemmedlemsstatens behoriga myndighet behéller kontrollen 6ver efterlevnaden i
detta avseende. Varje sidan Gverenskommelse ska anmilas till Esma. Esma ska offentliggora en forteckning 6ver sidana
overenskommelser och uppdatera den regelbundet.

9. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att nirmare specificera bestimmelserna om
annonsering i punkterna 2-4, dven for att specificera bestimmelserna om spridning av annonserna och for att infora
forfaranden for samarbete mellan de behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten och i den medlemsstat dar
annonseringen sker.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 21 juli 2018.

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

10. 1 enlighet med artikel 16 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska Esma utarbeta riktlinjer och rekommendationer
riktade till behoriga myndigheter for den kontroll som utévas enligt punkt 6 i den hir artikeln. Dessa riktlinjer och
rekommendationer ska beakta behovet av att sikerstilla att denna kontroll inte hindrar anmélningsfrfarandet i artikel 25
samtidigt som den administrativa bordan for emittenter som erbjuder virdepapper 6ver grinserna inom unionen ska
minimeras.

11.  Denna artikel ska inte paverka annan tillimplig unionsritt.
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Artikel 23
Tilldgg till prospekt

1. Varje ny omstindighet av betydelse, sakfel eller visentlig felaktighet i samband med informationen i ett prospekt som
kan paverka bedémningen av virdepapperen och som uppkommer eller uppmirksammas mellan tidpunkten for
godkinnandet av prospektet och utgdngen av erbjudandeperioden eller den tidpunkt dd handeln pa en reglerad marknad
paborjas, beroende pa vad som intriffar senare, ska utan onodigt dréjsmdl uppges i ett tillagg till prospektet.

Sadana tilligg ska godkdnnas pd samma sitt som prospektet inom maximalt fem arbetsdagar och offentliggéras med minst
samma metoder som de som tillimpades vid offentliggérandet av det ursprungliga prospektet i enlighet med artikel 21.
Sammanfattningen, och eventuella dversittningar av denna, ska ocksd kompletteras om sd dr nodvindigt for att beakta den
nya informationen i tilligget.

2. Om prospektet avser ett erbjudande av virdepapper till allminheten ska investerare som redan har samtyckt till att
kopa eller teckna sig for virdepapperen innan tilligget offentliggors ha ratt att dterkalla sitt samtycke inom tvé arbetsdagar
efter det att tilligget offentliggjorts, forutsatt att den nya omstindigheten av betydelse, sakfelet eller den visentliga
felaktigheten i punkt 1 uppstod eller noterades fore utgdngen av erbjudandeperioden eller leveransen av virdepapperen,
beroende péd vad som intréffar forst. Denna period kan forlingas av emittenten eller erbjudaren. Sista dagen for ritten till
aterkallande ska anges i tilligget.

Tilldgget ska innehélla en forklaring pa framtridande plats om ritten till dterkallande som tydligt anger

a) att en ritt till dterkallande endast medges de investerare som redan hade samtyckt till att kopa eller teckna sig for
virdepapperen innan tilligget offentliggjordes och om virdepapperen inte hade levererats till investerarna dd den nya
omstindigheten av betydelse, sakfelet eller den vasentliga felaktigheten uppstod eller noterades,

b) den period under vilken investerare kan utova sin ritt till dterkallande, och

¢) vem investerare kan kontakta om de onskar utova sin ritt till aterkallande.

3. Om virdepapperen kopts eller tecknats genom en finansiell mellanhand ska denna mellanhand informera
investerarna om mojligheten att ett tilligg offentliggérs, om var och nir detta offentliggérs och om att den finansiella
mellanhanden bistdr dem i utovandet av ritten att dterkalla sitt samtycke i ett sddant fall.

Den finansiella mellanhanden ska kontakta investerarna den dag da tilligget offentliggors.

Om virdepapperen kopts eller tecknats direkt frén emittenten ska denne informera investerarna om méjligheten att ett
tilligg offentliggors och var detta offentliggors och att de, i ett sddant fall, kan ha ritt att dterkalla samtycket.

4. Om en emittent utarbetar ett tilligg for information i grundprospektet som endast avser en eller flera enskilda
emissioner, ska investerarnas ritt att dterkalla sitt samtycke enligt punkt 2 endast tillimpas pd den eller de berérda
emissionerna och inte pd ndgra andra emissioner av virdepapper i grundprospektet.

5. lett sddant fall att den nya omstindigheten av betydelse, det sakfel eller den visentliga felaktighet som avses i punkt 1
endast ror informationen i ett registreringsdokument eller ett universellt registreringsdokument, och detta registrerings-
dokument eller universella registreringsdokument samtidigt anvinds som en del av flera prospekt, ska endast ett tilligg
utarbetas och godkinnas. I ett sddant fall ska alla prospekt som omfattas av tilligget anges i detta.

6. Nir den behoriga myndigheten granskar ett tilligg fore godkénnande kan myndigheten begira att tilligget i en bilaga
ska innehélla en konsoliderad version av det prospekt, registreringsdokument eller universella registreringsdokument som
har kompletterats, om denna konsoliderade version dr nodvindig for att sikerstilla att den information som ges i
prospektet dr begriplig. En sddan begiran ska anses utgora en begdran om kompletterande information enligt artikel 20.4.
En emittent fir under alla omstindigheter frivilligt, i en bilaga till tilligget, inkludera en konsoliderad version av det
prospekt, registreringsdokument eller universella registreringsdokument som har kompletterats.
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7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera situationer ddr en ny omstindighet av
betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet i friga om den information som ingdr i prospektet kriver att ett tilligg till
prospektet offentliggors.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 21 juli 2018.

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

KAPITEL V

GRANSOVERSKRIDANDE ERBJUDANDEN OCH UPPTAGANDEN TILL HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD SAMT
ANVANDNING AV SPRAK

Artikel 24

Riickvidden av godkinnandet av ett prospekt inom unionen

1. Nar ett erbjudande av virdepapper till allmanheten eller ett upptagande till handel pd en reglerad marknad 4ger rum i
en eller flera medlemsstater eller i en annan medlemsstat 4n hemmedlemsstaten, ska det prospekt som godkints i
hemmedlemsstaten, liksom eventuella tilligg till detta, vara giltigt for erbjudanden till allmidnheten eller upptagande till
handel i varje virdmedlemsstat, forutsatt att anmélan gors till Esma och den behoriga myndigheten i varje virdmedlemsstat
i enlighet med artikel 25; detta ska dock inte paverka tillimpningen av artikel 37. Virdmedlemsstatens behoriga myndighet
ska inte foreta ndgot godkinnande eller annat administrativt forfarande i friga om prospekt och tilligg som godkints av
andra medlemsstaters behoriga myndigheter eller i friga om slutgiltiga villkor.

2. Om en ny omstindighet av betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet uppkommer eller uppmérksammas inom
den tidsfrist som anges i artikel 23.1 ska den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten krava att ett tilligg offentliggors
och godkinns i enlighet med artikel 20.1. Esma och den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten far upplysa den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten om behovet av nya uppgifter.

Artikel 25

Anmiilan av prospekt och tilligg och éversindande av de slutgiltiga villkoren

1. P4 begiran av emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad
eller den person som ansvarar for utformningen av prospektet ska den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten inom en
arbetsdag rdknat frin mottagandet av begiran, eller inom en arbetsdag efter godkdnnandet av prospektet om begiran
bifogas utkastet till prospekt, underritta den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten genom att dversinda ett intyg om
godkinnande, av vilket det ska framga att prospektet har upprittats i enlighet med denna férordning, samt en elektronisk
kopia av det prospektet.

I tillimpliga fall ska den underrittelse som avses i forsta stycket atfoljas av en oversittning av prospektet och eventuella
sammanfattningar, framstalld pa ansvar av emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pd
en reglerad marknad eller den person som ansvarar for utformningen av prospektet.

Samma forfarande ska tillimpas pé eventuella tilligg till prospektet.

Emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad eller den person som
ansvarar for utformningen av prospektet ska underrittas om godkdnnandeintyget samtidigt med den beh6riga myndigheten
i virdmedlemsstaten.

2. Om bestimmelserna i artikel 18.1 och 18.2 har tillimpats ska detta framgé av intyget om godkinnande, liksom
skilen till detta.

3. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska underratta Esma om intyget om godkidnnande av prospektet eller
eventuella tilligg till detta samtidigt som den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten underrittas.
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4. Om de slutgiltiga villkoren for ett grundprospekt som redan har anmailts varken ingdr i grundprospektet eller i ett
tilligg ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten sd snart det dr praktiskt mojligt efter det att de givits in
oversinda dem elektroniskt till den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten eller virdmedlemsstaterna och till Esma.

5. De behoriga myndigheterna ska inte ta ut nigon avgift for underrittelse eller mottagande av en underrittelse om
prospekt eller tilligg till dessa eller for eventuell relaterad tillsynsverksamhet, vare sig i hemmedlemsstaten eller i
virdmedlemsstaten eller virdmedlemsstaterna.

6.  Esma ska inritta en anmilningsportal dir varje behorig myndighet ska ligga upp de intyg om godkdnnande och
elektroniska kopior som avses i punkt 1 i den hir artikeln och i artikel 26.2 samt de slutgiltiga villkoren i grundprospekten,
nir det giller de anmilningar och éversindanden som avses i punkterna 1, 3 och 4 i den hir artikeln och artikel 26.

Alla verforingar av dessa dokument mellan behoriga myndigheter ska ske genom denna anmilningsportal.

7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera de tekniska arrangemang som krivs for
att den anmilningsportal som avses i punkt 6 ska fungera.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 21 juli 2018.

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

8.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna férordning och beakta den tekniska utvecklingen pa
finansmarknaderna fr Esma utarbeta utkast till tekniska standarder f6r genomférande i syfte att faststilla standardformulir,
mallar och forfaranden for anmélan av intyget om godkidnnande, prospektet, eventuella tilligg till detta och éversittningen
av prospektet och/eller sammanfattningen.

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

Artikel 26

Anmilan av registreringsdokument eller universella registreringsdokument

1. Denna artikel giller endast emissioner av icke-aktierelaterade virdepapper som avses i artikel 2 m ii och emittenter
etablerade i ett tredjeland som avses i artikel 2 m iii, nir den hemmedlemsstat som viljs for godkinnandet av prospektet i
enlighet med dessa bestimmelser inte dr densamma som den medlemsstat vars behoriga myndighet har godkint det
registreringsdokument eller universella registreringsdokument som upprittats av emittenten, erbjudaren eller den person
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad.

2. En behorig myndighet som har godkint ett registreringsdokument eller ett universellt registreringsdokument och
eventuella dndringar av dessa ska, pd begiran av emittenten, erbjudaren, den person som ansdker om upptagande till handel
péd en reglerad marknad eller den person som ansvarar for upprittandet av dokumentet, underritta hemmedlemsstatens
behoriga myndighet for godkidnnande av prospekt genom att éversinda ett intyg om godkinnande, av vilket det ska framgd
att registreringsdokumentet eller det universella registreringsdokumentet och eventuella dndringar av dessa har upprattats i
enlighet med denna forordning, samt en elektronisk kopia av dokumentet. Denna underrittelse ska ske inom en arbetsdag
riknat frin mottagandet av begiran eller inom en arbetsdag efter godkiinnandet av utkastet till registreringsdokument eller
av utkastet till universellt registreringsdokument, om begiran bifogas ndgot av dessa dokument.

I tillimpliga fall ska den underrittelse som avses i forsta stycket atfoljas av en dversittning av registreringsdokumentet, eller
det universella registreringsdokumentet och eventuella dndringar av dessa, framstilld pa ansvar av emittenten, erbjudaren,
den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller den person som ansvarar for uppréttandet
av sddana dokument.
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Emittenten, erbjudaren, den person som ansoker om upptagande till handel pé en reglerad marknad eller den person som
ansvarar for upprittandet av registreringsdokumentet, eller det universella registreringsdokumentet och eventuella
andringar av dessa, ska underrittas om godkidnnandeintyget samtidigt som hemmedlemsstatens behoriga myndighet for
godkinnande av prospekt.

Om bestimmelserna i artikel 18.1 och 18.2 har tillimpats ska detta framgd av intyget, liksom skélen till detta.

Den behoriga myndighet som har godkint registreringsdokumentet eller det universella registreringsdokumentet och
eventuella dndringar av dessa ska underrdtta Esma och hemmedlemsstatens behériga myndighet for godkinnande av
prospekt samtidigt om godkinnandeintyget f6r dessa dokument.

De behoriga myndigheterna ska inte ta ut ndgon avgift for underrittelse eller mottagande av en underrittelse om
registreringsdokument eller universella registreringsdokument och eventuella dndringar av dessa eller for eventuell relaterad
tillsynsverksamhet.

3. Ett registreringsdokument eller ett universellt registreringsdokument som har anmilts enligt punkt 2 far anvindas
som en del av ett prospekt som limnats in for godkdnnande till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten for
godkinnande av prospekt.

Hemmedlemsstatens behoriga myndighet for godkinnande av prospekt ska inte foreta ndgon granskning eller ndgot
godkinnande i friga om det anmilda registreringsdokumentet eller det universella registreringsdokumentet och eventuella
andringar av dessa, och ska endast godkinna virdepappersnoten och sammanfattningen efter det att anmilan har
mottagits.

4. Ett registreringsdokument eller ett universellt registreringsdokument som har anmilts enligt punkt 2 ska innehalla ett
tilligg med den nyckelinformation om emittenten som avses i artikel 7.6. Godkinnandet av registreringsdokumentet eller
det universella registreringsdokumentet ska omfatta tilligget.

I tillimpliga fall enligt artikel 27.2 andra stycket och artikel 27.3 andra stycket ska anmilan atfoljas av en dversittning av
tillagget till registreringsdokumentet eller det universella registreringsdokumentet, framstilld pd ansvar av emittenten,
erbjudaren eller den person som ansvarar for upprittandet av registreringsdokumentet eller det universella registrerings-
dokumentet.

Nir sammanfattningen upprittas ska emittenten, erbjudaren eller den person som ansvarar fér upprittandet av prospektet
aterge innehallet i tilligget utan 4ndringar i det avsnitt som avses i artikel 7.4 b. Hemmedlemsstatens behoriga myndighet
for godkdnnande av prospekt ska inte granska det avsnittet i sammanfattningen.

5. Om en ny omstindighet av betydelse, ett sakfel eller en visentlig felaktighet uppkommer eller uppmérksammas inom
den tidsperiod som anges i artikel 23.1 avseende informationen i registreringsdokumentet eller det universella
registreringsdokumentet, ska det tilligg som kravs enligt artikel 23 inges for godkannande till den behériga myndighet som
godkande registreringsdokumentet eller det universella registreringsdokumentet. Tilligget ska anmilas till hemmedlems-
statens behoriga myndighet for godkinnande av prospekt inom en arbetsdag efter godkinnandet, enligt forfarandet i
punkterna 2 och 3 i denna artikel.

Om ett registreringsdokument eller ett universellt registreringsdokument samtidigt anvands som en del av flera prospekt,
enligt artikel 23.5, ska tilligget anmilas till varje behorig myndighet som har godkint prospekten.

6.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna forordning och beakta den tekniska utvecklingen pa
finansmarknaderna fr Esma utarbeta utkast till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststilla standardformulir,
mallar och forfaranden for anmélan av intyget om godkinnande med avseende pé registreringsdokumentet, det universella
registreringsdokumentet samt eventuella tilligg till dessa och éversittningen dérav.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomf6rande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 27

Anvindning av sprik

1. Nir virdepapper erbjuds till allménheten eller ansokan gors om upptagande till handel pé en reglerad marknad enbart
i hemmedlemsstaten, ska prospektet avfattas pd ett sprak som godtas av den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten.

2. Nir virdepapper erbjuds till allmidnheten eller ansékan om upptagande till handel pa en reglerad marknad gérs i en
eller flera medlemsstater utom hemmedlemsstaten, ska prospektet avfattas antingen p4 ett sprak som godtas av de behoriga
myndigheterna i de medlemsstaterna eller pd ett sprak som allmént anvinds i internationella finanskretsar, enligt val av
emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad.

Den behoriga myndigheten i varje virdmedlemsstat ska kréva att den sammanfattning som avses i artikel 7 ska finnas
tillgiinglig pd dess officiella sprék eller atminstone ett av dess officiella sprik eller pd ett annat sprak som godtas av den
behoriga myndigheten i den medlemsstaten, men far inte kréva att ndgon annan del av prospektet Gversitts.

For att den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska kunna utfora sin granskning och godkinna prospektet ska
prospekt avfattas antingen pd ett sprék som den myndigheten godtar eller pa ett sprék som allmint anvinds i
internationella finanskretsar, enligt val av emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel
pé en reglerad marknad.

3. Nir virdepapper erbjuds till allmidnheten eller ansokan gors om upptagande till handel pa en reglerad marknad i flera
medlemsstater inklusive hemmedlemsstaten, ska prospektet avfattas pa ett sprdk som godtas av den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten och ska ocksd goras tillgingligt antingen pa ett sprak som godtas av de behériga myndigheterna i
respektive viardmedlemsstat eller pa ett sprdk som allmént anvinds i internationella finanskretsar, pa val av emittenten,
erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad.

Den behériga myndigheten i varje virdmedlemsstat ska kréva att den sammanfattning som avses i artikel 7 ska finnas
tillganglig pa dess officiella sprék eller dtminstone ett av dess officiella sprik eller pa ett annat sprak som godtas av den
behoriga myndigheten i den medlemsstaten, men far inte kréva att ndgon annan del av prospektet dversitts.

4. De slutgiltiga villkoren och sammanfattningen av den enskilda emissionen ska vara avfattade pd samma sprak som det
godkinda grundprospektet.

Nir de slutgiltiga villkoren delges den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, i enlighet med artikel 25.4, eller om det
finns fler 4n en virdmedlemsstat, de behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaterna, ska foljande sprakregler gilla for de
slutgiltiga villkoren och den bifogade sammanfattningen:

a) Sammanfattningen av den enskilda emissionen som bifogas de slutgiltiga villkoren ska vara tillginglig pa minst ett av de
officiella spraken i virdmedlemsstaten, eller pa ett annat sprdk som godtagits av den behériga myndigheten i
virdmedlemsstaten, i enlighet med punkt 2 andra stycket eller punkt 3 andra stycket i tillimpliga fall.

b) Om grundprospektet ska dversittas i enlighet med punkt 2 eller 3 i tillimpliga fall ska de slutgiltiga villkoren, och den
bifogade sammanfattningen for den enskilda emissionen, omfattas av samma 6versittningskrav som grundprospektet.

5. Nir ett prospekt giller upptagande till handel pd en reglerad marknad av icke-aktierelaterade virdepapper och
ansokan om upptagande till handel pd en reglerad marknad gors i en eller flera medlemsstater, ska prospektet avfattas
antingen pé ett sprak som godtas av de behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten och virdmedlemsstaten eller pé ett
sprak som allmént anvénds i internationella finanskretsar, enligt val av emittenten, erbjudaren eller den person som anséker
om upptagande till handel pd en reglerad marknad, under forutsittning att

a) dessa viardepapper endast kommer att handlas pd en reglerad marknad, eller ett sarskilt segment ddrav, som endast
kvalificerade investerare kan ha tillgang till for handel med sidana virdepapper, eller

b) sddana virdepapper har ett nominellt virde per enhet pd minst 100 000 EUR.
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KAPITEL VI
SARSKILDA REGLER FOR EMITTENTER SOM AR ETABLERADE I TREDJELANDER

Artikel 28

Erbjudande till allméiinheten eller upptagande till handel av virdepapper pd en reglerad marknad med ett prospekt
som upprittats i enlighet med denna férordning

Om en emittent frdn ett tredjeland har for avsikt att erbjuda virdepapper till allminheten i unionen eller ansoka om
upptagande till handel av virdepapper pd en reglerad marknad som ar etablerad i unionen med ett prospekt som har
upprittats i enlighet med denna forordning ska denne i enlighet med artikel 20 inhdmta godkinnande av sitt prospekt fran
den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat.

Nir ett prospekt har godkants i enlighet med forsta stycket ska detta medfora alla rittigheter och skyldigheter som giller for
ett prospekt enligt denna forordning, och prospektet och emittenter fran tredjelinder ska omfattas av alla bestimmelser i
denna forordning under tillsyn av den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten.

Artikel 29

Erbjudande av virdepapper till allmiinheten eller upptagande till handel pd en reglerad marknad med ett prospekt
som upprittas i enlighet med lagstiftningen i ett tredjeland

1. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten for en emittent fran ett tredjeland fir godkdnna prospekt for
erbjudande av virdepapper till allméinheten eller upptagande till handel pa en reglerad marknad som upprittats i enlighet
med, och omfattas av, den nationella lagstiftning som emittenten fran tredjelandet lyder under, forutsatt att

a) informationskraven i lagstiftningen i tredjeldnder ar likvirdiga med kraven enligt denna forordning, och

b) den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten har ingdtt samarbetsavtal med de relevanta tillsynsmyndigheterna for
emittenten fran tredjelandet i enlighet med artikel 30.

2. Om virdepapper som emitterats av en emittent i ett tredjeland erbjuds till allménheten eller upptas till handel pé en
reglerad marknad i en annan medlemsstat 4n hemmedlemsstaten, ska kraven i artiklarna 24, 25 och 27 tillimpas.

3. Kommissionen ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 44 for att komplettera denna forordning
genom att faststélla allmdnna kriterier for likvardighet pa grundval av de krav som faststills i artiklarna 6, 7, 8 och 13.

P4 grundval av ovanstdende kriterier fir kommissionen anta ett genomforandebeslut som faststiller att informationskraven
i lagstiftningen i ett tredjeland ar likvirdiga med kraven i denna forordning. Sddana genomforandebeslut ska antas i enlighet
med det granskningsforfarande som avses i artikel 45.2.

Artikel 30

Samarbete med tredjeland

1. Vid tillimpningen av artikel 29 och, nir sd anses nodvindigt, vid tillimpningen av artikel 28, ska medlemsstaternas
behoriga myndigheter ingd samarbetsavtal med tillsynsmyndigheter i tredjelinder rorande informationsutbyte med
tillsynsmyndigheter i tredjelinder och verkstillande av de skyldigheter som uppstédr enligt denna férordning i tredjelander,
om inte tredjelandet, i enlighet med en gillande delegerad akt som antagits av kommissionen enligt artikel 9 i
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2015/849 () ingar i den forteckning dver jurisdiktioner med strategiska brister
i sina nationella system for bekimpning av penningtvitt och finansiering av terrorism som utgor ett betydande hot mot
unionens finansiella system. Dessa samarbetsavtal ska sikerstdlla dtminstone ett effektivt informationsutbyte som gor att de
behoriga myndigheterna kan utfora sina skyldigheter enligt denna férordning.

(') Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2015/849 av den 20 maj 2015 om étgarder for att forhindra att det finansiella systemet
anvinds for penningtvitt eller finansiering av terrorism, om dndring av Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 648/
2012 och om upphévande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2005/60/EG och kommissionens direktiv 2006/70/EG (EUT
L 141, 5.6.2015, 5. 73).
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En behorig myndighet ska informera Esma och de andra behoriga myndigheterna om den avser att ing ett sidant avtal.

2. Vid tillimpningen av artikel 29 och, nir s anses nodvindigt, vid tillimpningen av artikel 28, ska Esma underlitta och
samordna utvecklingen av samarbetsavtalen mellan de behériga myndigheterna och berérda tillsynsmyndigheter frén
tredjeldnder.

Esma ska ocksa nir det 4r nodvandigt underlitta och samordna utbytet mellan behoriga myndigheter av information som
erhdllits frén tillsynsmyndigheter i tredjelinder som kan vara relevant nir tgérder vidtas enligt artiklarna 38 och 39.

3. De behoriga myndigheterna ska ingd samarbetsavtal om utbyte av information med tillsynsmyndigheterna i
tredjelinder enbart om den utlimnade informationen omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem
som anges i artikel 35. Detta informationsutbyte méste vara avsett for fullgorande av dessa behoriga myndigheters
verksamhetsuppgifter.

4. Esma far, eller ska, nir kommissionen sa kriver, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att faststélla
minimiinnehéllet i de samarbetsavtal som avses i punkt 1 och den mall som ska anviindas for dessa.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med

artiklarna 10-14 i frordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL VII
ESMA OCH BEHORIGA MYNDIGHETER

Artikel 31
Behoriga myndigheter

1. Varje medlemsstat ska utse en enda behorig administrativ myndighet som 4r ansvarig for att utféra de uppgifter som
anges i denna forordning och for att sikerstilla att bestimmelserna i denna forordning tillimpas. Medlemsstaterna ska
informera kommissionen, Esma och de behoriga myndigheterna i andra medlemsstater om detta.

Den behoriga myndigheten ska vara oberoende av marknadsaktérer.

2. Medlemsstaterna kan tillata att deras behoriga myndigheter delegerar till tredje part offentliggérandet i elektroniskt
format av godkdnda prospekt och relaterade dokument.

Eventuell sidan delegering av uppgifter ska anges i ett sarskilt beslut dér det anges
a) vilka uppgifter som ska utféras och pd vilka villkor de ska utforas,

b) en bestimmelse om att den tredje parten ska agera och vara organiserad pa ett sddant sitt att intressekonflikter undviks
och att det sikerstills att den information som erhéllits vid utforandet av de delegerade uppgifterna inte utnyttjas pa ett
illojalt sitt eller for att forhindra konkurrens,

¢) alla avtal som ingds mellan den behériga myndigheten och den tredje part som uppgifterna delegeras till.

Det slutliga ansvaret for overvakningen av att denna férordning efterlevs och for godkdnnande av prospekten ska ligga hos
den behériga myndighet som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behoriga myndigheterna i de ovriga medlemsstaterna om varje
beslut att delegera uppgifter som avses i andra stycket, inbegripet de exakta villkor som reglerar sidan delegering.

3. Punkterna 1 och 2 ska inte paverka en medlemsstats mojlighet att infora sirskilda rattsliga och administrativa dtgérder
for utomeuropeiska territorier for vars yttre forbindelser medlemsstaten i friga dr ansvarig.
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Artikel 32
Behoriga myndigheters befogenheter
1. For att utfora sina uppgifter enligt denna forordning ska behériga myndigheter i enlighet med nationell ritt ha minst

foljande tillsyns- och utredningsbefogenheter:

?

£

&

©

=

0

Kriva att emittenter, erbjudare eller personer som ansdker om upptagande till handel pd en reglerad marknad tar med
kompletterande uppgifter i prospektet, om det dr nédvéndigt for investerarskyddet.

Kriva att emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om upptagande till handel pd en reglerad marknad, och de
personer som kontrollerar dem eller kontrolleras av dem, tillhandahéller information och dokumentation.

Kriva att revisorer och foretagsledning hos emittenter, erbjudare eller personer som anséker om upptagande till handel
pa en reglerad marknad samt finansiella mellanhinder som fétt i uppdrag att utfora erbjudandet av vardepapper till
allménheten eller ansoka om upptagande till handel pd en reglerad marknad tillhandahaller information.

Meddela tillfilligt forbud for ett erbjudande av virdepapper till allminheten eller ett upptagande till handel pd en
reglerad marknad under hogst tio pa varandra foljande arbetsdagar vid ett och samma tillfille, om det foreligger skilig
anledning att misstinka att denna férordning har overtritts.

Forbjuda annonsering helt eller tillfilligt eller kréva att emittenter, erbjudare eller personer som ansoker om upptagande
till handel pd en reglerad marknad eller relevanta finansiella mellanhinder upphor med eller tillfilligt drar in
annonseringen under hogst tio pd varandra foljande arbetsdagar vid ett och samma tillfille, om det foreligger skilig
anledning att tro att denna forordning har overtritts.

Forbjuda ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller upptagande till handel pd en reglerad marknad, om det
framkommit att denna forordning har 6vertritts eller om det foreligger skilig anledning att misstdnka att den skulle
overtradas.

Meddela eller begdra att den berdrda reglerade marknaden, MTE-plattformen eller OTF-plattformen meddelar tillfalligt
forbud for handeln pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en organiserad handelsplattform under hogst tio pd
varandra f6ljande arbetsdagar vid ett och samma tillfille om det foreligger skilig anledning att tro att denna forordning
har overtritts.

Forbjuda handel pd en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform om det framkommit att denna
forordning har overtritts.

Offentliggora det faktum att en emittent, en erbjudare eller en person som ansoker om upptagande till handel pé en
reglerad marknad underlater att fullgora sina skyldigheter.

Avbryta granskningen av ett prospekt som ingivits for godkidnnande eller avbryta eller begrinsa ett erbjudande av
virdepapper till allméinheten eller ett upptagande till handel pa en reglerad marknad om den behériga myndigheten
utnyttjar sin befogenhet att infora ett forbud eller en begrinsning enligt artikel 42 i Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr 600/2014 ("), till dess att forbudet eller begrinsningen har upphort.

Vigra godkinnande av prospekt som upprittats av en viss emittent, erbjudare eller en person som ansoker om
upptagande till handel pé en reglerad marknad for en period av hogst fem dr om denna emittent, erbjudare eller person
som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad allvarligt och upprepade ganger har overtritt denna
forordning.

Lamna ut, eller kriva att emittenten limnar ut, all visentlig information som kan tinkas paverka bedémningen av ett
virdepapper som erbjuds till allmidnheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad, for att sikerstilla
investerarskydd eller att marknaden fungerar storningsfritt.

Meddela tillfalligt forbud eller begéra att den berérda reglerade marknaden, MTF-plattformen eller OTF-plattformen
meddelar tillfilligt forbud f6r handeln med ett virdepapper om myndigheten anser att emittentens stillning ér sadan att
handeln skulle skada investerarnas intressen.

Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).
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n) Utfora inspektioner eller utredningar pa plats pa andra platser 4n privatbostider for fysiska personer, och for detta

dndamdl fa tilltrade till lokaler for att fa dtkomst till dokument och andra uppgifter i ndgon form nir det foreligger
rimlig misstanke om att det finns dokument och andra uppgifter med anknytning till foremélet for inspektionen eller
utredningen som kan vara relevanta for att bevisa en 6vertridelse av denna forordning.

Nir sd krévs enligt nationell ritt fir den behoriga myndigheten begdra att behorig rittslig myndighet ska besluta om att
utnyttja befogenheterna enligt forsta stycket.

Om godkinnande av ett prospekt har vagrats i enlighet med led k i forsta stycket ska den behériga myndigheten informera
Esma, som sedan ska informera de behdriga myndigheterna i dvriga medlemsstater.

I enlighet med artikel 21 i férordning (EU) nr 1095/2010 ska Esma ha ritt att delta i inspektioner pd plats enligt led n i
forsta stycket, om dessa inspektioner utfors gemensamt av tvd eller flera behoriga myndigheter.

2. De behériga myndigheterna ska utova sina funktioner och befogenheter enligt vad som avses i punkt 1 p& ndgot av
foljande sitt:

a) Direkt.

b) I samarbete med andra myndigheter.

¢) P4 eget ansvar genom delegering till sddana myndigheter.

d) Genom hinvindelse till de behoriga rittsliga myndigheterna.

3. Medlemsstaterna ska sikerstdlla att limpliga dtgdrder vidtagits s att behoriga myndigheter forfogar 6ver de tillsyns-
och utredningsbefogenheter som behovs for att de ska kunna fullgora sina skyldigheter.

4. Denna forordning paverkar inte tillimpningen av lagar och andra forfattningar om uppképserbjudanden, fusioner och
andra transaktioner som paverkar dgande eller kontroll av foretag som inférlivar direktiv 2004/25/EG, i vilka det faststills
krav utover kraven i denna forordning.

5. En person som rapporterar information till den behoriga myndigheten i enlighet med denna frordning ska inte anses
overtrada eventuella restriktioner for offentliggérande av information som édlagts genom avtal eller i ndgon lagbestimmelse
eller administrativ bestimmelse, och den rapporterande personen ska inte ha nigon form av ansvar med avseende pa denna
rapportering.

6.  Punkterna 1-3 ska inte piverka en medlemsstats mojlighet att infora sirskilda rittsliga och administrativa dtgérder for
utomeuropeiska territorier for vars yttre forbindelser medlemsstaten i friga r ansvarig.

Artikel 33

Samarbete mellan behoriga myndigheter

1. De behoriga myndigheterna ska samarbeta med varandra och med Esma vid tillimpningen av denna forordning. De
ska utbyta information utan onddigt dréjsmél och samarbeta om utredningar, tillsyn och kontroll av efterlevnad.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 38 har valt att faststilla straffrittsliga pafoljder for 6vertradelser av denna
forordning, ska de sikerstilla att limpliga atgirder har vidtagits sd att de behoriga myndigheterna har alla nodvandiga
befogenheter att etablera kontakter med rattsliga myndigheter inom sin jurisdiktion for att fi sirskild information om
brottsutredningar eller straffrittsliga forfaranden som har inletts pa grund av eventuella overtridelser av denna férordning
och vidarebefordra samma information till andra behoriga myndigheter och Esma, s att de kan uppfylla sin skyldighet att
samarbeta med varandra och Esma vid tillimpningen av denna f6rordning.

2. En behorig myndighet far vigra att tillmétesgd en begdran om information eller en begéran om samarbete i samband
med en utredning endast under nagon av f6ljande exceptionella omstindigheter:

a) Om tillmotesgdende av begiran sannolikt kan inverka negativt pa dess egna utredningar, tillsynskontroller eller en
brottsutredning.
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b) Om rittsliga forfaranden redan har inletts betriffande samma handlingar och mot samma personer infor den berérda
medlemsstatens myndigheter.

¢) Om ett slutligt rittsligt avgorande redan har meddelats mot samma personer fér samma handlingar i den berérda
medlemsstaten.

3. De behoriga myndigheterna ska pd begiran omedelbart éverlimna all information som krévs vid tillimpningen av
denna férordning.

4. Den behériga myndigheten fir begira bistdnd frin den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat i friga om
inspektioner eller utredningar pa plats.

Den begirande behoriga myndigheten ska informera Esma om varje framstillan som avses i forsta stycket. Nar det ror sig
om en inspektion eller utredning pa plats med grinsoverskridande verkningar, ska Esma samordna inspektionen eller
utredningen om en av de behoriga myndigheterna begir det.

Om en behorig myndighet tar emot en begéran frin en behérig myndighet i en annan medlemsstat om att genomféra en
inspektion eller utredning pé plats fir den forstnimnda myndigheten gora nigot av foljande:

a) Sjilv genomfora inspektionen eller utredningen pa plats.

b) Tillata att den behoriga myndighet som inkom med begéran deltar i en inspektion eller utredning pa plats.

¢) Tillata att den behoriga myndighet som inkom med begiran sjilv genomfér inspektionen eller utredningen pé plats.
d) Utse revisorer eller andra sakkunniga for att utféra inspektionen eller utredningen pa plats.

¢) Samarbeta med ovriga behoriga myndigheter vid utférandet av vissa tillsynsuppgifter.

5. De behoriga myndigheterna far till Esma hénskjuta situationer déir en begdran om samarbete, i synnerhet for utbyte av
information, har avslagits eller inte lett till dtgérder inom rimlig tid. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 258 i
EUF-fordraget far Esma i de fall som avses i forsta meningen i denna punkt agera i enlighet med de befogenheter som
myndigheten tilldelats genom artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

6.  Esma far, eller ska, nir kommissionen sé kréver, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
vilken information som ska utbytas mellan de behériga myndigheterna i enlighet med punkt 1.

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

7. Esma far utarbeta utkast till tekniska standarder for genomf6rande i syfte att faststilla standardformular, mallar och
forfaranden for samarbete och utbyte av information mellan behériga myndigheter.

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

Artikel 34

Samarbete med Esma

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

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

3. For att sdkerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av denna artikel fir Esma utarbeta utkast till tekniska standarder
for genomfdrande for att faststilla forfaranden och format for utbyte av information enligt punkt 2.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 35
Tystnadsplikt

1. All information som utbyts mellan behoriga myndigheter enligt denna férordning och som avser affirs- eller
driftsforhéllanden och andra ekonomiska eller personliga forhallanden ska anses vara konfidentiell och omfattas av
tystnadsplikt, utom dd den behoriga myndigheten nar informationen limnas anger att informationen far limnas ut eller da
sddant utlimnande kravs for rittsliga forfaranden.

2. Tystnadsplikt ska gilla for alla personer som arbetar eller har arbetat for den behoriga myndigheten eller for nigon
tredje part till vilken den behdriga myndigheten har delegerat sina befogenheter. Information som omfattas av tystnadsplikt
far lamnas ut till en annan person eller myndighet endast nir detta foreskrivs i unionsritten eller nationell ritt.

Artikel 36
Dataskydd

I friga om behandling av personuppgifter inom ramen for denna forordning, ska behoriga myndigheter utfora sina
uppgifter enligt denna forordning i enlighet med férordning (EU) 2016/679.

I friga om Esmas behandling av personuppgifter inom ramen for denna forordning, ska Esma f6lja forordning (EG) nr 45/
2001.

Artikel 37
Forebyggande dtgirder

1. I fall dd vardmedlemsstatens behoriga myndighet har tydliga och pévisbara grunder for att anta att emittenter,
erbjudare eller personer som anséker om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller finansiella mellanhinder med
ansvar for erbjudanden av virdepapper till allmédnheten har begétt oegentligheter eller att dessa personer har 6vertritt sina
skyldigheter enligt denna férordning, ska den meddela dessa undersokningsresultat till den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten och till Esma.

2. Om emittenten, erbjudaren eller den person som ansoker om upptagande till handel pa en reglerad marknad eller
finansiella mellanhinder som ansvarar for erbjudandet av virdepapper till allménheten fortsitter att overtrida denna
forordning trots de 4tgdrder som vidtagits av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, ska den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten, efter att ha informerat den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten och Esma, vidta
alla lampliga dtgdrder for att skydda investerarna och utan onédigt dréjsmal underritta kommissionen och Esma om detta.

3. Om en behoérig myndighet har en avvikande &sikt om ndgon av de atgirder som vidtagits av en annan behorig
myndighet i enlighet med punkt 2, far den hénskjuta drendet till Esma. Esma fir agera i enlighet med de befogenheter som
myndigheten tilldelats genom artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL VIII
ADMINISTRATIVA SANKTIONER OCH ANDRA ADMINISTRATIVA ATGARDER

Artikel 38

Administrativa sanktioner och andra administrativa dtgirder

1. Medlemsstaterna ska i enlighet med nationell ritt ge behoriga myndigheter befogenhet att pédfora limpliga
administrativa sanktioner och vidta andra limpliga administrativa dtgirder, vilka ska vara effektiva, proportionella och
avskrickande, utan att det paverkar de behériga myndigheternas tillsyns- och utredningsbefogenheter enligt artikel 32 och
medlemsstaternas ritt att besluta om och tillgripa straffrittsliga pafoljder. Dessa administrativa sanktioner och andra
administrativa tgdrder ska dtminstone tillimpas pé foljande:

a) Overtridelser av artiklarna 3, 5, 6, 7.1-7.11, 8,9, 10, 11.1 och 11.3, 14.1 och 14.2, 15.1, 16.1, 16.2 och 16.3, 17, 18,
19.1-19.3, 20.1, 21.1-21.4 och 21.7-21.11, 22.2-22.5, 23.1, 23.2, 23.3 och 23.5 samt 27.
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b) Underlatenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i samband med en utredning, inspektion eller begiran som
omfattas av artikel 32.

Medlemsstaterna fir besluta att inte faststilla nigra bestimmelser om administrativa sanktioner som avses i forsta stycket
om de overtrddelser som avses i led a eller led b i det stycket redan ar foremdl for straffrittsliga pafoljder enligt deras
nationella ritt senast den 21 juli 2018. Om medlemsstaterna s beslutar ska de underritta kommissionen och Esma p ett
detaljerat sitt om de relevanta delarna av sin straffritt.

Senast den 21 juli 2018 ska medlemsstaterna i detalj anmila de regler som avses i forsta och andra stycket till
kommissionen och Esma. De ska utan dréjsmél underritta kommissionen och Esma om eventuella senare dndringar av
reglerna.

2. Medlemsstaterna ska i enlighet med nationell ritt sikerstilla att de behdriga myndigheterna har befogenhet att vidta
atminstone foljande administrativa sanktioner och andra administrativa tgirder i friga om de 6vertridelser som anges i
punkt 1 a:

a) Ett offentligt utlitande med uppgift om den ansvariga fysiska eller juridiska personen och om 6vertridelsens karaktar i
enlighet med artikel 42.

=

Ett forelidggande enligt vilket det kréivs att den ansvariga fysiska eller juridiska personen upphor med det agerande som
utgor dvertridelsen.

NeX

Maximala administrativa sanktionsavgifter p& minst tvd ganger beloppet av de vinster som erhdllits eller de férluster som
undvikits genom 6vertridelsen, om dessa belopp kan faststllas.

&

I frdga om en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pd minst 5000 000 EUR eller, i medlemsstater
vars valuta inte r euro, motsvarande virde i nationell valuta den 20 juli 2017, eller 3 % av den juridiska personens totala
arsomsittning enligt den senaste tillgingliga redovisning som har godkints av ledningsorganet.

Om den juridiska personen ir ett moderbolag eller dotterbolag till ett moderbolag som ir skyldigt att uppritta en
koncernredovisning i enlighet med direktiv 2013/34/EU, ska den relevanta totala drsomsattningen vara den totala
arsomsittningen eller motsvarande typ av inkomst enligt relevant unionsritt pd redovisningsomrddet i den senast
tillgangliga koncernredovisning som godkints av ledningsorganet for det yttersta moderbolaget.

¢) Om det ror sig om en fysisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pd minst 700 000 EUR eller, i
medlemsstater som inte har euron som valuta, motsvarande virde i nationell valuta den 20 juli 2017.

3. Medlemsstaterna far foreskriva ytterligare sanktioner eller tgirder och hogre administrativa sanktionsavgifter 4n vad
som foreskrivs i denna forordning.

Artikel 39

Utovande av tillsynsbefogenheter och befogenheter att paféra sanktioner

¢}

1. De behoriga myndigheterna ska, nir de faststiller typ av och storlek pd administrativa sanktioner och andra
administrativa dtgirder, beakta alla relevanta omstindigheter inklusive foljande, dar sa ar limpligt:

a) Overtridelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.
b) Graden av ansvar hos den person som ar ansvarig for overtradelsen.

¢) Finansiell styrka hos den person som ir ansvarig for dvertridelsen som den indikeras genom den ansvariga juridiska
personens totala omsittning eller den ansvariga fysiska personens drsinkomst och nettotillgingar.

d) Overtrédelsens inverkan pé icke-professionella investerares intressen.

e) Storleken pa de vinster som har gjorts eller de forluster som undvikits av den person som ér ansvarig for overtradelsen
eller forluster for tredje part till foljd av dvertradelsen, i den mén dessa kan faststallas.
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Graden av samarbete med den behoriga myndigheten hos den person som ir ansvarig for dvertridelsen, utan att det
ga myndig, p g
paverkar behovet av att sikerstilla dterforande av de vinster som personen har erhllit eller de forluster som denne
undvikit.

g) Tidigare 6vertridelser av den person som gjort sig skyldig till dvertridelsen.

h) Atgirder som den person som ir ansvarig for overtridelsen har vidtagit efter dvertridelsen for att forhindra att den
upprepas.

2. Nir de behoriga myndigheterna utévar sina befogenheter att péfora administrativa sanktioner och vidta andra
administrativa dtgérder enligt artikel 38 ska de bedriva ett ndra samarbete for att sikerstilla att utovandet av deras tillsyns-
och utredningsbefogenheter och de administrativa sanktioner och andra administrativa dtgirder som de pafor ir effektiva
och limpliga enligt denna forordning. De ska samordna sina atgirder for att undvika eventuellt dubbelarbete och
overlappningar nir de utovar sina tillsyns- och utredningsbefogenheter och nir de pafor administrativa sanktioner och
andra administrativa dtgdrder i grinsoverskridande fall.

Artikel 40

Riitt till 6verklagande

Medlemsstaterna ska sikerstilla att beslut som fattas i enlighet med denna férordning dr vederbérligen motiverade och
omfattas av ritten att overklaga infér domstol.

Vid tillimpningen av artikel 20 ska ritten till 6verklagande ocksd gilla om den behoriga myndigheten varken har beslutat
att godkinna eller att avsla en ansdkan om godkinnande och inte heller har begirt ndgra dndringar eller kompletterande
information inom de tidsgrinser som faststalls i artikel 20.2, 20.3 och 20.6 for den ansokan.

Artikel 41

Rapportering av dvertridelser

1. De behoriga myndigheterna ska inritta effektiva mekanismer for att frimja och méjliggora rapportering till dem om
faktiska eller potentiella dvertridelser av denna forordning.

2. Mekanismerna enligt punkt 1 ska dtminstone inkludera foljande:

a) Sirskilda forfaranden for mottagande av rapporter om faktiska eller potentiella 6vertradelser och uppféljning av dem,
inbegripet inrittande av sikra kommunikationskanaler for sidana rapporter.

b) Lampligt skydd for anstillda med anstillningsavtal som rapporterar om 6vertréidelser, dtminstone mot vedergillning,
diskriminering och andra former av orittvis behandling frén deras arbetsgivare eller en tredje part.

¢) Identitets- och personuppgiftsskydd for bide den person som rapporterar dvertridelserna och den fysiska person som
pastds vara ansvarig for en 6vertridelse, under alla skeden av forfarandet, sivida inte utlimnande av sidana uppgifter
krdvs enligt nationell ritt i samband med ytterligare utredning eller efterfoljande rittsliga forfaranden.

3. Medlemsstaterna fir foreskriva att ekonomiska incitament till personer som erbjuder relevant information om faktiska
eller potentiella overtridelser av denna forordning kan beviljas i enlighet med nationell ritt om det inte redan finns andra
rittsliga skyldigheter eller avtalsforpliktelser for dessa personer att rapportera sidan information, och forutsatt att
informationen ar ny och att den leder till piférandet av en administrativ sanktion eller straffrittslig pafoljd eller vidtagande
av en annan administrativ dtgird pd grund av en overtridelse av denna férordning.

4. Medlemsstaterna ska kriva att arbetsgivare som bedriver verksamhet som regleras med avseende pd finansiella
tjdnster ska ha inridttat lampliga forfaranden genom vilka deras anstillda kan rapportera faktiska eller potentiella
dvertradelser internt genom en sirskild, oberoende och sjilvstindig kanal.

Atikel 42
Offentliggorande av beslut
1. Den behériga myndigheten ska pé sin officiella webbplats offentliggéra beslut om administrativa sanktioner eller
andra administrativa dtgérder till f6ljd av en 6vertridelse av denna forordning omedelbart efter det att den person som &r
foremdl for beslutet har underrittats om det beslutet. Offentliggérandet ska innehdlla &tminstone information om

overtridelsens typ och art och om identiteten pd de personer som ar ansvariga. Den skyldigheten galler inte beslut om
dliggande av dtgirder av utredningskaraktir.

250



Prop. 2018/19:83
Bilaga 1

30.6.2017 Europeiska unionens officiella tidning L 16865

2. Om den behériga myndigheten anser att ett offentliggérande av de juridiska personernas identitet eller av de fysiska
personernas identitet eller personuppgifter ir oproportionellt mot bakgrund av en bedomning av proportionaliteten i
offentliggorandet av sidana uppgifter i det enskilda fallet, eller om offentliggérandet skulle dventyra finansmarknadernas
stabilitet eller en pdgdende utredning, ska medlemsstaterna sikerstilla att de behoriga myndigheterna gor ndgot av foljande:

a) Skjuter upp offentliggérandet av beslutet om sanktionen eller dtgérden tills det inte lingre finns ndgon anledning att inte
offentliggora det.

b) Offentliggér beslutet om sanktionen eller dtgirden pd anonym grund pa ett sitt som verensstimmer med nationell ritt,
om ett sddant anonymt offentliggorande sikerstiller ett effektivt skydd av personuppgifterna i friga.

¢) Inte offentliggor beslutet om sanktionen eller dtgirden om de alternativ som anges i leden a och b inte anses vara
tillrickliga for att sikerstilla

i) att finansmarknadernas stabilitet inte dventyras,

ii) att offentliggérandet av dessa beslut 4r proportionellt nir det giller atgirder som bedéms vara av mindre vikt.

Vid ett beslut om att offentliggéra en sanktion eller dtgird pd anonym grund som avses i led b i forsta stycket fir
offentliggorandet av de relevanta uppgifterna skjutas upp under en rimlig period, om det antas att anledningen till det
anonyma offentliggrandet kommer att upphéra att gilla inom denna period.

3. Vid overklagande av beslutet om att pafora en sanktion eller dtgird infor relevanta rittsliga eller andra myndigheter,
ska de behoriga myndigheterna pé sin officiella webbplats omedelbart dven offentliggora information om detta och all
senare information om resultatet av ett sddant 6verklagande. Dessutom ska alla beslut om ogiltigforklarande av ett tidigare
beslut om péférande av en sanktion eller dtgird offentliggéras.

4. De behoriga myndigheterna ska sikerstilla att allt som offentliggors i enlighet med denna artikel ska finnas kvar pa
deras officiella webbplats under minst fem &r efter offentliggorandet. Personuppagifter i offentliggérandet ska endast finnas
péd den behoriga myndighetens officiella webbplats under den tidsperiod som ér nodvindig enligt tillimpliga regler om
uppgiftsskydd.

Artikel 43

Rapportering av sanktioner till Esma

1. Den behériga myndigheten ska arligen till Esma limna sammanstallda uppgifter om alla administrativa sanktioner
och andra administrativa dtgiarder som péforts i enlighet med artikel 38. Esma ska offentliggéra dessa uppgifter i en
arsrapport.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 38.1 har valt att faststilla straffrittsliga péfoljder for overtridelser av
bestimmelser som avses i den punkten, ska deras behoriga myndigheter drligen tillhandahélla Esma anonymiserade
uppgifter i aggregerad form om alla inledda brottsutredningar och alla &lagda straffrittsliga pafoljder. Esma ska i en
arsrapport offentliggéra uppgifter om alagda straffrattsliga péfoljder.

2. Om den behoriga myndigheten har offentliggjort administrativa sanktioner, andra administrativa atgarder eller
straffrittsliga pafoljder, ska den samtidigt underritta Esma om dessa.

3. Behoriga myndigheter ska informera Esma om alla administrativa sanktioner eller andra administrativa dtgirder som
péforts men som inte offentliggjorts i enlighet med artikel 42.2 forsta stycket c, inbegripet 6éverklaganden av dessa och
utgdngen av de 6verklagandena. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheterna delges information och den
slutliga domen vid &lagda straffrittsliga pafoljder och att de limnar dessa till Esma. Esma ska uppritthélla en central databas
6ver sanktioner som rapporterats till Esma med informationsutbyte mellan de behériga myndigheterna som enda syfte. Den
databasen ska endast vara tillginglig for behoriga myndigheter och ska uppdateras pa grundval av uppgifter som lamnas av
de behoriga myndigheterna.
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KAPITEL IX
DELEGERADE AKTER OCH GENOMFORANDEAKTER

Artikel 44

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

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artiklarna 1.7, 9.14, 13.1 och 13.2, 14.3, 15.2, 16.5, 20.11 och
29.3 ska ges till kommissionen tills vidare frdn och med den 20 juli 2017.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 1.7, 9.14, 13.1 och 13.2, 14.3, 15.2, 16.5, 20.11 och 29.3 fir
nir som helst dterkallas av Europaparlamentet eller ridet. Ett beslut om dterkallelse innebir att delegeringen av den
befogenhet som anges i beslutet upphor att gilla. Beslutet fr verkan dagen efter det att det offentliggérs i Europeiska unionens
officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter som redan har
trétt i kraft.

4. Innan kommissionen antar en delegerad akt, ska den samrdda med experter som utsetts av varje medlemsstat i
enlighet med principerna i det interinstitutionella avtalet av den 13 april 2016 om bittre lagstiftning.

5. S& snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet och rddet denna.

6.  En delegerad akt som antas enligt artiklarna 1.7, 9.14, 13.1 och 13.2, 14.3, 15.2, 16.5, 20.11 och 29.3 ska trida i
kraft endast om varken Europaparlamentet eller ridet har gjort invindningar mot den delegerade akten inom en period pa
tre ménader frin den dag dé akten delgavs Europaparlamentet och ridet, eller om bade Europaparlamentet och radet, fore
utgdngen av den perioden, har underrittat kommissionen om att de inte kommer att invinda. Denna period ska forlingas
med tre manader pd Europaparlamentets eller rddets initiativ.

Artikel 45

Kommittéforfarande

1. Kommissionen ska bitridas av Europeiska virdepapperskommittén, som inrdttats genom kommissionens beslut
2001/528[EG (). Denna kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i forordning (EU) nr 182/2011.

2. Nir det hinvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU) nr 182/2011 tillimpas.

KAPITEL X
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 46
Upphiivande

1. Direktiv 2003/71/EG ska upphora att gilla frin och med den 21 juli 2019, med undantag for

a) artikel 4.2 a och g i direktiv 2003/71/EG, som upphor att gilla med verkan frin och med den 20 juli 2017, och

! Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrittande av en europeisk virdepapperskommitté (EGT L 191,
J P papp
13.7.2001, s. 45).
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b) artikel 1.2 h och artikel 3.2 forsta stycket e i direktiv 2003/71/EG, som upphér att gilla med verkan frén och med den
21 juli 2018.

2. Hinvisningar till direktiv 2003/71/EG ska anses som hanvisningar till denna forordning och ldsas i enlighet med
jimforelsetabellen i bilaga VI till denna férordning.

3. Prospekt som godkdnns i enlighet med de nationella lagar som inforlivar direktiv 2003/71/EG fore den 21 juli 2019
ska fortsitta att regleras av den nationella lagen till dess att deras giltighetstid 16per ut eller till dess att tolv ménader har
forflutit efter den 21 juli 2019, beroende pa vad som intriffar forst.

Artikel 47

Esmas rapport om prospekt

1. P& grundval av de dokument som offentliggors via den mekanism som avses i artikel 21.6 ska Esma varje &r
offentliggora en rapport med statistik over godkinda och anmilda prospekt i unionen samt en analys av trender, med
beaktande av

a) typer av emittenter, sirskilt de personkategorier som avses i artikel 15.1 a—d, och

b) typer av emissioner, sirskilt det sammanlagda beloppet for erbjudandena, typer av overforbara virdepapper, typer av
handelsplats samt nominellt virde.

2. Rapporten som avses i punkt 1 ska sirskilt innehélla

a) en analys av i vilken utstrickning de regler for offentliggérande som avses i artiklarna 14 och 15 och det universella
registreringsdokument som avses i artikel 9 anviinds inom unionen,

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

¢) statistik over det genomsnittliga och sammanlagda belopp for erbjudanden av virdepapper till allminheten som
omfattas av denna forordning, av onoterade foretag, foretag vars virdepapper handlas pd MTF-plattformar, inklusive
tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag, och foretag vars virdepapper dr upptagna till handel pa reglerade
marknader. I forekommande fall ska statistiken innehdlla en uppdelning mellan marknadsintroduktioner och
efterfoljande erbjudanden och mellan aktierelaterade och icke-aktierelaterade virdepapper,

d) statistik 6ver anvindningen av anmilningsforfarandena enligt artiklarna 25 och 26, inbegripet en uppdelning per
medlemsstat av antalet intyg om godkinnande som anmilts i forhédllande till prospekt, registreringsdokument och
universella registreringsdokument.

Artikel 48
Oversyn

1. Foreden 21 juli 2022 ska kommissionen ligga fram en rapport for Europaparlamentet och radet om tillimpningen av
denna forordning, vid behov atfoljd av ett lagstiftningsforslag.

2. Rapporten ska bland annat innehdlla en bedémning av huruvida prospektsammanfattningen, de regler for
offentliggorande som avses i artiklarna 14 och 15 och det universella registreringsdokument som avses i artikel 9
fortfarande 4r limpliga mot bakgrund av de efterstrdvade mélen. Rapporten ska framfor allt innehélla foljande:

a) Antalet EU-tillvixtprospekt for personer i var och en av de fyra kategorier som avses i artikel 15.1 a—d samt en analys av
utvecklingen av varje sddant antal och av trenderna i friga om val av handelsplats nar det giller de personer som har ritt
att anvinda EU-tillvixtprospekt.

b) En analys av om EU-tillvixtprospekt leder till en balans mellan investerarskyddet och minskningen av den administrativa
bordan for de personer som har ritt att anvinda det.

3. Rapporten ska innehélla en bedomning, pd grundval av den analys som avses i punkt 2, av huruvida det kravs
dndringar av denna forordning for att ytterligare underldtta kapitalanskaffning for mindre foretag samtidigt som en
tillricklig nivé pa investerarskyddet sikerstills, inklusive huruvida de relevanta troskelvirdena behover justeras.
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4. Rapporten ska dessutom innehélla en utvirdering av om emittenterna, framfor allt sma och medelstora foretag, kan
erhdlla LEI och ISIN till en rimlig kostnad och inom en rimlig period. Rapporten ska beakta resultaten av den
sakkunnigbedomning som avses i artikel 20.13.

Atikel 49
Ikrafttridande och tillimpning

1. Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 44.2 ska denna f6rordning tillimpas frin och med den 21 juli 2019,
med undantag for artiklarna 1.3 och 3.2, som ska tillimpas frdn och med den 21 juli 2018, och artikel 1.5 forsta stycket a,
b och ¢ och artikel 1.5 andra stycket, som ska tillimpas frdn och med den 20 juli 2017.

3. Medlemsstaterna ska vidta de dtgdrder som dr nodvindiga for att folja artiklarna 11, 20.9, 31, 32 och 38-43 senast
den 21 juli 2019.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Strasbourg den 14 juni 2017.

Pi Europaparlamentets vignar Pd rddets vignar
A. TAJANI H. DALLI
Ordférande Ordforande
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BILAGA 1

PROSPEKT

Sammanfattning

Uppgifter om styrelsens sammansittning, foretagsledning, radgivare och revisorer

Syftet 4r att identifiera foretagets foretridare och andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande eller
virdepapperens upptagande till handel, dvs. de personer som ar ansvariga for utformningen av prospektet och de som
ansvarar for revisionen av drsboksluten.

Statistik om erbjudandet och forvintad tidsplan

Syftet ar att ge visentlig information om genomférandet av ett erbjudande och ange viktiga datum som ror
erbjudandet.

A. Statistik om erbjudandet.

B. Metod och férvintad tidsplan.

Visentlig information

Syftet ér att i sammandrag redovisa visentlig information om foretagets finansiella stillning, kapitalstruktur och
riskfaktorer. Om de &rsbokslutshandlingar som ingdr i dokumentet har omarbetats for att avspegla visentliga
forandringar i foretagets koncernstruktur eller redovisningsprinciper, ska de utvalda finansiella uppgifterna ocksa
omriknas.

A. Finansiella uppgifter i utdrag.

B. Eget kapital och skuldsdttning (enbart for aktierelaterade virdepapper).

C. Skalen till erbjudandet och anvindningen av de medel erbjudandet forvintas tillfora.

D. Riskfaktorer.

Information om foretaget

Syftet ar att ge information om féretagets affirsverksamhet, om de produkter foretaget tillverkar eller de tjinster det
tillhandahéller, samt om de faktorer som péaverkar verksamheten. Har bor ocksd ges information som gor det mojligt
att beddma om foretagets fastigheter, anldggningar och utrustning r indamadlsenliga och limpliga, samt uppgifter om
foretagets planer for framtida 6kningar eller minskningar av sin kapacitet.

A. Foretagets historik och utveckling.

B. Foretagets verksamhet.

C. Organisationsstruktur.

D. Fastigheter, anldggningar och utrustning.

Oversikt over drift och finansiering, framtidsutsikter

Syftet dr att ge en beskrivning frén foretagsledningen av vilka faktorer som har paverkat foretagets finansiella stillning
och rorelseresultat under de tidigare rikenskapsdr som omfattas av drsboksluten, och ledningens bedémning av
faktorer och trender som forvintas fa en visentlig inverkan pé foretagets finansiella stillning och rorelseresultat under
kommande perioder.

A. Rorelseresultat.

B. Likviditet och kapitalresurser.

C. Forskning och utveckling, patent och licenser osv.

D. Tendenser.

Styrelseledamoter, foretagsledning och anstillda

Syftet dr att ge information om foretagets styrelse och ledning som mojliggor for investerare att bedoma dessa
personers erfarenhet, kvalifikationer och ersittningsnivaer liksom deras anknytning till foretaget.
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. Styrelseledaméter och foretagsledning.
. Ersattning.
. Styrelsens arbetsformer.

. Anstillda.

m g N W >

. Aktieinnehav.
VIIL Storre aktiedgare och transaktioner med nérstdende parter

Syftet dr att ge information om de storre aktiedgarna och andra som kan kontrollera eller ha inflytande ver foretaget.
Under denna rubrik ska ocksd ges information om de transaktioner foretaget har haft med nirstdende personer och
huruvida villkoren for dessa transaktioner gagnar foretagets intressen.

A. Storre aktiedgare.

B. Transaktioner med nérstiende parter.

C. Experters och rddgivares intressen i foretaget.
IX. Finansiell information

Syftet dr att nirmare ange vilka drsbokslutshandlingar som ska tas med i dokumentet, vilka perioder dessa ska ticka,
hur gamla dessa handlingar far vara samt 6vrig finansiell information. De principer for redovisning och revision som
kommer att tillitas for att sammanstilla och revidera drsboksluten kommer att faststillas enligt internationella
redovisnings- och revisionsstandarder.

A. Koncernredovisning och 6vrig finansiell information.
B. Visentliga forindringar.
X.  Ndrmare upplysningar om erbjudandet och upptagandet till handel

Syftet dr att ge information om erbjudandet och upptagandet till handel av virdepapper, virdepapperens planerade
fordelning och ddrmed sammanhingande frigor.

A. Erbjudande och upptagande till handel.
B. Plan ver fordelningen av virdepapper.
C. Marknader.
D. Siljande virdepappersinnehavare.
E. Utspddning (enbart for aktierelaterade virdepapper).
F. Emissionskostnader.
XL Ytterligare information
Syftet dr att ge information, i huvudsak av lagstadgad natur, som inte dterfinns pd andra stillen i prospektet.
. Aktiekapital.
. Stiftelseurkund och bolagsordning.
. Visentliga kontrakt.
. Valutakontroll.
. Varning om skattekonsekvenser.
Utdelning och betalningsombud.

. Expertutldtande.

T QO ™ mog N wm

. Forevisade dokument.

Ovrig information.
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BILAGA II
REGISTRERINGSDOKUMENT

. Uppgifter om styrelsens sammansdttning, foretagsledning, radgivare och revisorer
Syftet r att identifiera foretagets foretradare och andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande eller
virdepapperens upptagande till handel, dvs. de personer som dr ansvariga for utformningen av prospektet och de som
ansvarar for revisionen av arsboksluten.

II.  Visentlig information om emittenten
Syftet dr att i sammandrag redovisa vésentlig information om foretagets finansiella stillning, kapitalstruktur och
riskfaktorer. Om de arsbokslutshandlingar som ingdr i dokumentet har omarbetats for att avspegla visentliga
forandringar i foretagets koncernstruktur eller redovisningsprinciper, ska de utvalda finansiella uppgifterna ocksé
omriknas.
A. Finansiella uppgifter i utdrag.
B. Eget kapital och skuldsittning (enbart for aktierelaterade virdepapper).
C. Riskfaktorer som hanfor sig till emittenten.

II. Information om foretaget
Syftet ar att ge information om foretagets affirsverksamhet, om de produkter foretaget tillverkar eller de tjanster det
tillhandahéller, samt om de faktorer som paverkar verksamheten. Denna punkt syftar ocksa till att ge information som
gor det mojligt att bedoma om foretagets fastigheter, anliggningar och utrustning 4r dndamdlsenliga och lampliga,
samt uppgifter om féretagets planer for framtida okningar eller minskningar av sin kapacitet.
A. Foretagets historik och utveckling.
B. Foretagets verksamhet.
C. Organisationsstruktur.
D. Fastigheter, anldggningar och utrustning.

IV.  Oversikt 6ver drift och finansiering, framtidsutsikter
Syftet dr att ge ledningens beskrivning av vilka faktorer som har péverkat foretagets finansiella stillning och
rorelseresultat under de tidigare rikenskapsdr som omfattas av drsboksluten, och ledningens bedomning av faktorer
och trender som forvintas f en visentlig inverkan pd foretagets finansiella stillning och rorelseresultat under
kommande perioder.
A. Rorelseresultat.
B. Likviditet och kapitalresurser.
C. Forskning och utveckling, patent och licenser osv.
D. Tendenser.

V. Styrelseledaméter, foretagsledning och anstillda

Syftet dr att ge information om fSretagets styrelse och ledning som méjliggdr for investerare att bedoma dessa
personers erfarenhet, kvalifikationer och ersittningsnivéer liksom deras anknytning till foretaget.

A. Styrelseledamoter och foretagsledning.
B. Ersdttning.

C. Styrelsens arbetsformer.

D. Anstillda.

E. Aktieinnehav.
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VI. Storre aktiedgare och transaktioner med nirstdende parter

Syftet dr att ge information om de storre aktiedgarna och andra som kan kontrollera eller ha inflytande over foretaget.
Under denna rubrik ska ocksd ges information om de transaktioner foretaget har haft med nirstdende personer och
huruvida villkoren for dessa transaktioner gagnar foretagets intressen.

A. Storre aktiedgare.

B. Transaktioner med nirstdende parter.

C. Experters och rddgivares intressen i foretaget.
VII. Finansiell information

Syftet dr att ndrmare ange vilka drsbokslutshandlingar som ska tas med i dokumentet, vilka perioder dessa ska ticka,
hur gamla dessa handlingar far vara samt 6vrig finansiell information. De principer for redovisning och revision som
kommer att tillitas for att sammanstdlla och revidera drsboksluten kommer att faststdllas enligt internationella
redovisnings- och revisionsstandarder.

A. Koncernredovisning och 6vrig finansiell information.
B. Visentliga férandringar.
VIIL Ytterligare information
Syftet dr att ge information, i huvudsak av lagstadgad natur, som inte dterfinns pa andra stillen i prospektet.
. Aktiekapital.
. Stiftelseurkund och bolagsordning.
. Visentliga kontrakt.
. Expertutlitande.

Forevisade dokument.

mm g N w >

Ovrig information.
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BILAGA III
VARDEPAPPERSNOT

Uppgifter om styrelsens sammansittning, foretagsledning, radgivare och revisorer

Syftet ar att identifiera foretagets foretridare och andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande eller
vérdepapperens upptagande till handel, dvs. de personer som ar ansvariga for utformningen av prospektet och de som
ansvarar for revisionen av arsboksluten.

Statistik om erbjudandet och forvintad tidsplan

Syftet 4r att ge vésentlig information om genomf6randet av ett erbjudande och ange viktiga datum som ror
erbjudandet.

A. Statistik om erbjudandet.

B. Metod och forvintad tidsplan.

Viisentlig information om emittenten

Syftet dr att i sammandrag redovisa visentlig information om foretagets finansiella stillning, kapitalstruktur och
riskfaktorer. Om de drsbokslutshandlingar som ingdr i dokumentet har omarbetats for att avspegla visentliga
forandringar i foretagets koncernstruktur eller redovisningsprinciper, ska de utvalda finansiella uppgifterna ocksa
omriknas.

A. Eget kapital och skuldsittning (enbart for aktierelaterade vérdepapper).

B. Information om rorelsekapital (enbart for aktierelaterade vardepapper).

C. Motiven for erbjudandet och anvindningen av de medel erbjudandet forvintas tillfora.

D. Riskfaktorer.

. Visentlig information om virdepapperen

Syftet dr att ge visentlig information om de vérdepapper som erbjuds till allmédnheten och/eller tas upp till handel.

A. En beskrivning av typ och slag av viirdepapper som erbjuds till allméinheten eller tas upp till handel.

B. Uppgift om i vilken valuta virdepapperen emitterats.

C. Uppgift om virdepapperens relativa senioritet i emittentens kapitalstruktur vid emittentens insolvens, inbegripet i
forekommande fall information om virdepapperens prioriteringsnivd och eventuella konsekvenser for
investeringen i hindelse av en resolution enligt direktiv 2014/59/EU.

D. Uppgift om utdelning, utbetalningspolicy, bestimmelser om den rinta som ska betalas eller en beskrivning av det
underliggande instrumentet, inbegripet vilken metod som anvinds for att korrelera det underliggande instrumentet
och rantan samt uppgift om var man kan fa upplysningar om det underliggande instrumentets tidigare och fortsatta

resultat och om dess volatilitet.

E. En beskrivning av vilka rittigheter, inklusive eventuella begrinsningar av dessa rittigheter, som sammanhéinger med
virdepapperen, och av forfarandet for att utva dessa rittigheter.

Experters intressen i foretaget

Syftet dr att ge information om affirstransaktioner som foretaget har ingatt med experter eller rddgivare som anlitats pd
tillfllig basis.

Narmare upplysningar om erbjudandet och upptagandet till handel

Syftet dr att ge information om erbjudandet och upptagandet till handel av virdepapper, virdepapperens planerade
fordelning och ddrmed sammanhingande fragor.

A. Erbjudande och upptagande till handel.

B. Plan dver fordelningen av virdepapper.
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C. Marknader.

D. Siljande virdepappersinnehavare.

E. Utspddning (enbart for aktierelaterade virdepapper).
F. Emissionskostnader.

VIL

Ytterligare information

Syftet dr att ge information, i huvudsak av lagstadgad natur, som inte aterfinns pd andra stillen i prospektet.
A. Valutakontroll.

B. Varning om skattekonsekvenser.

C. Utdelning och betalningsombud.

D. Expertutldtande.

E. Forevisade dokument.
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BILAGA IV

REGISTRERINGSDOKUMENT FOR EU-TILLVAXTPROSPEKT

. Ansvar for registreringsdokumentet

Syftet dr att identifiera emittenten och dess foretridare samt andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande,
dvs. de personer som &r ansvariga for att uppritta registreringsdokumentet.

Il Strategi, resultat och foretagsklimat

Syftet dr att informera om foretagets strategi och mél for utvecklingen och framtida resultat samt att ge information om
foretagets affirsverksamhet, om de produkter foretaget tillverkar eller de tjanster det tillhandahaller, dess investeringar
samt om de faktorer som péverkar verksamheten. Dessutom méste de riskfaktorer som hanfor sig till foretaget och
relevant information om trender ingd.

11

Foretagsstyrning
Syftet ar att ge information om foretagets styrelse och ledning som mojliggor for investerare att bedoma dessa
personers erfarenhet, kvalifikationer och ersittningsnivder liksom deras anknytning till foretaget.

IV. Arsbokslut och nyckeltal

Syftet ér att ndrmare ange vilka drsbokslutshandlingar och nyckeltal som ska tas med i dokumentet for de tvd senaste
rakenskapsdren (for aktierelaterade virdepapper) eller for det senaste rikenskapsdret (for icke-aktierelaterade
virdepapper) eller den kortare period under vilken emittenten har varit verksam.

V. Oversikt éver drift och finansiering (endast for aktierelaterade virdepapper som emitterats av foretag med ett bérsvirde
pa over 200 000 000 EUR).

Syftet dr att ge information om finansiell stillning och rérelseresultat om de rapporter som lagts fram och utarbetats i
enlighet med artiklarna 19 och 29 i direktiv 2013/34/EU for de perioder som omfattas av den historiska finansiella
informationen inte ingar i EU-tillvixtprospektet.

VI

Aktiedgarinformation

Syftet dr att ge information om rittsliga forfaranden och skiljeforfaranden, intressekonflikter och transaktioner med
ndrstdende parter samt om aktiekapitalet.
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BILAGA'V

VARDEPAPPERSNOT FOR EU-TILLVAXTPROSPEKTET

. Ansvar for virdepappersnoten

Syftet dr att identifiera emittenten och dess foretridare samt andra personer som har medverkat i foretagets erbjudande
eller virdepapperens upptagande till handel, dvs. de personer som ér ansvariga for upprittandet av prospektet.

II. En redogorelse for rorelsekapital, en redogérelse for eget kapital och skuldsittning (endast for aktierelaterade
virdepapper som emitterats av foretag med ett borsvirde pa ver 200 000 000 EUR).

Syftet 4r att ge information om emittentens eget kapital och skuldsdttning samt information om huruvida
rorelsekapitalet ér tillrickligt for emittentens aktuella behov eller, om inte, emittentens plan for hur det ytterligare
rorelsekapital som behovs ska anskaffas.

11

Villkoren for virdepapperen

Syftet dr att ge visentlig information om villkoren for virdepapperen och en beskrivning av alla rittigheter som ar
forenade med virdepapperen. Dessutom madste de riskfaktorer som hinfor sig till virdepapperen ingd.

IV. Narmare upplysningar om erbjudandet och forvantad tidsplan

Syftet dr att ge information om erbjudandet och, i tillimpliga fall, upptagandet till handel pa en MTF-plattform, dven det
slutgiltiga emissionsbeloppet och volymen virdepapper (antingen i antal virdepapper eller sammanlagt nominellt
belopp) som erbjuds, motiven for erbjudandet, planen for fordelningen av virdepapper, anvindningen av de medel
erbjudandet forvintas tillfora, utgifterna for emissionen och erbjudandet samt utspadning (enbart for aktierelaterade
virdepapper).

V. Information om garanten

Syftet ir att ge information om garanten for virdepapperen, i tillimpliga fall, dven visentlig information om garantin
for virdepapperen, riskfaktorerna och finansiell information som hanfor sig till garanten.
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BILAGA VI
JAMFORELSETABELL

(som det hinvisas till i artikel 46)

Dircktiv 2003/71/EG Denna forordning
Artikel 1.1 Artikel 1.1
Artikel 1.2 a Artikel 1.2 a
Artikel 1.2 b Artikel 1.2 b
Artikel 1.2 ¢ Artikel 1.2 ¢
Artikel 1.2 d Artikel 1.2 d
Artikel 1.2 ¢ Artikel 1.2 ¢
Artikel 1.2 f —
Artikel 1.2 g Artikel 1.2 f
Artikel 1.2 h Artikel 1.3
Artikel 1.2 i —
Artikel 1.2 Artikel 1.4 j och 1.5 forsta stycket i
Artikel 1.3 Artikel 4
Artikel 1.4 —
Artikel 2.1 a Artikel 2 a
Artikel 2.1 b Artikel 2 b
Artikel 2.1 ¢ Artikel 2 ¢
Artikel 2.1 d Artikel 2 d
Artikel 2.1 e Artikel 2 e
Artikel 2.1 f Artikel 2 f
Artikel 2.1 g Artikel 2 g
Artikel 2.1 h Artikel 2 h
Artikel 2.1 i Artikel 2 i
Artikel 2.1 j Artikel 2 j
Artikel 2.1 k —
Artikel 2.1 1 —
Artikel 2.1 m Artikel 2 m
Artikel 2.1 n Artikel 2 n
Artikel 2.1 o Artikel 2 p
Artikel 2.1 p Artikel 2 q
Artikel 2.1 q Artikel 2 r
Artikel 2.1 r Artikel 2 s
Artikel 2.1 s —
Artikel 2.1 t —
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Direktiv 2003/71/EG Denna forordning
Artikel 2.4 —
Artikel 3.1 Artikel 3.1

Artikel 3.2 a

Artikel 3.2 b

Artikel 3.2 ¢

Artikel 3.2 d

Artikel 3.2 e

Artikel 3.2 andra och tredje stycket
Artikel 3.3

Artikel 3.4

Artikel 4.1 a

Artikel 4.1 b

Artikel 4.1 ¢

Artikel 4.1 d

Artikel 4.1 e

Artikel 4.1 andra till femte stycket
Artikel 4.2 a

Artikel 4.2 b

Artikel 4.2 ¢

Artikel 4.2 d

Artikel 4.2 ¢

Artikel 4.2 f

Artikel 4.2 g

Artikel 4.2 h

Artikel 4.3

Artikel 5.1

Artikel 5.2

Artikel 5.3

Artikel 5.4 forsta stycket

Artikel 5.4 andra stycket

Artikel 5.4 tredje stycket forsta meningen
Artikel 5.4 tredje stycket andra meningen
Artikel 5.5

Artikel 6.1

Artikel 6.2

Artikel 7.1

Artikel 7.2 a

Artikel 1.4 a

Artikel 1.4 b

Artikel 1.4 d

Artikel 1.4 ¢

Artikel 5.1

Artikel 3.3

Artikel 1.4 ¢

Artikel 1.4 f

Artikel 1.4 g

Artikel 1.4 h

Artikel 1.4 i

Artikel 1.5 forsta stycket a
Artikel 1.5 forsta stycket d
Artikel 1.5 forsta stycket e
Artikel 1.5 forsta stycket f
Artikel 1.5 forsta stycket g

Artikel 1.5 forsta stycket h

Artikel 1.5 forsta stycket b och ¢

Artikel 1.5 forsta stycket j
Artikel 1.7

Artiklarna 6.1, 6.2 och 14.2
Artikel 7

Artikel 6.3

Artikel 8.1

Artikel 8.10

Artiklarna 8.5 och 25.4
Artikel 8.4

Artiklarna 13.1 och 7.13
Artikel 11.1

Artikel 11.2

Artikel 13.1 forsta stycket

Artikel 13.1 andra stycket a
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Dircktiv 2003/71/EG

Denna férordning

Artikel 7.2 b

Artikel 7.2 ¢

Artikel 7.2 d

Artikel 7.2 ¢

Artikel 7.2 f

Artikel 7.2 g

Artikel 7.3

Artikel 7.4

Artikel 8.1 forsta stycket a
Artikel 8.1 forsta stycket b
Artikel 8.1 andra stycket
Artikel 8.2

Artikel 8.3

Artikel 8.3a

Artikel 8.4

Artikel 8.5 forsta stycket
Artikel 8.5 andra stycket
Artikel 9.1

Artikel 9.2

Artikel 9.3

Artikel 9.4

Artikel 11.1

Artikel 11.2

Artikel 11.3

Artikel 12.1

Artikel 12.2

Artikel 12.3

Artikel 13.1

Artikel 13.2

Artikel 13.3

Artikel 13.4

Artikel 13.5

Artikel 13.6

Artikel 13.7

Artikel 14.1

Artikel 13.1 andra stycket b
Artikel 13.1 andra stycket ¢
Artikel 13.1 andra stycket ¢
Artikel 15.2
Artikel 13.1 andra stycket d
Artikel 14.3
Artikel 13.3
Artikel 17.1 forsta stycket b
Artikel 17.1 forsta stycket a
Artikel 17.2
Artikel 18.1
Artikel 18.2
Artikel 18.3

Artikel 18.4 forsta stycket

Artikel 12.1
Artikel 12.1
Artikel 12.1
Artikel 12.2
Artikel 19.1
Artikel 19.2
Artikel 19.4
Artikel 10.1 forsta stycket
Artikel 10.1 andra stycket
Artikel 20.1
Artikel 20.2
Artikel 20.3
Artikel 20.4
Artikel 20.8
Artikel 20.9

Artikel 21.1
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Artikel 14.2
Artikel 14.3
Artikel 14.4
Artikel 14.4a
Artikel 14.5
Artikel 14.6
Artikel 14.7
Artikel 14.8
Artikel 15.1
Artikel 15.2
Artikel 15.3
Artikel 15.4
Artikel 15.5
Artikel 15.6
Artikel 15.7
Artikel 16.1
Artikel 16.2
Artikel 16.3
Artikel 17.1
Artikel 17.2
Artikel 18.1
Artikel 18.2
Artikel 18.3 forsta stycket
Artikel 18.3 andra stycket
Artikel 18.4
Artikel 19.1
Artikel 19.2
Artikel 19.3
Artikel 19.4
Artikel 20.1
Artikel 20.2
Artikel 20.3
Artikel 21.1
Artikel 21.1a
Artikel 21.1b

Artikel 21.2
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Artikel 21.2
Artikel 21.5
Artikel 21.6
Artikel 21.9
Artikel 21.10
Artikel 21.11
Artikel 21.12
Artikel 22.1
Artikel 22.2
Artikel 22.3
Artikel 22.4
Artikel 22.5
Artikel 22.6
Artikel 22.9
Artikel 23.1
Artikel 23.2
Artikel 23.7
Artikel 24.1
Artikel 24.2
Artikel 25.1
Artikel 25.2
Artikel 25.3
Artikel 21.5
Artikel 25.8
Artikel 27.1
Artikel 27.2
Artikel 27.3
Artikel 27.5
Artikel 29.1
Artikel 29.2
Artikel 29.3
Artikel 31.1
Artikel 34.1
Artikel 34.2

Artikel 31.2
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Artikel 21.3 a

Artikel 21.3 b

Artikel 21.3 ¢

Artikel 21.3 d

Artikel 21.3 e

Artikel 21.3 f

Artikel 21.3 g

Artikel 21.3 h

Artikel 21.3 i

Artikel 21.3 andra stycket
Artikel 21.4 a

Artikel 21.4 b

Artikel 21.4 ¢

Artikel 21.4 d

Artikel 21.4 andra stycket
Artikel 21.5

Artikel 22.1

Artikel 22.2 forsta stycket
Artikel 22.2 andra stycket
Artikel 22.2 tredje stycket
Artikel 22.3

Artikel 22.4

Artikel 23.1

Artikel 23.2

Artikel 24.1

Artikel 24.2

Artikel 24.2a

Artikel 24.3

Artikel 24a

Artikel 24b

Artikel 24c¢

Artikel 25.1

Artikel 25.2

Artikel 26

Artikel 27

Artikel 28

Artikel 32.1 a

Artikel 32.1 b

Artikel 32.1 ¢

Artikel 32.1 d

Artikel 32.1 e

Artikel 32.1 f

Artikel 32.1 g

Artikel 32.1 h

Artikel 32.1 i

Artikel 32.1 andra stycket
Artikel 32.1 1

Artikel 32.1 m

Artikel 32.1 n

Artikel 32.1 fjirde stycket
Artiklarna 31.3 och 32.6
Artikel 35.2

Artikel 33.1

Artikel 33.5
Artikel 33.6 och 33.7
Artikel 37.1
Artikel 37.2
Artikel 45.1

Artikel 45.2

Artikel 44
Artikel 44
Artikel 44
Artikel 38.1
Artikel 42
Artikel 40

Artikel 46
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Artikel 29
Artikel 30
Artikel 31
Artikel 31a
Artikel 32
Artikel 33

Artikel 48

Artikel 49
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I

(Lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2017/1991
av den 25 oktober 2017

om dndring av férordning (EU) nr 345/2013 om europeiska riskkapitalfonder och férordning (EU)
nr 346/2013 om europeiska fonder for socialt foretagande

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande (?),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (%), och

av foljande skil:

1)

1

(
(
(
(

I Europaparlamentets och radets forordningar (EU) nr 345/2013 () och (EU) nr 346/2013 (°) faststills enhetliga
krav och villkor for forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som inom unionen vill anvinda beteckning-
arna EuVECA eller EuSEF for marknadsforing av godkinda riskkapitalfonder och fonder for socialt foretagande.
Férordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 innehéller regler for i synnerhet godkiinda investeringar,
godkinda portfljforetag och tillitna investerare. Enligt férordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 ir
det endast forvaltare vars forvaltade tillgéngar totalt inte Gverstiger det troskelvirde som avses i artikel 3.2b i
Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU (°) som tillits anvinda beteckningarna EuVECA och EuSEF.

Kommissionens meddelande av den 26 november 2014 om en investeringsplan fér Europa innehéller en 6ver-
gripande strategi for att dtgérda den brist pé finansiering som himmar Europas tillvixtpotential och formdga att
skapa arbetstillfillen. Den syftar till att frigora privata investeringar genom att anvinda offentliga medel och genom
att forbittra den rittsliga ramen for investeringar.

) EUT C 394, 26.10.2016, s. 2.
) EUT C 75, 10.3.2017, s. 48.
%) Europaparlamentets stindpunkt av den 14 september 2017 (dnnu ¢j offentliggjord i EUT) och rddets beslut av den 9 oktober 2017.
) Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 345/2013 av den 17 april 2013 om europeiska riskkapitalfonder (EUT L 115,

25.4.2013, 5. 1).

(°) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 346/2013 av den 17 april 2013 om europeiska fonder for socialt foretagande
(EUTL 115, 25.4.2013, 5. 18).

(6) Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om férvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
dndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUTL 174,
1.7.2011, s. 1).
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(3)  Kommissionens meddelande av den 30 september 2015 om en kapitalmarknadsunion &r ett viktigt inslag i
investeringsplanen. Dess syfte dr att minska fragmenteringen pd finansmarknaderna och att oka tillgdngen pd
kapital for foretag, bade inom och utanfor unionen, genom att inritta en verklig inre kapitalmarknad. I medde-
landet preciseras att forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 behéver dndras for att sorja for att
ramarna pd bista sitt stoder investeringar i smd och medelstora foretag.

(4  Marknaden for godkinda riskkapitalfonder och godkinda fonder for socialt féretagande bor oppnas for att oka
stordriftsfordelarna, minska transaktions- och driftskostnaderna, oka konkurrenskraften och stirka investerarnas
valmojligheter. Att bredda utbudet av blivande forvaltare bidrar till att 6ppna marknaden, och bor gynna foretag
som soker investeringar genom att ge dem tillgdng till finansiering frén ett strre och mer varierat utbud av kallor
till riskkapital. Tillimpningsomrdet for foérordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 bor dirfor
utvidgas genom att Sppna anvindningen av beteckningarna EuVECA och EuSEF for forvaltare av foretag for
kollektiva investeringar som auktoriserats enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU.

(5) I syfte att bibehdlla en hog nivé i friga om investerarskydd bor forvaltarna av foretag for kollektiva investeringar
som auktoriserats enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU dven fortsittningsvis omfattas av kraven i det direktivet
och bor fortsitta att folja vissa bestimmelser i férordning (EU) nr 345/2013 eller férordning (EU) nr 346/2013, i
synnerhet dem om tilldtna investeringar, de investerare som avses och informationskrav. De behoriga myndigheter
som erhéller tillsynsbefogenheter genom direktiv 2011/61/EU bor dven utova dessa befogenheter med avseende pa
sddana forvaltare.

(6)  For att sikerstilla att de behoriga myndigheterna dr medvetna om alla nya anvindningsomriden for beteckning-
arna EuVECA och EuSEF bor forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som ar auktoriserade enligt artikel 6 i
direktiv 2011/61/EU registrera varje godkind riskkapitalfond eller godkiind fond for socialt féretagande som de
avser att forvalta och marknadsfora. Detta bor sikerstilla att dessa forvaltare fir bibehélla sina affirsmodeller
genom att kunna forvalta foretag for kollektiva investeringar som r etablerade i andra medlemsstater och sam-
tidigt ytterligare utoka utbudet av produkter som de erbjuder.

(7)  De olika stodberittigade foretag i vilka godkiinda riskkapitalfonder kan investera bor utokas for att ytterligare dka
tillgdngen pé kapital for foretag. Definitionen av godkdnda portfoljforetag bor dirfor omfatta foretag med upp till
499 anstillda (smd midcap-bolag) som inte &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller pa en multilateral
handelsplattform, samt smé och medelstora foretag som noterats pé tillvixtmarknader for sma och medelstora
foretag (SME Growth Markets). De nya investeringsalternativen bor ocksd méjliggora for foretag i tillvixtfasen som
redan har tillging till andra finansieringskallor, saisom tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag, att fa
kapital frin godkinda riskkapitalfonder som i sin tur bor bidra till utvecklingen av tillvixtmarknader f6r sma och
medelstora foretag. Dessutom kommer inte investeringar frin godkinda riskkapitalfonder i godkidnda portfoljfo-
retag att automatiskt diskvalificera de godkinda portféljforetagen fran att komma ifrdga for offentliga program. I
syfte att framja ytterligare investeringar bor det vara majligt att inritta en fond-i-fond struktur enligt férordning-
arna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013.

(8)  For att gora beteckningen EuSEF mer tilltalande och for att 6ka utbudet av kapital for sociala foretag bor den krets
av godkinda foretag som godkinda fonder for socialt foretagande kan investera i utvidgas genom att definitionen
av positiva sociala effekter vidgas. Sidant utvidgande skulle forenkla de regleringsmissiga forutsittningarna for
fonder for socialt foretagande och skulle underlitta deltagande fran investerare i dessa fonder genom att den
bristande overensstimmelsen mellan olika tolkningar av vad som utgér positiva sociala effekter i olika unions-
sammanhang dtgirdas.

9) Godkinda riskkapitalfonder bor ocksa tilldtas att pd lingre sikt delta i finansieringsprogram for onoterade sma och
medelstora foretag, onoterade mindre midcap-bolag, smd och medelstora foretag som noterats pa tillvixtmarknader
for smd och medelstora foretag, for att ytterligare stirka sin potential att skapa avkastning frén snabbvixande
foretag. Darfor bor uppfoljningsinvesteringar efter den forsta investeringen tilldtas.
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(10)

(12)

(13)

(14)

Registreringsforfarandena bor vara enkla och kostnadseffektiva. En registrering av en forvaltare i enlighet med
forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 bor dven tjina som registrering i det syfte som avses i
direktiv 2011/61/EU med avseende pd forvaltningen av godkinda riskkapitalfonder eller godkinda fonder for
socialt foretagande. Registrering och underldtenhet att registrera sig enligt forordning (EU) nr 345/2013 eller
forordning(EU) nr 3462013 bor i tillimpliga fall kunna bli foremdl for administrativ eller rattslig omprovning
i enlighet med nationell lag.

Den information som tillhandahélls i ansokan om registrering och gérs tillginglig for den europeiska tillsyns-
myndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma), som inrittats genom Europaparlamen-
tets och rédets forordning (EU) nr 1095/2010 (), bor anvindas vid organiserande och genomforande av inbérdes
utvirdering i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010 enbart inom ramen for direktiv 2011/61/EU och
forordningarna (EU) nr 345/2013, (EU) nr 346/2013 och (EU) nr 1095/2010 inbegripet reglerna om insamling
av uppgifter. Detta bor inte pd ndgot sitt foregripa utgdngen av den kommande oversynen av forordning (EU)
nr 1095/2010 och direktiv 2011/61/EU.

Avgifter och andra pélagor som virdmedlemsstaterna kraver av forvaltare av godkinda riskkapitalfonder och av
forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande bidrar till regleringsmissiga skillnader och kan ibland
innebira betydande hinder for grinsoverskridande verksamhet. Sidana avgifter och pélagor hindrar den fria
rorligheten for kapital Gver unionens inre granser och underminerar principerna for den inre marknaden. Det
méste dirfor understrykas och fortydligas att forbudet for virdmedlemsstaten att infora krav eller administrativa
forfaranden i samband med marknadsforing av godkinda riskkapitalfonder och godkinda fonder for socialt
foretagande inom dess territorium dven omfattar férbud mot att infora avgifter och andra pélagor for forvaltarna
for marknadsforingen av dessa fonder om ingen tillsynsuppgift behover utforas.

Enligt férordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 krivs det att forvaltare av godkinda riskkapi-
talfonder och godkinda fonder for socialt foretagande som inte dr auktoriserade enligt direktiv 2011/61/EU alltid
har tillrickligt stor kapitalbas. For att utveckla limpliga och proportionerliga krav pd kapitalbasen for forvaltare av
godkinda riskkapitalfonder och for forvaltare av godkdnda fonder for socialt foretagande, bor kapitalbasen grundas
pd kumulativa kriterier och vara betydligt ligre och mindre komplexa dn de belopp som faststills i direktiv
2011/61/EU for att beakta dessa fonders sirdrag, karaktir och begrinsade storlek och for att respektera pro-
portionalitetsprincipen. For att sikerstilla en enhetlig tillimpning och forstelse av dessa krav for dessa forvaltare i
hela unionen bér minimiregler for kapitalkrav och kapitalbasen behandlas i denna forordning. P4 grund av den
speciella roll som godkinda riskkapitalfonder och fonder for socialt foretagande skulle kunna spela inom ramen for
kapitalmarknadsunionen, sarskilt nir det giller att frimja finansieringen av riskkapital och socialt foretagande, dr
det nodvindigt att infora specifika och riktade kapitalkrav for registrerade forvaltare som avviker frin de kapital-
krav for auktoriserade forvaltare som foreskrivs i direktiv 2011/61/EU.

Esma bor kunna utarbeta forslag till tekniska standarder som limnas in till kommissionen. Dessa standarder bor
specificera vilken information som bér tillhandahéllas de behoriga myndigheterna i ansékningar om registrering av
forvaltare eller fonder enligt forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013, och vilka delar av den
informationen som bor géras tillgingliga for Esma av de behoriga myndigheterna i syfte att gora det méjligt for
Esma att organisera och genomféra inbordes utvirderingar i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

Eftersom denna forordning medger anviindning av beteckningarna EuVECA och EuSEF pé forvaltare av foretag for
kollektiva investeringar som ér auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU bor den centrala databas som
uppritthdlls av Esma i enlighet med forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 ocksd innehélla
uppgifter om vilka godkinda riskkapitalfonder och godkidnda fonder for socialt foretagande som férvaltas och
marknadsfors av dessa forvaltare.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om éndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(16)

17)

(18)

(19)

(22)

For att undvika majliga marknadsstorningar dr det nddvindigt att befintliga forvaltare av befintliga godkinda
riskkapitalfonder och godkinda fonder for socialt foretagande under dessa fonders loptider far ett undantag fran
reglerna om kapitalbas enligt denna férordning. Sddana forvaltare bor dnda sakerstilla att de alltid kan motivera att
deras kapitalbas ar tillricklig for att uppritthélla driftskontinuitet.

I samband med nista dversyn av forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013, bor kommissionen
undersoka om det vore fordelaktigt att inrdtta ytterligare ett frivilligt alternativ for icke-professionella investerare
genom anvidndning av en matarfond enligt forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 for de
godkinda riskkapitalfonder och fonder for socialt foretagande som vill utvidga sin investerarbas. Kommissionen
bor ocksd undersoka huruvida en sinkning av den relativt hoga minimiinvesteringstroskeln skulle kunna vara
fordelaktig, sirskilt eftersom det kan ses som ett potentiellt hinder fér mer investeringar i sidana fonder. Det bor
ocksd undersokas om det kunde vara limpligt att utvidga anvindningen av beteckningen EuSEF till viss grisrots-
finansiering och mikrofinansiering for enheter med betydande sociala effekter. Aven om riskkapitalfonder forblir en
investeringsform med hog risk bor det erinras om att lika riskfyllda oreglerade typer av investeringar i allt hogre
grad dr tillgingliga for konsumenterna. Sidana investeringsformer, sisom grisrotsfinansiering, ar for nédrvarande
oreglerade pa unionsnivd medan anvindningen av beteckningarna EuVECA och EuSEF omfattas av reglering och
tillsyn.

Kommissionens arbete for en kapitalmarknadsunion identifierar definitionen av marknadsféring och diskrepansen
mellan nationella behériga myndigheters tolkning av denna definition som betydande hinder for grinsoverskri-
dande investeringar. Kommissionen bor se dver limpligheten av denna definition.

Kommissionen bér dessutom analysera limpligheten av att infora ett forvaltarpass for forvaltare av godkinda
riskkapitalfonder och godkinda fonder for socialt foretagande och limpligheten av definitionen av marknadsforing
for riskkapital. P4 grundval av den analysen bor kommissionen ligga fram en rapport for Europaparlamentet och
radet, atfoljt, om s anses limpligt, av ett lagstiftningsforslag.

Eftersom mélen for denna forordning, namligen att ytterligare forbittra den inre marknadens funktion for god-
kinda riskkapitalfonder och godkinda fonder for socialt foretagande genom utékad anvindning av beteckningarna
EuVECA och EuSEF, inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna utan snarare, pd grund av deras
omfattning och verkningar, kan uppnds bittre pd unionsnivd, kan unionen vidta dtgirder i enlighet med sub-
sidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gir denna forordning inte utover vad som dr nodvandigt for att uppnd dessa mal.

Denna forordning bor inte paverka tillimpningen av statsstodsregler fér godkinda riskkapitalfonder. Sidana fonder
far fungera som verktyg for statligt stod for att frimja riskkapitalinvesteringar i smd och medelstora foretag genom
till exempel mer gynnsam behandling av privata investerare dn av offentliga investerare, forutsatt att stodet ar
forenligt med statsstodsregler och i synnerhet kommissionens forordning (EU) nr 651/2014 (1).

Férordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 3462013 bor dndras i enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Forordning (EU) nr 345/2013 ska dndras pa foljande sitt:

1.

I artikel 2 ska punkt 2 ersittas med foljande:

"2.  Artiklarna 3-6, 12, 13.1 ¢ och i, 14a-19, artikel 20.3 andra stycket samt artiklarna 21 och 21a i denna
forordning ska tillimpas péd forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som har auktoriserats enligt artikel 6 i
direktiv 2011/61/EU och som forvaltar portfoljer i godkinda riskkapitalfonder och avser att anvinda beteckningen
EuVECA i samband med marknadsforingen av dessa fonder inom unionen.”

(") Kommissionens férordning (EU) nr 651/2014 av den 17 juni 2014 genom vilken vissa kategorier av stod forklaras forenliga med den
inre marknaden enligt artiklarna 107 och 108 i fordraget (EUT L 187, 26.6.2014, s. 1).
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2. 1 artikel 3 ska forsta stycket dndras pd foljande sitt:
a) Iled d ska led i ersittas med foljande:

"i) vid tidpunkten for den godkinda riskkapitalfondens forsta investering i det foretaget uppfyller ett av foljande
villkor:

— Foretaget dr inte upptaget till handel pa en reglerad marknad eller pd en multilateral handelsplattform
enligt definitionen i artikel 4.1.21 och 4.1.22 i Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU (*) och
har upp till 499 anstillda.

— Foretaget dr ett litet eller medelstort foretag enligt definitionen i artikel 4.1.13 i direktiv 2014/65/EU som
ar noterat pa en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag enligt definitionen i artikel 4.1.12 i det
direktivet.

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om éndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUTL 173, 12.6.2014,
5. 349).”

b) Led k ska ersittas med foljande:

k) hemmedlemsstat: den medlemsstat dir forvaltaren av en godkind riskkapitalfond har sitt site.”
o) Led m ska ersittas med foljande:

"m) behorig myndighet:

i) for de forvaltare som avses i artikel 2.1 i denna forordning, den behériga myndighet som avses i
artikel 3.3 a i direktiv 2011/61/EU,

i) for de forvaltare som avses i artikel 2.2 i denna férordning, den behoriga myndighet som avses i
artikel 7.1 i direktiv 2011/61/EU,

iii) for godkinda riskkapitalfonder, den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir den godkinda risk-
kapitalfonden ir etablerad.”

d) Foljande led ska liggas till:

"n) behorig myndighet i virdmedlemsstaten: myndigheten i en annan medlemsstat 4n hemmedlemsstaten, dir den
godkinda riskkapitalfonden marknadsfors.”

3. I artikel 7 ska led f ersittas med foljande:

"f) Behandla sina investerare rittvist. Detta ska inte utesluta en mer gynnsam behandling av privata investerare dn av
en offentlig investerare, forutsatt att sddan behandling ar forenlig med statsstddsregler, i synnerhet artikel 21 i
kommissionens forordning (EU) nr 651/2014 (*) och redovisas i fondens bestimmelser eller bolagsordning.

(*) Kommissionens forordning (EU) nr 651/2014 av den 17 juni 2014 genom vilken vissa kategorier av stod
forklaras forenliga med den inre marknaden enligt artiklarna 107 och 108 i fordraget (EUT L 187, 26.6.2014,
s.1).”

4. Artikel 10 ska dndras pd foljande siitt:
a) Punkt 2 ska ersittas med foljande:

2. Savil internt forvaltade godkinda riskkapitalfonder som externa forvaltare av godkinda riskkapitalfonder
ska ha ett startkapital pd 50 000 EUR.”
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b) Foljande punkter ska liggas till:

3. Kapitalbasen ska alltid uppga till minst en &ttondel av de fasta allmdnna omkostnader som uppstatt f6r en
forvaltare under foregdende 4r. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten fir justera detta krav i fall av
visentlig férandring i verksamheten hos forvaltaren sedan det féregdende dret. Om en forvaltare av en godkind
riskkapitalfond inte har avslutat ett drs verksamhet ska kravet uppgd till en &ttondel av de fasta allminna
omkostnaderna som forutses i dennes verksamhetsplan, sdvida inte den behériga myndigheten i hemmedlems-
staten kréver en justering av planen.

4. Om virdet pd portfoljerna av godkianda riskkapitalfonder under forvaltarens forvaltning oOverstiger
250 000 000 EUR ska forvaltaren tillhandahalla en ytterligare summa kapitalbas. Denna ytterligare summa ska
motsvara  0,02% av det belopp med vilket virdet av de godkinda riskkapitalfonderna overstiger
250 000 000 EUR.

5. Hemmedlemsstatens behoriga myndighet fir tillita att forvaltaren av godkinda riskkapitalfonder inte till-
handahéller upp till 50 % av den ytterligare kapitalbas som avses i punkt 4, om férvaltaren innehar en garanti pa
samma belopp som beviljats av ett kreditinstitut eller forsikringsforetag som har sitt site i en medlemsstat eller i
ett tredjeland ddr det omfattas av tillsynsregler som de behériga myndigheterna i hemmedlemsstaten anser vara
likvirdiga med dem som faststills i unionsritten.

6.  Kapitalbasen ska investeras i likvida tillgangar eller tillgdngar som enkelt kan omvandlas till likvida medel pd
kort sikt, och far inte innehélla spekulativa positioner.”

5. 1 artikel 12 ska foljande punkt liggas till:

4. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska gora alla uppgifter som samlas in enligt denna artikel
tillgdngliga for den behoriga myndigheten for varje berord godkind riskkapitalfond, den behoriga myndigheten i
varje berord virdmedlemsstat och Esma inom rimlig tid med stod av de forfaranden som avses i artikel 22.”

6. I artikel 13.1 ska led b ersittas med foljande:

"b) Den kapitalbas som den forvaltaren forfogar Gver for att uppritthdlla de adekvata personella och tekniska
resurser som kravs for en korrekt forvaltning av dess godkinda riskkapitalfonder.”

7. Artikel 14 ska dndras pd foljande sitt:
a) I punkt 1 ska led e utgd.
b) I punkt 2 ska led d utga.
¢) Foljande punkter ska liggas till:

"4, Den behoriga myndigheten i deras hemmedlemsstat ska underritta den forvaltare som avses i punkt 1 om
huruvida denne har registrerats som forvaltare av en godkind riskkapitalfond senast tvd médnader efter det att
forvaltaren har limnat alla de uppgifter som avses i den punkten.

5. En registrering i enlighet med denna artikel ska utgora en registrering enligt artikel 3.3 i direktiv
2011/61/EU avseende forvaltningen av godkanda riskkapitalfonder.

6.  En forvaltare av en godkind riskkapitalfond som avses i denna artikel ska till den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten anméla varje visentlig dndring av villkoren for dess ursprungliga registrering i enlighet med
denna artikel innan sidana dndringar genomfors.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten beslutar att infora de begrinsningar som avses i forsta
stycket eller att inte godta dessa andringar ska den meddela forvaltaren av den godkinda riskkapitalfonden
inom en ménad frdn mottagandet av anmilan om dessa dndringar. Den behériga myndigheten fir forlanga denna
period upp till en minad om den anser att detta ir nodvindigt med hansyn till de sirskilda omstindigheterna i
arendet, efter att ha underrittat forvaltaren av den godkinda riskkapitalfonden. Andringarna far genomforas om
den behériga myndigheten inom den relevanta bedomningsperioden inte motsitter sig dndringarna.

274



Prop. 2018/19:83
Bilaga 2

10.11.2017 Europeiska unionens officiella tidning L 2937

7. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn for att ytterligare specificera de uppgifter som ska tillhandahéllas de behoriga myndigheterna i
den ansokan om registrering som anges i punkt 1 och ytterligare specificera de villkor som anges i punkt 2.

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

8. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn avseende standardformulir, mallar och férfaranden for de uppgifter som ska tillhandahéllas de
behoriga myndigheterna i den ansokan om registrering som anges i punkt 1 och de villkor som faststills i punkt

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

9.  Esma ska organisera och genomféra inbordes utvirderingar i enlighet med artikel 30 i férordning (EU) nr
1095/2010 i syfte att forbattra samstaimmigheten i de registreringsforfaranden som utférs av behériga myndig-
heter enligt denna forordning.”

8. Foljande artiklar ska inforas:
"Artikel 14a
1. Forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som ar auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU ska

ansoka om registrering av de godkinda riskkapitalfonder for vilka de avser att anvinda beteckningen EuVECA.

2. Den ansokan om registrering som avses i punkt 1 ska goras till den behoriga myndigheten for den godkinda
riskkapitalfonden och omfatta

a) bestimmelser eller bolagsordning for den godkinda riskkapitalfonden,
b) uppgifter om forvaringsinstitutets identitet,
¢) de uppgifter som avses i artikel 14.1,

d) en forteckning 6ver de medlemsstater dir forvaltarna som avses i punkt 1 har etablerat, eller avser att etablera,
godkinda riskkapitalfonder.

Vid tillimpning av led ¢ i forsta stycket ska uppgifter om de dtgérder som vidtagits for att uppfylla kraven i kapitel II
avse de atgirder som vidtagits for att folja bestimmelserna i artiklarna 5, 6 och 13.1 ¢ och i.

3. Om den behériga myndigheten for den godkinda riskkapitalfonden dr en annan 4n den behériga myndigheten
i hemmedlemsstaten, ska den behériga myndigheten fér den godkinda riskkapitalfonden fraga den behoriga myn-
digheten i hemmedlemsstaten huruvida den godkinda riskkapitalfonden faller inom ramen for forvaltarens behorig-
het att forvalta AIF-fonder och huruvida de villkor som faststalls i artikel 14.2 a dr uppfyllda.

Den behériga myndigheten for den godkinda riskkapitalfonden far ocksd friga den behoriga myndigheten i hem-
medlemsstaten om fortydliganden och uppgifter vad giller den dokumentation som avses i punkt 2.

Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska limna ett svar inom en ménad frin den dag den mottar
forfrigan frin den behoriga myndigheten for den godkinda riskkapitalfonden.

4. Forvaltare som avses i punkt 1 ska inte vara skyldiga att tillhandahalla uppgifter eller handlingar som de redan
har limnat enligt direktiv 2011/61/EU.

5. Efter att ha bedomt den dokumentation som mottagits i enlighet med punkt 2 och efter att ha mottagit det
fortydligande och de uppgifter som avses i punkt 3, ska den behoriga myndigheten for den godkinda riskkapi-
talfonden registrera en fond som en godkind riskkapitalfond, om fondens forvaltare uppfyller villkoren i artikel 14.2.
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6. Den myndighet som ir behorig i friga om den godkinda riskkapitalfonden ska underritta den forvaltare som
avses i punkt 1 om huruvida den fonden har registrerats som en godkand riskkapitalfond senast tvd manader efter
det att dessa forvaltare har limnat all den dokumentation som avses i punkt 2.

7. Registreringar enligt denna artikel ska vara giltiga inom hela unionens territorium och méjliggéra marknads-
foring av dessa fonder i hela unionen under beteckningen EuVECA.

8. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att ytterligare specificera vilka uppgifter som ska limnas till de behoriga myndigheterna i enlighet med
punkt 2.

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

9. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska genom-
forandestandarder avseende standardformular, mallar och forfaranden fér de uppgifter som ska tillhandahéllas de
behoriga myndigheterna i enlighet med punkt 2.

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

10.  Esma ska organisera och genomfora inbérdes utvirderingar i enlighet med artikel 30 i forordning (EU) nr
1095/2010 i syfte att forbittra samstimmigheten i de registreringsforfaranden som utfors av behoriga myndigheter
enligt denna forordning.

Artikel 14b

Medlemsstaterna ska sikerstilla att varje vigran att registrera en forvaltare som avses i artikel 14 eller en fond som
avses i artikel 14a ska motiveras, anmalas till de forvaltare som avses i dessa artiklar och omfattas av ritten att
6verklaga infor en rittsvirdande, administrativ eller annan myndighet pa nationell nivd. Denna ritt att overklaga ska
aven tillimpas i friga om registrering for det fall inget beslut om registrering har fattats inom tvd manader efter det
att forvaltaren limnat alla de begirda uppgifterna. Medlemsstaterna fir kriva att en forvaltare uttommer alla
prelimindra administrativa rittsmedel som foreskrivs enligt nationell ritt innan ritten att 6verklaga utévas.”

9. I artikel 16 ska punkterna 1 och 2 ersittas med foljande:

"1.  Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska omedelbart underritta de behoriga myndigheterna i
virdmedlemsstaterna och Esma om varje registrering eller avregistrering av en forvaltare av en godkind riskkapi-
talfond, om varje tilligg till eller avregistrering av en godkind riskkapitalfond och om varje tillagg till eller av-
registrering frén den forteckning av medlemsstater dir en forvaltare av en godkind riskkapitalfond avser att mark-
nadsfora dessa fonder.

Vid tillimpning av forsta stycket ska den myndighet som ar behorig fér en godkind riskkapitalfond som registrerats i
enlighet med artikel 14a omedelbart underritta den behoriga myndigheten i hemmedlemstaten, de behériga myn-
digheterna i virdmedlemsstaterna och Esma om eventuella tilligg till eller avregistrering fran registret av en godkind
riskkapitalfond eller varje tillagg till eller avregistrering fran forteckningen over de medlemsstater dar forvaltaren av
den godkinda riskkapitalfonden avser att marknadsfora den fonden.

2. De behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaterna ska inte foreskriva nagra krav eller administrativa forfaran-
den for forvaltare av godkinda riskkapitalfonder nar det giller marknadsféring av deras godkdnda riskkapitalfonder
och de ska inte heller kriva forhandsgodkidnnande av marknadsforing. Sddana krav eller administrativa forfaranden
inkluderar avgifter och andra pélagor.”
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10.

11.

12.

13.

Foljande artikel ska inforas:

"Attikel 16a

1. I syfte att organisera och genomfora de inbérdes utvirderingarna i enlighet med artikel 14.9 och artikel 14a.10
ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller, om det ér en annan, den behoriga myndigheten for den
godkinda riskkapitalfonden, sikerstalla att de slutliga uppgifterna som 1ag till grund for beviljande av den registrering
som faststalls i artikel 14.1 och 14.2, och artikel 14a.2, tillhandahalls Esma inom rimlig tid efter registreringen. Dessa
uppgifter ska goras tillgingliga med stéd av forfarandena som faststills i artikel 22.

2. Isyfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att ytterligare specificera vilka uppgifter som ska limnas till Esma i enlighet med punkt 1.

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

3. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for genomforande avseende standardformulir, mallar och forfaranden for de uppgifter som ska tillhandahallas Esma i
enlighet med punkt 1.

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

Artikel 17 ska ersittas med foljande:

"Artikel 17

1. Esma ska uppritthdlla en central databas, som ska vara tillginglig fér allminheten pd internet och som
innehdller en forteckning over alla forvaltare av godkinda riskkapitalfonder som anvinder beteckningen EuVECA
och de godkinda riskkapitalfonder for vilka de anvinder beteckningen samt de linder i vilka dessa fonder mark-
nadsfors.

2. Esma ska pd sin webbplats tillhandahalla linkar till relevant information om tredjelinder som uppfyller de
tillimpliga kraven enligt artikel 3 forsta stycket d iv.”

I artikel 18 ska foljande punkter liggas till:

"la.  For de forvaltare som avses i artikel 2.2 ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ansvara for att
overvaka att de arrangemang och den organisation som finns hos forvaltaren efterlevs och ir adekvata, s att den
forvaltaren ér i stdnd att fullgora de skyldigheter och félja de regler som giller for bildandet av och funktionen hos
alla de godkinda riskkapitalfonder som den forvaltar.

1b.  For en godkind riskkapitalfond som forvaltas av en forvaltare som avses i artikel 2.2, ska den behoriga
myndigheten for den godkinda riskkapitalfonden ansvara for tillsynen 6ver den godkinda riskkapitalfondens efter-
levnad av de regler som anges i artiklarna 5, 6 och 13.1 ¢ och i. Den behériga myndigheten fo6r den godkinda
riskkapitalfonden ska ocksd ansvara for tillsyn over den fondens efterlevnad av de skyldigheter som faststills i
fondens bestimmelser eller bolagsordning.”

I artikel 19 ska foljande punkt liggas till:

"Esma ska organisera och genomfora inbordes utvirderingar i enlighet med artikel 30 i férordning (EU) nr
1095/2010 i syfte att forbittra samstimmigheten i processerna avseende de tillsyns- och utredningsbefogenheter
som utdvas av de behoriga myndigheterna enligt denna férordning.”
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14. Artikel 20 ska dndras pa foljande sitt:
a) I punkt 2 ska "16 maj 2015” ersittas med "2 mars 2020".
b) Foljande punkt ska liggas till:

3. De forvaltare som avses i artikel 2.1 ska alltid uppfylla kraven i denna férordning och ska ocksd ansvara for
eventuella overtridelser av denna férordning, inbegripet for forluster eller skador som uppstar till foljd av detta.

De forvaltare som avses i artikel 2.2 ska alltid uppfylla kraven i direktiv 2011/61/EU. De ska vara ansvariga for att
denna férordning efterlevs och ska ocksa vara ansvariga i enlighet med direktiv 2011/61/EU for 6vertridelser av
denna forordning. Dessa forvaltare ska ocksd vara ansvariga for forluster eller skador som uppstar till f6ljd av
dvertridelser av denna forordning.”

15. Artikel 21 ska dndras pa foljande sitt:
a) Punkt 1 ska dndras pa foljande sitt:
i) Inledningen ska ersdttas med foljande:

"1.  Med beaktande av proportionalitetsprincipen ska den behériga myndigheten vidta de limpliga dtgirder
som avses i punkt 2, beroende pé vad som dr tillimpligt, nir forvaltaren av en godkind riskkapitalfond”.

i) Led ¢ ska ersittas med foljande:

"c) anvinder beteckningen EuVECA utan att vara registrerad i enlighet med artikel 14, eller niir den godkinda
riskkapitalfonden inte dr registrerad i enlighet med artikel 14a,”.

iii) Led e ska ersittas med foljande:

"¢) har blivit registrerad genom att limna oriktig information eller genom ndgot annat otillborligt sitt i strid
med artikel 14 eller 14a,”.

b) Punkterna 2, 3 och 4 ska ersittas med foljande:
2. I de fall som avses i punkt 1 ska den behoriga myndigheten, beroende pd vad som ar lampligt,
a) vidta dtgdrder for att sikerstilla att den berérda forvaltaren av en godkind riskkapitalfond uppfyller kraven i
artiklarna 5, 6, 7 a och b samt 12-14a, beroende pa vad som ir tillimpligt,
b) forbjuda den berérda forvaltaren av en godkind riskkapitalfond att anvinda beteckningen EuVECA och
avregistrera den forvaltaren, eller den berorda godkinda riskkapitalfonden, frin registret.
3. Den behoriga myndighet som avses i punkt 1 ska utan drojsmal underritta andra berdrda behoriga
myndigheter, de behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaterna i enlighet med artikel 14.1 d och Esma om att
en forvaltare av en godkind riskkapitalfond eller en godkind riskkapitalfond avregistrerats fran registret.
4. Ratten att marknadsfora en eller flera godkinda riskkapitalfonder under beteckningen EuVECA i unionen ska
med omedelbar verkan upphéra att gilla frin och med den dag dd den behériga myndigheten fattat det beslut
som avses i punkt 2 b.”
¢) Foljande punkt ska liggas till:

5. Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten eller virdmedlemsstaten, beroende pa vad som ir till-
lampligt, ska utan drojsmal underrdtta Esma om den har tydliga och pavisbara skl att anse att forvaltaren av en
godkand riskkapitalfond har gjort sig skyldig till ndgon av 6vertradelserna som avses i artikel 21.1 a—i.

Esma fir, med beaktande av proportionalitetsprincipen, utfirda rekommendationer i enlighet med artikel 17 i
forordning (EU) nr 1095/2010 riktade till de berérda behoriga myndigheterna att vidta nigon av de tgérder som
avses i punkt 2 i den hir artikeln eller att avstd frén att vidta sddana dtgirder.”
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16. Foljande artikel ska inforas:

"Attikel 21a

De befogenheter som tilldelats behoriga myndigheter i enlighet med direktiv 2011/61/EU, inbegripet befogenheter
avseende sanktioner, ska dven utdvas med avseende pd de forvaltare som avses i artikel 2.2 i denna férordning.”

17. Artikel 26 ska dndras pa foljande sitt:
a) [ punkt 2 a ska "den 22 juli 2017” ersdttas med "2 mars 2022.”
b) Foljande punkt ska liggas till:

"4, Parallellt med &versynen i enlighet med artikel 69 i direktiv 2011/61/EU, i synnerhet nir det giller
forvaltare som registrerats enligt artikel 3.2'b i det direktivet, ska kommissionen analysera foljande:

a) Forvaltningen av godkinda riskkapitalfonder och limpligheten i att infora dndringar av den rittsliga ramen,
inklusive méjligheten av att infora ett forvaltningspass.

b) Limpligheten av definitionen av marknadsforing for riskkapitalfonder och inverkan som denna definition, och
olika nationella tolkningar av den, har pa godkinda riskkapitalfonders verksamhet och birkraftighet och den
grinsoverskridande distributionen av sidana fonder.

Pa grundval av den oversynen ska kommissionen ligga fram en rapport for Europaparlamentet och ridet, atfoljt,
om sa dr limpligt, av ett lagstiftningsforslag.”

Attikel 2
Forordning (EU) nr 346/2013 ska dndras pd foljande sitt:

1. T artikel 2 ska punkt 2 ersittas med foljande:

2. Artiklarna 3-6, 10 och 13, 14.1 d, e och f, 15a-20, artikel 21.3 andra stycket samt artiklarna 22 och 22a i
denna forordning ska tillimpas pa forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som har auktoriserats enligt
artikel 6 i direktiv 2011/61/EU och som forvaltar portfoljer i godkiinda fonder for socialt foretagande och avser att
anvinda beteckningen EuSEF i samband med marknadsforingen av dessa fonder inom unionen.”

2. 1 artikel 3.1 ska forsta stycket dndras pa foljande sitt:
a) Led d ii ska ersittas med foljande:

"ii) har uppndendet av mitbara, positiva sociala effekter som sitt primira mal i enlighet med sin bolagsordning,
sina stadgar eller andra bestimmelser eller bolagsordning for faststillande av verksamheten, dir foretaget

— tillhandahéller tjanster eller varor som genererar social avkastning,
— anvinder en metod for produktion av varor eller tjinster som ar ett uttryck for dess sociala mdl, eller
— ger finansiellt stod uteslutande till sociala foretag enligt definitionen i de forsta tvd strecksatserna,”.
b) Led k ska ersittas med foljande:
k) hemmedlemsstat: den medlemsstat dér forvaltaren av en godkind fond for socialt foretagande har sitt site,”.
¢) Led m ska ersittas med foljande:
"m) behorig myndighet:

i) for de forvaltare som avses i artikel 2.1 i denna forordning, den behériga myndighet som avses i
artikel 3.3 a i direktiv 2011/61/EU,
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i) for de forvaltare som avses i artikel 2.2 i denna forordning, den behoriga myndighet som avses i
artikel 7.1 i direktiv 2011/61/EU,

iii) for godkinda fonder for socialt foretagande, den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir den
godkinda fonden for socialt foretagande ar etablerad,”.

d) Foljande led ska liggas till:

11,

"n) behorig i vard aten: myndigheten i en medlemsstat, annan 4n hemmedlemsstaten, dir den
godkinda fonden for socialt foretagande marknadsfors.”

diol
S

3. Artikel 11 ska dndras pé foljande sitt:
a) Punkt 2 ska ersdttas med foljande:

2. Savil internt forvaltade godkidnda fonder for socialt foretagande som externa forvaltare av godkidnda fonder
for socialt foretagande ska ha ett startkapital pd 50 000 EUR.”

A=»

Foljande punkter ska liggas till:

3. Kapitalbasen ska alltid uppgd till minst en dttondel av de fasta allmdnna omkostnader som uppstatt for en
forvaltare under foregdende &r. Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten fir justera detta krav i fall av
visentlig forindring i verksamheten hos forvaltaren sedan det foregdende ret. Om en forvaltare av en godkind
fond for socialt foretagande inte har avslutat ett ars verksamhet ska kravet uppgd till en dttondel av de fasta
allménna omkostnaderna som férutses i dennes verksamhetsplan, sdvida inte den behériga myndigheten i hem-
medlemsstaten kriver en justering av planen.

4. Om virdet pd portfoljerna for socialt foretagande Gverstiger 250 000 000 EUR, ska forvaltaren tillhandahélla
en ytterligare summa kapitalbas. Denna ytterligare summa ska motsvara 0,02 % av det belopp med vilket virdet
av portfoljerna for socialt foretagande overstiger 250 000 000 EUR.

5. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten far tillita forvaltaren av godkinda fonder for socialt
foretagande att inte tillhandahalla upp till 50 % av den ytterligare kapitalbas som avses i punkt 4, om den
forvaltaren innehar en garanti p samma belopp som beviljats av ett kreditinstitut eller forsikringsforetag som
har sitt site i en medlemsstat eller i ett tredjeland dir det omfattas av tillsynsregler som den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten anser vara likvirdiga med dem som faststills i unionsritten.

6.  Kapitalbasen ska investeras i likvida tillgangar eller tillgdngar som enkelt kan omvandlas till likvida medel pd
kort sikt, och far inte innehalla spekulativa positioner.”

4. Artikel 13 ska dndras pd foljande sitt:
a) Punkt 2 ska dndras pa foljande sitt:
i) Led e ska ersittas med foljande:

"¢) Uppgifter om art, virde och dndamal nir det giller andra investeringar dn godkinda investeringar som
avses i artikel 5.1.”

ii) Foljande led ska liggas till:

"f) En beskrivning av hur miljo- och klimatrelaterade risker beaktas i investeringsstrategin for de godkinda
fonderna for socialt foretagande.”

=

Foljande punkt ska liggas till:

5. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska gora alla uppgifter som samlas in enligt denna artikel
tillgangliga for den behoriga myndigheten for varje berord godkind fond for socialt foretagande, den behériga
myndigheten i varje berdrd virdmedlemsstat och Esma inom rimlig tid med stod av forfarandena enligt
artikel 23.”
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5. I artikel 14.1 ska led b ersittas med foljande:

"b) Den kapitalbas som den forvaltaren forfogar Gver for att uppritthilla de adekvata personella och tekniska
resurser som krivs for en korrekt forvaltning av dess godkinda fonder for socialt foretagande.”

6. Artikel 15 ska dndras pé foljande sitt:
a) I punkt 1 ska led e utga.
b) I punkt 2 ska led d utga.
¢) Foljande punkter ska liggas till:

4. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska underritta den forvaltare som avses i punkt 1 huru-
vida denne har registrerats som forvaltare av en godkind fond for socialt féretagande senast tvd manader efter det
att denne har limnat alla de uppgifter som avses i den punkten.

5. En registrering i enlighet med denna artikel ska utgéra en registrering enligt artikel 3.3 i direktiv
2011/61/EU avseende forvaltningen av godkinda fonder for socialt foretagande.

6.  En forvaltare av en godkind fond for socialt foretagande som avses i denna artikel ska till den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten anmila varje visentlig dndring av villkoren fér dess ursprungliga registrering i
enlighet med denna artikel innan sidana dndringar genomfors.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten beslutar att infora begrinsningar eller att inte godta dndring-
arna som avses i forsta stycket ska den meddela forvaltaren av den godkinda fonden for socialt féretagande inom
en médnad frin anmilan av dessa dndringar. Den behériga myndigheten far forlinga denna period upp till en
ménad om den anser att detta dr nédvindigt med hinsyn till de sirskilda omstindigheterna i drendet, efter att ha
underrittat forvaltaren av den godkdnda fonden for socialt foretagande. Andringarna far genomféras om den
behoriga myndigheten inom den relevanta bedémningsperioden inte motsitter sig 4ndringarna.

7. 1 syfte att sdkerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn for att ytterligare specificera de uppgifter som ska tillhandahéllas de behériga myndigheterna i
den ansokan om registrering som anges i punkt 1 och ytterligare specificera de villkor som anges i punkt 2.

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

8. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn avseende standardformulir, mallar och férfaranden for de uppgifter som ska tillhandahéllas de
behoriga myndigheterna i den ansokan om registrering som anges i punkt 1 och de villkor som faststills i
punkt 2.

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

9. Esma ska organisera och genomfora inbérdes utvirderingar i enlighet med artikel 30 i férordning (EU)
nr 1095/2010 i syfte att forbittra samstimmigheten i de registreringsforfaranden som utfors av behoriga
myndigheter enligt denna férordning.”

7. Foljande artiklar ska inforas:
"Artikel 15a
1. Forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som ar auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU ska

ansoka om registrering av de godkinda fonder for socialt foretagande for vilka de avser att anvinda beteckningen
EuSEF.
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2. Den ansokan om registrering som avses i punkt 1 ska géras till den behériga myndigheten for fonden for
socialt foretagande och omfatta

a) bestimmelser eller bolagsordning for den godkinda fonden for socialt foretagande,
b) uppgifter om forvaringsinstitutets identitet,
¢) de uppgifter som avses i artikel 15.1,

d) en forteckning over de medlemsstater dir de forvaltare som avses i punkt 1 har etablerat, eller avser att etablera,
godkinda fonder for socialt foretagande.

Vid tillimpning av led ¢ i forsta stycket ska uppgifter om de dtgérder som vidtagits for att uppfylla kraven i kapitel II
avse de dtgirder som vidtagits for att folja bestimmelserna i artiklarna 5, 6, 10, 13.2 och 14.1 d, e och f.

3. Om den behoriga myndigheten for en godkind fond for socialt foretagande dr en annan 4n den behdriga
myndigheten i hemmedlemsstaten, ska den behériga myndigheten for den godkinda fonden for socialt féretagande
friga den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten huruvida den godkinda fonden for socialt foretagande faller
inom ramen for forvaltarens auktorisation att forvalta AIF-fonder och huruvida de villkor som faststills i arti-
kel 15.2 a idr uppfyllda.

Den behériga myndigheten for den godkinda fonden for socialt foretagande fir ocksa friga den behériga myndig-
heten i hemmedlemsstaten om fortydliganden och uppgifter vad giller den dokumentation som avses i punkt 2.

Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska limna ett svar inom en ménad frén det datum den mottar
forfragan fran den behoriga myndigheten for den godkinda fonden for socialt foretagande.

4. De forvaltare som avses i punkt 1 ska inte vara skyldiga att tillhandahalla uppgifter eller handlingar som de
redan har tillhandahallit enligt direktiv 2011/61/EU.

5. Efter att ha bedomt den dokumentation som mottagits i enlighet med punkt 2 och efter att ha mottagit de
fortydliganden och de uppgifter som avses i punkt 3, ska den behoriga myndigheten for den godkinda fonden for
socialt foretagande registrera en fond som en godkind fond for socialt foretagande, om den fondens forvaltare
uppfyller villkoren i artikel 15.2.

6. Den behoriga myndigheten for en godkind fond fér socialt foretagande ska underritta den forvaltare som avses
i punkt 1 om huruvida den har registrerats som en godkind fond for socialt foretagande senast tvd manader efter det
att den forvaltaren har limnat alla den dokumentation som avses i punkt 2.

7. Registreringar enligt denna artikel ska vara giltiga inom hela unionens territorium och méjliggéra marknads-
foring av dessa fonder i hela unionen under beteckningen EuSEF.

8. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att ytterligare specificera vilka uppgifter som ska tillhandahéllas de behoriga myndigheterna i enlighet
med punkt 2.

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

9. I syfte att sikerstdlla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska genom-
forandestandarder avseende standardformuldr, mallar och forfaranden for de uppgifter som ska tillhandahéllas de
behoriga myndigheterna i enlighet med punkt 2.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som avses i forsta stycket i
denna punkt i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

10.  Esma ska organisera och genomfora inbordes utvirderingar i enlighet med artikel 30 i forordning (EU) nr
1095/2010 i syfte att forbittra samstimmigheten i de registreringsforfaranden som utfors av behériga myndigheter
enligt denna férordning.
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Artikel 15b

Medlemsstaterna ska sikerstilla att varje vigran att registrera en forvaltare som avses i artikel 15 eller en fond som
avses i artikel 15a ska motiveras, anmilas till de forvaltare som avses i dessa artiklar och omfattas av ritten att
6verklaga infor en rittsvirdande, administrativ eller annan myndighet pa nationell nivd. Denna ritt att 6verklaga ska
dven tillimpas i friga om registrering for det fall inget beslut om registrering har fattats inom tvé manader efter det
att den forvaltaren limnat alla de begirda uppgifterna. Medlemsstaterna fir krdva att en forvaltare uttémmer alla
prelimindra administrativa réttsmedel enligt nationell ritt innan den ritten att 6verklaga utovas.”

8. I artikel 17 ska punkterna 1 och 2 ersittas med foljande:

"1.  Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska omedelbart underritta de behoriga myndigheterna i
virdmedlemsstaterna och Esma om varje registrering eller avregistrering av en forvaltare av en godkind fond for
socialt foretagande, om varje tilligg eller avregistrering av en godkind fond for socialt féretagande och om varje
tillagg till eller avregistrering fran den forteckning av medlemsstater dir en forvaltare av en godkind fond for socialt
foretagande avser att marknadsfora dessa fonder.

Vid tillimpning av forsta stycket ska den myndighet som ar behorig for en godkind fond for socialt féretagande som
registrerats i enlighet med artikel 15a omedelbart underritta den behériga myndigheten i hemmedlemstaten, de
behoriga myndigheterna i vairdmedlemsstaterna och Esma om eventuella tilligg till eller avregistrering fran registret
av en godkind fond for socialt foretagande eller varje tilligg till eller avregistrering frdn forteckningen Gver de
medlemsstater dir forvaltaren av den godkinda fonden for socialt foretagande avser att marknadsféra den fonden.

2. De behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaterna ska inte foreskriva ngra krav eller administrativa forfaran-
den for forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande nir det géller marknadsféring av deras godkinda fonder
for socialt foretagande och de ska inte heller krava forhandsgodkidnnande av marknadsforing. Sidana krav eller
administrativa forfaranden ska inkludera avgifter och andra palagor.”

9. Foljande artikel ska inforas:

"Atrtikel 17a

1. Isyfte att organisera och genomféra de inbérdes utvirderingarna i enlighet med artikel 15.9 och artikel 15a.10
ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller, om det ér en annan, den behériga myndigheten for den
godkinda fonden for socialt foretagande, sikerstalla att de slutliga uppgifter som lag till grund for registreringen som
faststélls i artikel 15.1 och 15.2 och artikel 15a.2 tillhandahélls Esma inom rimlig tid efter registreringen. Dessa
uppgifter ska goras tillgingliga med stéd av de forfaranden som avses i artikel 23.

2. Isyfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att ytterligare specificera vilka uppgifter som ska limnas till/goras tillgiingliga for Esma i enlighet med
punkt 1.

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

3. I syfte att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for genomforande avseende standardformulir, mallar och férfaranden for de uppgifter som ska limnas till Esma i
enlighet med punkt 1.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som avses i forsta stycket i
denna punkt i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.”
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10. Artikel 18 ska ersittas med foljande:

"Artikel 18

1. Esma ska uppritthilla en central databas, som dr tillgiinglig for allminheten pé internet och innehéller en
forteckning over alla forvaltare av fonder for socialt foretagande som anvinder beteckningen EuSEF och de godkinda
fonder for socialt foretagande for vilka de anvinder beteckningen samt de lander i vilka dessa fonder marknadsfors.

2. Esma ska pd sin webbplats tillhandahalla linkar till relevant information om tredjelinder som uppfyller de
tillimpliga kraven enligt artikel 3.1 forsta stycket d v.”

11. T artikel 19 ska foljande punkter inforas:

"la.  For de forvaltare som avses i artikel 2.2 ska den behoriga myndigheten ansvara for att Gvervaka att de
arrangemang och den organisation som finns hos forvaltaren efterlevs och dr adekvata, s& att den forvaltaren ir i
stand att fullgora de skyldigheter och regler som giller for bildandet av och funktionen hos alla de godkinda fonder
for socialt foretagande som den forvaltar.

1b.  For en godkind fond for socialt foretaganden som forvaltas av en forvaltare som avses i artikel 2.2 ska den
behoriga myndigheten for den godkinda fonden for socialt foretagande ansvara for tillsynen éver fondens efterlevnad
av de regler som anges i artiklarna 5, 6 och 14.1 ¢ och i. Den behériga myndigheten for den godkinda fonden for
socialt foretagande ska ocksd ansvara for tillsyn av den fondens efterlevnad av de skyldigheter som faststills i dess
bestimmelser eller bolagsordning.”

12. I artikel 20 ska foljande stycke liggas till:

"Esma ska organisera och genomfora inbérdes utvirderingar i enlighet med artikel 30 i férordning (EU) nr
1095/2010 i syfte att forbdttra samstimmigheten i processerna avseende de tillsyns- och utredningsbefogenheter
som utdvas av de behoriga myndigheterna enligt denna forordning.”

13. Artikel 21 ska dndras pa foljande sitt:
a) I punkt 2 ska "den 16 maj 2015” ersittas med "2 mars 2020".
b) Foljande punkt ska liggas till:

3. De forvaltare som avses i artikel 2.1 ska alltid uppfylla kraven i denna forordning och ska ocksd ansvara for
eventuella overtridelser av denna férordning, inbegripet for forluster eller skador som uppstar till foljd av detta.

De forvaltare som avses i artikel 2.2 ska alltid uppfylla kraven i direktiv 2011/61/EU. De ska vara ansvariga for att
denna férordning efterlevs och ska ocksa vara ansvariga i enlighet med direktiv 2011/61/EU. Dessa forvaltare ska
ocksd vara ansvariga for forluster eller skador som uppstar till foljd av 6vertradelser av denna forordning.”

14. Artikel 22 ska dndras pa foljande sitt:
a) Punkt 1 ska dndras pa foljande sitt:
i) Inledningen ska ersittas med f6ljande:

"1.  Med beaktande av proportionalitetsprincipen ska den behériga myndigheten vidta de limpliga dtgérder
som avses i punkt 2, beroende pd vad som dr tillimpligt, nir forvaltaren av den godkinda fonden for socialt
foretagande”.

i) Led ¢ ska ersittas med foljande:

"c) anvinder beteckningen EuSEF utan att vara registrerad i enlighet med artikel 15, eller nir den godkinda
fonden for socialt foretagande inte ar registrerad i enlighet med artikel 15a.”

iii) Led e ska ersittas med foljande:

“e) har blivit registrerad genom att limna oriktig information eller genom ndgot annat otillborligt sitt i strid
med artikel 15 eller artikel 15a.”
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b) Punkterna 2, 3 och 4 ska ersittas med foljande:

o

2. I de fall som avses i punkt 1 ska den behoriga myndigheten, beroende pd vad som ar lampligt:

a) Vidta dtgirder for att sikerstilla att den berdrda forvaltaren av en godkind fond for socialt foretagande
uppfyller kraven i artiklarna 5, 6 och 7 a och b samt artiklarna 13-15a, beroende pd vad som dr tillimpligt.

b) Forbjuda den berorda forvaltaren av den godkinda fonden for socialt foretagande att anvinda beteckningen
EuSEF och avregistrera den forvaltaren, eller den berorda godkinda fonden for socialt foretagande, frin
registret.

3. Den behoriga myndighet som avses i punkt 1 ska utan drojsmél underritta andra berérda behoriga
myndigheter, de behdriga myndigheterna i virdmedlemsstaterna i enlighet med artikel 15.1 d och Esma om att
en forvaltare av en godkind fond for socialt foretagande eller en godkind fond for socialt foretagande avregi-
strerats frdn registret.

4. Ritten att marknadsfora en eller flera godkinda fonder for socialt foretagande under beteckningen EuSEF i
unionen ska med omedelbar verkan upphora att gilla frin och med den dag d& den behoriga myndigheten fattat
det beslut som avses i punkt 2b.”

Foljande punkt ska liggas till:

5. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller virdmedlemsstaten, beroende pa vad som ir till-
lampligt, ska utan drojsmél underritta Esma om den har tydliga och pavisbara skil att anse att forvaltaren av en
godkind fond for socialt foretagande har gjort sig skyldig till nigon av overtridelserna som avses i leden a—i i
punkt 1.

Esma fir, med beaktande av proportionalitetsprincipen, utfirda rekommendationer i enlighet med artikel 17 i
forordning (EU) nr 1095/2010 riktade till de berorda behoriga myndigheterna att vidta ndgon av de atgarder som
avses i punkt 2 i den hir artikeln eller att avstd frdn att vidta sddana atgdrder.”

15. Foljande artikel ska inforas:

"Artikel 22a

De befogenheter som tilldelats behoriga myndigheter i enlighet med direktiv 2011/61/EU, inbegripet befogenheter
avseende sanktioner, ska dven utévas med avseende pd de forvaltare som avses i artikel 2.2 i denna forordning.”

16. Artikel 27 ska dndras pa foljande sitt:

a)

b)

Denna
tidning.

I punkt 2 a ska "den 22 juli 2017” ersdttas med "2 mars 2022".
Foljande punkt ska liggas till:

4. Parallellt med Gversynen i enlighet med artikel 69 i direktiv 2011/61/EU, i synnerhet nir det giller
forvaltare som registrerats enligt artikel 3.2'b i det direktivet, ska kommissionen analysera foljande:

a) Forvaltningen av godkinda fonder for socialt foretagande och limpligheten i att infora dndringar av den
rittsliga ramen, inklusive méjligheten av att infora ett forvaltningspass.

b) Lampligheten av definitionen av marknadsféring for fonder for socialt foretagande och inverkan som denna
definition, och olika nationella tolkningar av den, har pd verksamheten och barkraftighet i godkidnda fonder for
socialt foretagande och av den grinsoverskridande distributionen av sddana fonder.

Till foljd av den Gversynen ska kommissionen ligga fram en rapport for Europaparlamentet och radet, i fore-
kommande fall tf6ljd av ett lagstiftningsforslag.”

Artikel 3

forordning trader i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella

Den ska tillimpas frén och med den 1 mars 2018.

285



Prop. 2018/19:83
Bilaga 2

L 293/18 Europeiska unionens officiella tidning 10.11.2017

Artikel 10.2-10.6 och artikel 13.1b i forordning (EU) nr 345/2013, dndrad genom den hir férordningen, och arti-
kel 11.2-6 och 14.1b i forordning (EU) nr 346/2013, dndrad genom den hir férordningen, ska inte gilla befintliga
forvaltare avseende befintliga godkinda riskkapitalfonder och godkinda fonder fér socialt foretagande under dessa fonders
loptider den 1 mars 2018. Dessa forvaltare ska sikerstilla att de alltid kan motivera att deras kapitalbas ér tillricklig for
att uppritthdlla driftskontinuitet.

Denna forordning ér till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfdrdad i Strasbourg den 25 oktober 2017.

Pd Europaparlamentets vignhar P ridets vignar
A. TAJANI M. MAASIKAS
Ordférande Ordférande
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Sammanfattning av promemorian

Europaparlamentet och radet utfirdade i juni 2017 forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juli 2017 om prospekt som ska offentliggoras nér
vérdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad, och om upphédvande av direktiv 2003/71/EG (prospektforord-
ningen). Forordningen tridde i kraft den 20 juli 2017. Flertalet av
bestimmelserna i forordningen ska tillimpas fr.o.m. den 21 juli 2019.
Négra bestimmelser borjade dock tillimpas den 20 juli 2017 och néagra
bestdmmelser tillimpas fr.o.m. den 21 juli 2018.

Forordningen innehdller bestimmelser om ndr prospektskyldighet
uppstér, innehallet i ett prospekt och nédr undantag kan goras fran prospekt-
skyldigheten. I forordningen finns ocksa bestimmelser om vilka tillsyns-,
utrednings- och ingripandebefogenheter den behdriga myndigheten ska
ha.

Forordningen forutsitter att vissa nationella atgirder vidtas. I promem-
orian foreslas dérfor en ny lag med kompletterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning, som bl.a. ska innehdlla de bestimmelser om utred-
nings- och ingripandebefogenheter som prospektforordningen foreskriver
att medlemsstaterna ska infora. I promemorian foreslas dven f6ljdéand-
ringar i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument dér det i
dag finns bestdmmelser om prospekt. I den lagen foreslds dven vissa
dndringar i friga om erbjudandehandlingar vid offentliga uppkopserbjud-
anden. Andringar foranledda av prospektforordningen foreslds dven i
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400). Dérutéver foreslas foljd-
andringar i ndgra andra lagar.

I promemorian foreslés dven att det i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ska inforas bestimmelser om s.k. drdjsmals-
talan med anledning av regler i tvd EU-forordningar om europeiska risk-
kapitalfonder och europeiska fonder for socialt foretagande. Det foreslas
dven ett nytt bemyndigande i lagen (2016:1306) med kompletterande
bestaimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning som ger regeringen
eller den myndighet som regeringen bestimmer mojlighet att meddela
foreskrifter om pa vilket sprék insiderinformation ska offentliggoras.

De nya lagen och de lagindringar som foranleds av prospektforord-
ningen foreslas trida i kraft den 21 juli 2019. Andringarna i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder och lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordningen foreslas trida
i kraft den 1 juli 2019.

Prop. 2018/19:83

Bilaga 3

287



Prop. 2018/19:83
Bilaga 4

288

Promemorians lagforslag

Forslag till lag med kompletterande bestammelser till
EU:s prospektforordning

Harigenom forskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1§ Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras
nir virdepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel pé en
reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG, i denna
lag kallad EU:s prospektforordning.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i
EU:s prospektférordning.

2§ Denna lag omfattar dven frivilligt upprittade prospekt enligt artikel 4
1 EU:s prospektforordning.

3§ Om information som enligt EU:s prospektforordning ska framga av
prospekt och marknadsforingsmaterial inte tillhandahalls pa det sétt och i
den form som foljer av forordningen ska dven marknadsforingslagen
(2008:486) tillampas, med undantag for bestimmelserna i 29-36 §§ om
marknadsstorningsavgift. Sddan information ska anses vara visentlig
enligt 10 § tredje stycket den lagen.

4§ Finansinspektionen &r behdrig myndighet enligt EU:s prospekt-
forordning.

5§ Finansinspektionen fir ta ut avgifter for provning av ansékningar
och anmélningar enligt EU:s prospektforordning eller denna lag.

De foretag som star under Finansinspektionens tillsyn ska med arliga
avgifter bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt EU:s prospekt-
forordning.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

2 kap. Vissa bestimmelser om upprittande av prospekt
m.m.
Troskelvirde for prospektskyldighet

1§ Nar virdepapper erbjuds till allminheten behdver prospekt inte upp-
rittas om det belopp som sammanlagt inom EES erbjuds till investerare
under en tid av tolv manader motsvarar hogst 2,5 miljoner euro.



Bestimmelser i EU:s forordning om referensvirden

2§ Forett prospekt som avser virdepapper som hénvisar till ett referens-
varde finns bestdimmelser om vad ett prospekt ska innehalla i artikel 29.2
i Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2016/1011 av den 8 juni
2016 om index som anvénds som referensvérden for finansiella instrument
och finansiella avtal eller for att méta investeringsfonders resultat, och om
andring av direktiven 2008/48/EG och 2014/17/EU och férordning (EU)
nr 596/2014.

Kompletterande uppgifter i ett prospekt

3§ Om Finansinspektionen vid granskningen av ett prospekt enligt
artikel 20 1 EU:s prospektforordning bedomer att det behdvs for att
investerare ska kunna gora en vilgrundad beddmning av emittenten eller
erbjudandet, far inspektionen kréva att emittenten, erbjudaren eller den
person som ansdker om upptagande av virdepapperen till handel pa en
reglerad marknad kompletterar prospektet med ytterligare uppgifter utéver
dem som prospektet ska innehalla enligt forordningen.

Granskning av prospektliknande dokument

4§ Vid ett offentligt uppkopserbjudande enligt lagen (2006:451) om
offentliga uppkdpserbjudanden pé aktiemarknaden, dér vederlaget utgdrs
av vardepapper, far budgivaren samtidigt med ansékan om godkénnande
av erbjudandehandlingen ansdka om att Finansinspektionen ska granska
om erbjudandehandlingen innehaller den information som krévs enligt
artikel 1.4 f och 1.5 forsta styckete i EU:s prospektforordning. Om
Finansinspektionen beddmer att erbjudandehandlingen inte innehaller den
information som kravs ska inspektionen inom de tidsfrister som anges i
artikel 20.2-20.4 i EU:s prospektforordning meddela beslut om att ett
prospekt ska upprittas.

5§ Vid en fusion enligt 23 kap. aktiebolagslagen (2005:551) eller en
delning enligt 24 kap. samma lag, diar minst ett av bolagen ir ett publikt
aktiebolag, far de deltagande bolagen ansdka om att Finansinspektionen
ska granska om ett dokument innehaller den information som krévs enligt
artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycket f i EU:s prospektférordning. Om
Finansinspektionen bedomer att dokumentet inte innehaller den
information som krévs ska inspektionen inom de tidsfrister som anges i
artikel 20.2-20.4 1 EU:s prospektforordning meddela beslut om att ett
prospekt ska uppréttas.

Bemyndigande

6 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far med-
dela foreskrifter om

1. hur det belopp som avses i | § ska berdknas nir erbjudandet gors i en
annan valuta dn euro,

2. pé vilket sprak sddana dokument som avses i artikel 1.4 f och g och
1.5 forsta stycket e, f och j v i EU:s prospektforordning ska upprittas, och
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3. pa vilket sprak ett prospekt, tillagg till prospekt eller universellt
registreringsdokument ska upprittas.

3 kap. Utredningsbefogenheter
Foreliggande om att limna uppgifter

1§ For tillsynen dver att bestimmelserna i EU:s prospektférordning
foljs far Finansinspektionen besluta att forelagga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvintas kunna l&dmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pa tid och plats som inspektionen bestammer.

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

Forbud

2 § Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda ett erbjudande av virde-
papper till allmédnheten eller ett upptagande av vardepapper till handel pa
en reglerad marknad, om det finns skélig anledning att anta att erbjudandet
eller upptagandet till handel strider mot bestimmelserna i EU:s prospekt-
forordning.

Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda reklam som avser ett erbjud-
ande av vérdepapper till allmidnheten eller ett upptagande av vardepapper
till handel pa en reglerad marknad, om det finns skilig anledning att anta
att reklamen, erbjudandet eller upptagandet till handel strider mot bestim-
melserna 1 EU:s prospektfoérordning.

Ett beslut om forbud som avses i forsta eller andra stycket féar gélla under
hogst tio arbetsdagar.

38§ Om ett erbjudande av virdepapper till allménheten eller ett upp-
tagande av vérdepapper till handel pa en reglerad marknad strider mot
bestdimmelserna 1 EU:s prospektforordning, far Finansinspektionen
forbjuda

1. erbjudandet eller upptagandet till handel, eller

2. reklam som avser erbjudandet eller upptagandet till handel.

Ett sddant forbud ska upphdvas om erbjudandet eller upptagandet till
handel inte langre strider mot bestimmelserna i EU:s prospektforordning.

Befogenhet enligt annan lag

4§ T 22kap. 1§ lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden finns
bestimmelser om ratt for Finansinspektionen att besluta om handelsstopp.

Korrigering av felaktig eller vilseledande information

5§ Om det forckommer felaktiga eller vilseledande uppgifter i ett
prospekt far Finansinspektionen offentliggdra korrekta uppgifter.



Avbruten granskning av ett prospekt m.m.

68§ Om ett viardepapper omfattas av ett produktingripande enligt
artikel 42 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014
av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument, far Finans-
inspektionen avbryta granskningen av ett prospekt som har getts in till
inspektionen for godkédnnande, eller foreldgga en emittent, erbjudare eller
person som ansoker om upptagande av vardepapper till handel pa en
reglerad marknad att avbryta eller begriansa erbjudandet av virdepapper
till allminheten eller upptagandet till handel i enlighet med produkt-
ingripandet.

Platsundersokning

78§ Om det dr nodvéndigt for tillsynen Gver att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i EU:s prospektforordning, fir Finans-
inspektionen genomfora en undersdkning i personens verksamhetslokaler.

Vite
8 § Ett foreldggande eller forbud enligt 1, 2, 3 eller 6 § far férenas med
vite. Detsamma géller ett foreldggande om &ndring eller komplettering av

ett universellt registreringsdokument enligt artikel 9.9 i EU:s prospekt-
forordning.

Internationellt samarbete

9 § Finansinspektionen ska inom ramen for sin befogenhet, efter begéran
fran en utlindsk myndighet som har behdrighet att utdva tillsyn mot-
svarande den tillsyn som inspektionen bedriver enligt denna lag, ldmna
eller kontrollera information som behovs for att den utlindska myndig-
heten ska kunna utdva sin tillsyn. Detta géller dock bara i den utstrdckning
det foljer av ett avtal om samarbete som Finansinspektionen, med stod av
regeringens bemyndigande, har ingatt med den utléindska myndigheten.

Om en begéran avser rittslig hjilp 1 brottmal, géller i stéllet lagen
(2000:562) om internationell rittslig hjalp i brottmal.

4 kap. Ansvaret for prospekt

1§ 129 kap. 1§ aktiebolagslagen (2005:551) finns bestimmelser om
ansvar for skada som har tillfogats en aktiedgare eller nigon annan nér ett
prospekt har uppréttats och EU:s prospektforordning har dvertritts.

2§ En person far goras ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i
sammanfattningen i ett prospekt eller en Gversdttning av den bara om
sammanfattningen eller versittningen &r vilseledande eller felaktig i
forhallande till de andra delarna av prospektet eller om sammanfattningen,
tillsammans med de andra delarna av prospektet, inte formedlar nyckel-
information.
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5 kap. Ingripanden

Overtridelser

1§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare av vérde-
papper till allménheten eller person som anséker om upptagande till handel
pa en reglerad marknad som har &sidosatt sina skyldigheter enligt
EU:s prospektforordning genom att

1. inte registrera det slutliga emissionsbeloppet och volymen virde-
papper hos den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller gora
dessa uppgifter tillgéngliga for allménheten enligt artikel 17.2,

2. inte ansdka om godkénnande av ett prospekt enligt artikel 20 trots att
prospektskyldighet foreligger,

3.inte offentliggora, eller hélla tillgangligt, ett prospekt, tilldgg till
prospekt eller universellt registreringsdokument enligt artikel 21,

4. inte ange nér giltighetstiden for ett prospekt och ett eventuellt tilligg
till prospekt 16per ut enligt artikel 21.8,

5.1inte lamna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilligg till
prospekt till investerare enligt artikel 21.11,

6. inte uppfylla kraven pa innehallet i en annons eller i sddan information
som ldmnas i skriftlig eller muntlig form enligt artikel 22.2-22.5,

7.inte ansdka om godkdnnande av ett tilldgg till ett prospekt enligt
artikel 23, eller

8. inte informera investerare om rétten att aterkalla ett tidigare ldmnat
samtycke till att kdpa eller teckna sig for viardepapper enligt artikel 23.2
och 23.3.

2 § Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare av
virdepapper till allmédnheten eller person som anséker om upptagande till
handel pé en reglerad marknad som i ett prospekt eller tillagg till prospekt
har utelamnat vésentlig information eller som har lamnat information som
ar vilseledande eller felaktig pd ett sdtt som &r &dgnat att péverka
allméinhetens mgjlighet att gora en vélgrundad beddmning av emittenten
eller erbjudandet.

3§ Finansinspektionen ska ingripa mot den som, i egenskap av finansiell
mellanhand, har asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospekt-
forordning genom att

1. aterforsélja vardepapper till icke-kvalificerade investerare i strid med
artikel 5.2,

2. inte ldmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tillagg till
prospekt till investerare enligt artikel 21.11, eller

3. inte ldmna information till investerare enligt artikel 23.3.

Sanktioner och atgirder
Ingripande

4 § Ett ingripande enligt ndgon av 1-3 §§ sker genom beslut om

1. foreldggande att inom viss tid vidta en viss atgird eller upphora med
ett visst agerande,

2. anméirkning,

3. att inte godkénna prospekt enligt 7 §, eller



4. sanktionsavgift enligt 5 §.

Ett beslut om foreldggande enligt forsta stycket 1 far forenas med vite.

Ett ingripande enligt denna lag far inte ske om Overtrddelsen omfattas
av ett foreldaggande om vite och overtradelsen ligger till grund for en an-
s6kan om utddmande av vitet.

Sanktionsavgifter

5§ Sanktionsavgiften for en Gvertrddelse som anges i 1-3 §§ ska fast-
stdllas till hogst det hogsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
5 000 000 euro,

b) tre procent av den juridiska personens omsittning eller, i fore-
kommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva narmast fore-
géende rakenskapsar, eller

c¢) tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla,

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
700 000 euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

6§ Om en overtrddelse har skett under den juridiska personens forsta
verksambhetsér eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller ar
bristfalliga, far nar den hogsta sanktionsavgiften ska berdknas enligt 5 §
omséittningen uppskattas.

7§ Finansinspektionen far besluta att ett prospekt som uppréttas av en
viss emittent, erbjudare eller person som ansdker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad inte ska godkdnnas under en viss tid, dock
hogst fem ar, om emittenten, erbjudaren eller personen som avser att an-
s6ka om upptagande till handel allvarligt och vid upprepade tillfdllen har
asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforordning.

Att bestimma sanktion

8§ Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hansyn till hur all-
varlig overtrddelsen dr och hur linge den har pagatt. Sarskild hansyn ska
tas till graden av ansvar for den som har begéatt overtradelsen och skador
som uppkommit till f6ljd av dvertrddelsen.

9§ Utdver det som anges i 8 § ska det 1 forsvarande riktning beaktas om
den som har begéatt overtradelsen tidigare har begatt en overtriadelse. Vid
denna bedémning bor sérskild vikt fastas vid om Overtrddelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika vertradelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begétt ver-
tradelsen

1.1 vasentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underlittat
Finansinspektionens utredning, och

Prop. 2018/19:83

Bilaga 4

293



Prop. 2018/19:83
Bilaga 4

294

2. har vidtagit atgérder efter overtrddelsen for att undvika att den upp-
repas.

10 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande, om

1. overtradelsen &r ringa eller ursiktlig,

2. personen i fraga gor réttelse,

3. nagot annat organ har vidtagit atgdrder mot personen och dessa
atgirder bedoms tillrackliga, eller

4. det annars finns sérskilda skal.

11§ Nair sanktionsavgiftens storlek ska bestimmas, ska sérskild hédnsyn
tas till sadana omsténdigheter som anges i 8 och 9 §§ samt till den berérda
personens finansiella stéllning och, om det gér att bestimma, den vinst
som personen gjort till f61jd av regelovertradelsen.

Verkstillighet av beslut om sanktionsavgift

12§ En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom
30 dagar efter det att ett beslut om den har fétt laga kraft eller den lédngre
tid som anges i beslutet.

13§ Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i
12 §, ska Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning. Bestimmelser
om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga ford-
ringar m.m. Vid indrivning far verkstéllighet ske enligt utsékningsbalken.

14 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrackning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet fick laga kraft.

6 kap. Overklagande m.m.
Overklagande

1§ Finansinspektionens beslut enligt denna lag far 6verklagas till allmén
forvaltningsdomstol.
Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.
Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om foreldggande eller
forbud enligt EU:s prospektforordning eller enligt denna lag ska gilla
omedelbart.

2§ Om Finansinspektionen i ett drende om granskning och godkén-
nande av ett prospekt enligt artikel 20 i EU:s prospektforordning inte har
meddelat beslut om att godkénna eller avsla en ansdkan inom den tid som
anges i forordningen, ska inspektionen underritta sokanden om skélen for
detta. Sokanden far dérefter begéra forklaring av domstol att drendet
onddigt uppehélls.

En begéran om en forklaring som avses i forsta stycket ska goras hos
allmén forvaltningsdomstol. Provningstillstand krévs vid 6verklagande till
kammarritten.



Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut som avses i forsta
stycket inom fem arbetsdagar fran det att en forklaring har lamnats, ska
ansokan anses ha avslagits.

1. Denna lag trdder i kraft den 21 juli 2019.

2. Lagen tillimpas inte pa prospekt som avses i punkt 2 i ikrafttradande-
och overgéngsbestimmelserna till lagen (2019:000) om &ndring i lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument.

3. Ansokningar om godkdnnande av prospekt som har kommit in till
Finansinspektionen fore lagens ikrafttrddande ska anses ha kommit in den
dag lagen trider i kraft.

4. Ingripande enligt denna lag fér inte ske for Gvertradelser som har gt
rum fore ikrafttradandet.
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EF?P- 2218/ 19:83  Forslag till lag om #ndring i lagen (1991:980) om
raga handel med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs i fradga om lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument!

dels att 2,2 b och 2 c kap., 2 akap. 3 och 6 §§ och 6 kap. l eoch 1 f§§
ska upphora att gilla,

dels att rubrikerna nirmast fore 6 kap. 1 e och 1 f §§ ska utga,

dels att 1 kap. 1 §,2akap. 11 §och6kap.1a,1¢,1d,1h,3a,3b,31,
31,5 och 5 a§§ ska ha foljande lydelse.

! Lagen omtryckt 1992:558.
Senaste lydelse av

2 kap. 1 § 2007:535 2 kap. 40 § 2015:958

2 kap. 2 § 2013:564 2 akap. 3 § 2007:535

2 kap. 3 § 2007:535 2 akap. 6 § 2007:535

2 kap. 4 § 2012:378 2bkap. 1 §2012:378

2 kap. 5 § 2012:378 2 b kap. 2 § 2005:833

2 kap. 6 § 2012:378 2 b kap. 3 § 2007:535

2 kap. 7 § 2007:535 2 b kap. 4 § 2010:2055

2 kap. 8 § 2005:833 2 ckap. 1 §2012:378

2 kap. 9 § 2007:535 2 ckap. 1 §2012:378

2 kap. 10 § 2007:535 2 ckap. 2 §2012:378

2 kap. 11 § 2010:1009 2 ckap. 3 §2012:378

2 kap. 12 § 2018:323 2 ckap. 4 §2012:378

2 kap. 13 § 2012:378 6kap. 1 e §2017:680

2 kap. 14 § 2012:378 6 kap. 1 £§2007:535

2 kap. 15 § 2012:378 rubriken ndrmast fore 2 kap. 1 § 2005:833
2 kap. 16 § 2007:535 rubriken nirmast efter 2 kap. 1 § 2005:833
2 kap. 17 § 2015:712 rubriken ndrmast fore 2 kap. 2 § 2005:833
2 kap. 18 § 2007:535 rubriken ndrmast fore 2 kap. 4 § 2005:833
2 kap. 19 § 2012:378 rubriken niarmast fore 2 kap. 6 § 2005:833
2 kap. 20 § 2012:378 rubriken ndrmast fore 2 kap. 8 § 2005:833
2 kap. 21 § 2012:378 rubriken ndrmast efter 2 kap. 8 § 2005:833
2 kap. 22 § 2007:535 rubriken niarmast fore 2 kap. 9 § 2005:833
2 kap. 23 § 2007:535 rubriken ndrmast fore 2 kap. 10 § 2005:833
2 kap. 24 § 2012:378 rubriken narmast fore 2 kap. 11 § 2005:833
2 kap. 25 § 2007:365 rubriken nirmast fore 2 kap. 13 § 2005:833
2 kap. 26 § 2012:189 rubriken narmast fore 2 kap. 18 § 2005:833
2 kap. 27 § 2012:189 rubriken ndrmast fore 2 kap. 20 § 2005:833
2 kap. 28 § 2007:535 rubriken nirmast fore 2 kap. 21 § 2005:833
2 kap. 29 § 2012:378 rubriken narmast fore 2 kap. 24 § 2005:833
2 kap. 30 § 2007:535 rubriken ndrmast fore 2 kap. 25 § 2005:833
2 kap. 31 § 2012:378 rubriken nirmast fore 2 kap. 28 § 2005:833
2 kap. 32 § 2007:535 rubriken narmast fore 2 kap. 32 § 2005:833
2 kap. 33 § 2007:535 rubriken ndrmast fore 2 kap. 34 § 2005:833
2 kap. 34 § 2015:395 rubriken nirmast fore 2 kap. 35 § 2005:833
2 kap. 35 § 2012:378 rubriken niarmast fore 2 kap. 36 § 2005:833
2 kap. 36 § 2012:189 rubriken narmast fore 2 kap. 37 § 2007:365
2 kap. 37 § 2007:535 rubriken nirmast fore 6 kap. 1 e § 2005:833

296 2 kap. 39 § 2015:958 rubriken nirmast fore 6 kap. 1 f § 2005:833.



Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.
1§?
I denna lag betyder

aktierelaterat overldtbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart vardepapper som kan jamstdllas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktieritt och teckningsrétt, samt

2. overlatbart vardepapper, sdsom konvertibel ddr emittenten har rétt att
begéra konvertering och teckningsoption, som ger rétt att forvarva sddant
vardepapper som avses i 1 genom konvertering eller utévande av annan
rittighet som véirdepapperet ér bérare av, om virdepapperet utfardats av
emittenten av den aktie som réttigheten hinfor sig till eller av ett bolag
som ingdr i samma koncern som den emittenten,

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

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

bérs: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden och sédant utlindskt foretag som har tillstind att driva en
reglerad marknad fran filial i Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
Overlatbara véardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfallen under en sirskilt angiven emissionsperiod,

emittent: i fraga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,

finansiella instrument: det som anges i | kap. 4 § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

foretag med begrdnsat borsvirde: ett foretag vars Overlatbara vérde-
papper ér upptagna till handel pé en reglerad marknad och som har ett
genomsnittligt borsvirde pa mindre dn 100 miljoner euro berdknat pa
slutkursen for de tre foregadende kalenderaren,

kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 9 kap. 4 § lagen om vardepappersmarknaden, om
inte denna kund har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund,

2. kund som avses 1 9 kap. 5 § lagen om vardepappersmarknaden,

3. enhet som avses i 9 kap. 7 § lagen om vérdepappersmarknaden, om
inte denna enhet har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund, samt

4. kund som avses i punkten 13 i ikrafttrdidande- och Overgangs-
bestimmelserna till lagen om vérdepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

% Senaste lydelse 2017:680.
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mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande
ldmnas,

nyckelinformation: vasentlig och vl strukturerad information som ska
lamnas till investerare med foljande innehall:

1. en kortfattad redogorelse for vésentliga uppgifter om och risker
forenade med emittenten och eventuell garant, innefattande tillgdngar,
skulder och finansiell stéllning,

2. en kortfattad redogdrelse for visentliga uppgifter om och risker
forenade med investeringen i vérdepapperet, innefattande eventuella
rattigheter forenade med vérdepapperet,

3. erbjudandets allménna villkor, inklusive en uppskattning av de
kostnader som emittenten eller erbjudaren tar ut av investeraren,

4. ndrmare upplysningar om upptagandet till handel, och

5. motiven for erbjudandet och anvindningen av de medel som
emissionen tillfor,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utldndskt bolag att Gverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

penningmarknadsinstrument: det som anges i 1kap. 4§ lagen om
véardepappersmarknaden,

prospektdirektivet: Europa-
parlamentets och rddets direktiv
2003/71/EG av den 4 november
2003 om de prospekt som skall
offentliggoras ndr vdrdepapper
erbjuds till allmdnheten eller tas
upp till handel och om dndring av
direktiv 2001/34/EG, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/50/EU,

prospektférordningen: kommis-
sionens  forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av Europaparla-
mentets och rddets  direktiv
2003/71/EG i fraga om informa-
tionen i prospekt, utformningen av
dessa, inforlivande genom hdnvis-
ning samt offentliggérande av
prospekt och spridning av annon-
ser, i lydelsen enligt kommissionens
delegerade  forordning  (EU)

2015/1604,

reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen om virdepappers-
marknaden,

samverkande system:det som anges i 2§ lagen om system for
avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,

Oppenhetsdirektivet: Europaparlamentets och  radets  direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insyns-
kraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper ar upp-
tagna till handel p& en reglerad marknad och om é&ndring av direktiv




2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och rédets direktiv

2013/50/EU, och

overldatbara virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérde-

pappersmarknaden.

2 a kap.
11§

Vad som ségs i 2 kap. 29-31 §§
och 34§ skall ocksd gilla for
erbjudandehandlingar.

Lydelse enligt prop. 2017/18:263

Vad som sédgs i artiklarna 21.2,
21.5 forsta stycket och 21.11 samt
23.1 och 23.2 i FEuropaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr  vdrdepapper erbjuds  till
allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG ska ocksé gélla for
erbjudandehandlingar.

Féreslagen lydelse

6 kap.
la§

For 6vervakningen av att denna
lag foljs, liksom prospektforord-
ningen och lagen (2006:451) om
offentliga uppkdpserbjudanden pé
aktiemarknaden, far Finansinspek-
tionen begira att

For 6vervakningen av att denna
lag och lagen (2006:451) om
offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden fdljs, far Finans-
inspektionen begéra att

1. ett foretag eller ndgon annan tillhandahaller uppgifter, handlingar

eller annat,

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken instéller sig till
forhdr pé tid och plats som inspektionen bestdmmer.

Forsta stycket giller inte i den utstridckning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Vid tillimpningen av 2, 2 b och
4 kap. géller inte forsta stycket 2.

Om en begiran frén en utlandsk
myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar
deni 2, 2 b eller 4 kap., géller inte
forsta stycket 2.

3 Senaste lydelse 2006:454.

Vid tillimpningen av 4 kap.
géller inte forsta stycket 2.

Om en begidran fran en utldndsk
myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar
den i 4kap., giller inte fOrsta
stycket 2.
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Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

1c§

Finansinspektionen far tillfalligt
forbjuda ett erbjudande av over-
ldtbara virdepapper till allmdn-
heten, ett upptagande av dverldt-
bara virdepapper till handel pd en
reglerad marknad eller ett offent-
ligt  uppkdpserbjudande, om
inspektionen har skélig anledning
att anta att erbjudandet, upp-
tagandet  till  handel  eller
uppkopserbjudandet  strider mot
bestimmelserna i denna lag eller
prospektférordningen. Ett sddant
forbud far gdlla under hogst tio
arbetsdagar.

Finansinspektionen far  per-
manent forbjuda ett erbjudande av
overlatbara virdepapper till all-
mdnheten, om inspektionen finner
att bestimmelserna i denna lag eller
prospektférordningen har déver-
trtts.

Finansinspektionen fdar perm-
anent forbjuda ett offentligt upp-
képserbjudande, om inspektionen
finner att bestimmelserna i lagen
(2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden
har dvertritts.

Finansinspektionen far tillfalligt
forbjuda ett offentligt uppkdps-
erbjudande, om det finns skilig
anledning att anta att uppkops-
erbjudandet strider mot bestim-
melserna i denna lag eller lagen
(2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden.

Finansinspektionen far tillfilligt
forbjuda reklam som avser ett
offentligt uppkopserbjudande om
det finns skdlig anledning att anta
att reklamen eller uppkopserbjud-
andet strider mot bestimmelserna i
denna lag eller lagen om offentliga
uppképserbjudanden  pd  aktie-
marknaden.

Ett beslut om férbud som avses i
forsta eller andra stycket far gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

1d§°

Finansinspektionen far forbjuda
reklam som avser ett erbjudande av
overldatbara virdepapper till all-
mdnheten, ett upptagande av over-
latbara virdepapper till handel pd
en reglerad marknad eller ett
offentligt uppkdpserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning
att anta att erbjudandet, upp-
tagandet eller uppkopserbjudandet
strider mot bestimmelserna i denna

4 Senaste lydelse 2007:535.
5 Senaste lydelse 2007:535.

Finansinspektionen far forbjuda
ett offentligt uppkopserbjudande
om det strider mot bestimmelserna
i denna lag eller lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden
pd aktiemarknaden.



lag eller prospektférordningen. Om
forbudet dr tillfilligt, far det gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen far forbjuda
reklam som avser ett offentligt
uppkdépserbjudande om reklamen
eller uppkopserbjudandet strider
mot denna lag eller lagen om
offentliga uppkopserbjudanden pad
aktiemarknaden.

Ett forbud som avses i forsta eller
andra stycket ska upphdvas om
uppképserbjudandet eller reklamen
inte ldngre strider mot bestim-
melserna i denna lag eller lagen om
offentliga uppkopserbjudanden pd
aktiemarknaden.

1h g

Om Finansinspektionen finner att
en anmélan inte har gjorts som
uppfyller de krav som foljer av
bestimmelserna i Oppenhetsdirek-
tivet, ska inspektionen underritta
den behdriga myndigheten i den
stat dir bolaget har sitt séte eller,
om bolaget inte har site i en stat
inom EES, den stat som avses i
artikel 2.1 m iii i prospektdirektivet.

Finansinspektionen ska  ocksa
underrdatta  Europeiska  vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten.

Om Finansinspektionen finner att
en anméilan inte har gjorts som
uppfyller de krav som foljer av
bestdimmelserna i dppenhetsdirek-
tivet, ska inspektionen underritta
den behodriga myndigheten i den
stat dir bolaget har sitt séte eller,
om bolaget inte har site i en stat
inom EES, den stat som avses i
artikel 2.1 i i oppenhetsdirektivet.

Finansinspektionen ska  ocksa
underrdtta  Europeiska  vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten.

Om en anmélan fortfarande inte gors trots de atgarder som har vidtagits
av den behdriga myndighet som Finansinspektionen har underrittat, och
en sddan anmilan ska goras enligt en offentlig reglering som bygger pa
Oppenhetsdirektivet och som har antagits av den stat som avses i forsta
stycket, far Finansinspektionen besluta att den anmélningsskyldige ska
anmaéla innehavet till bolaget och till Finansinspektionen. Innan atgérden
vidtas ska inspektionen underrétta den utlindska behoriga myndigheten.
Finansinspektionen ska ocksa underritta Europeiska kommissionen och
Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten s& snart som

mojligt.

¢ Senaste lydelse 2012:378.
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3a§’
Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift ska tas ut av den

som

1. trots att prospektskyldighet
foreligger inte i rdtt tid ansoker om
godkdnnande av ett prospekt enligt
2 kap. 25 3,

2. inte ansoker om godkdnnande
av ett tilldgg till ett prospekt enligt
2 kap. 34 §,

3. inte offentliggor ett prospekt
enligt 2 kap. 28 och 29 §§ eller ett
tilldgg till ett prospekt enligt 2 kap.
34,

4. trots att det finns en skyldighet
att upprétta en erbjudandehandling
inte ansdker om godkinnande
enligt 2 kap. 3 § lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden
pa aktiemarknaden,

5. inte offentliggér en erbjud-
andehandling enligt 2 a kap. 9 §,

6. inte 1 ratt tid fullgor skyldig-
heten att gora anmélan till aktie-
bolaget och Finansinspektionen
enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra
stycket, eller

7. inte 1 rétt tid offentliggdr upp-
gifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket
eller 18 §.

Avgiften tillfaller staten.

1. trots att det finns en skyldig-
het att uppritta en erbjudande-
handling inte ansdker om god-
kdnnande enligt 2 kap. 3 § lagen
(2006:451) om offentliga uppkdps-
erbjudanden pa aktiemarknaden,

2. inte anscker om godkdnnande
av ett tilldgg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 3§,

3.inte offentliggér en erbjud-
andehandling enligt 2 a kap. 9§
eller ett tilligg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 §,

4. inte 1 ratt tid fullgor skyldig-
heten att gora anmélan till aktie-
bolaget och Finansinspektionen
enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra
stycket, eller

5. inte i ratt tid offentliggdr upp-
gifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket
eller 18 §.

3b g

For en Overtrddelse som anges i
3a§ forsta stycket 1-5 ska
sanktionsavgiften faststéllas till
lagst 50 000 kronor och hdogst
10 miljoner kronor.

For en dvertrddelse som anges i
3a§ forsta stycket 6 ska sank-
tionsavgiften faststéllas till légst

7 Senaste lydelse 2015:958.
8 Senaste lydelse 2017:680.

For en Overtrddelse som anges i
3a§ forsta stycket 1-3 ska
sanktionsavgiften faststillas till
lagst 50 000 kronor och hdogst
10 miljoner kronor.

For en overtrddelse som anges i
3a§ forsta stycket 4 ska sank-
tionsavgiften faststéllas till 1dgst



15 000 kronor och hogst det hogsta
av
1. for en juridisk person:

15 000 kronor och hogst det hogsta
av

a) ett belopp som per den 26 november 2013 i kronor motsvarade

tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska personens omséttning eller, i fore-
kommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva narmast fore-

géende riakenskapsar, eller

¢) tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 26 november 2013 i kronor motsvarade

tvé miljoner euro, eller

b) tvad ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 7 ska sanktions-
avgiften faststillas enligt andra
stycket 1.

Om Gvertrddelsen som anges i
3 a§ forsta stycket 6 eller 7 har
skett under den juridiska personens
forsta verksamhetsar eller om
uppgifter om omsittningen annars
saknas eller &r bristfilliga, far
omsittningen uppskattas.

For en Overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 5 ska sanktions-
avgiften faststdllas enligt andra
stycket 1.

Om G&vertrddelsen som anges i
3a§ forsta stycket 4 eller 5 har
skett under den juridiska personens
forsta verksamhetsar eller om
uppgifter om omséttningen annars
saknas eller ar bristfilliga, far
omsittningen uppskattas.

31¢°
Finansinspektionen far meddela ett beslut om en sanktionsavgift bara
om den som inspektionen avser att ta ut avgiften av har delgetts en
upplysning om att frdgan om sanktionsavgift har tagits upp av

inspektionen

1. inom sex manader fran det att
overtradelsen dgde rum i de fall
som avses 1 3 a § forsta stycket 1—
5, eller

2.inom tvd &r fran det att
overtradelsen dgde rum i de fall
som avses 1 3 a § forsta stycket 6
eller 7.

1. inom sex ménader fran det att
overtridelsen dgde rum i de fall
som avses i 3 a § forsta stycket 1—-
3, eller

2.inom tvd ar fran det att
overtriadelsen dgde rum i de fall
som avses i 3 a § forsta stycket 4
eller 5.

3n10§

En sanktionsavgift som har be-
slutats enligt 3 a § forsta stycket 1—
5 faller bort i den utstrdckning
verkstéllighet inte har skett inom

% Senaste lydelse 2015:958.
10 Senaste lydelse 2015:958.

En sanktionsavgift som har be-
slutats enligt 3 a § forsta stycket 1-
3 faller bort i den utstrdckning
verkstéllighet inte har skett inom
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fem ar fran det att beslutet eller
domen fatt laga kraft.

fem ar fran det att beslutet eller
domen fatt laga kraft.

5 §ll

Finansinspektionen ska 1 sin
tillsynsverksamhet enligt denna lag
samarbeta och utbyta information
med utlindska behdriga myndig-
heter och med Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten i den utstrackning som f6ljer
av prospektdirektivet och av dppen-
hetsdirektivet.

Finansinspektionen ska i sin
tillsynsverksamhet enligt denna lag
samarbeta och utbyta information
med utlindska behdriga myndig-
heter och med Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten i den utstrackning som f6ljer
av Oppenhetsdirektivet.

5a§12

Finansinspektionen far hianskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten for
tvistlosning 1 de fall som framgér
av artikel 22.2 i prospektdirektivet
och artikel 25.2a 1 Oppenhets-
direktivet.

Finansinspektionen far hanskjuta
frégor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten for
tvistlosning 1 de fall som framgér
av artikel 25.2a 1 Oppenhets-
direktivet.

1. Denna lag triader i kraft den 21 juli 2019.
2. Aldre bestimmelser giller for prospekt som har godkints fore den
21 juli 20109 till dess att prospektets giltighetstid 16per ut eller senast till

den 22 juli 2020.

3. Aldre bestimmelser giller i friga om &vertridelser som har dgt rum

fore ikrafttradandet.

1 Senaste lydelse 2012:189.
12 Senaste lydelse 2012:189.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:297) om bank-

och finansieringsrorelse

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

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.

78

1

Bara ett svenskt eller utlindskt kreditinstitut far driva nérings-
verksamhet som har till &ndamal att ta emot aterbetalningspliktiga medel
frén allménheten, om inte annat ar sdrskilt foreskrivet.

Forsta stycket giller inte for
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller motsvarande
utléndska bestimmelser.

Forsta stycket géller inte for
verksamhet for vilken det ska
uppréttas prospekt enligt Europa-
parlamentets och rddets férordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

! Senaste lydelse 2005:932.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:299) om

inldningsverksamhet

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

ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§!
Denna lag innehaller bestimmelser om sédan inldningsverksamhet som
andra foretag dn institut enligt lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti far

driva.

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

Lagen giller inte for inlanings-
verksamhet for vilken det ska
upprittas prospekt enligt Europa-
parlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

Denna lag triader i kraft den 21 juli 2019.

! Senaste lydelse 2005:934.



Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen
(2005:551)

Hérigenom foreskrivs att 19 kap. 35 § och 29 kap. 1 § aktiebolagslagen
(2005:551) ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
19 kap.

35§!

Vid ett publikt aktiebolags Overlatelse av egna aktier pa annat sétt &n
som anges i 32 § tillimpas

1. vad som géller vid nyemission av aktier enligt:

11 kap. 2 § forsta stycket om beslutanderitt,

11 kap. 5 § om emissionsbevis m.m.,

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

11 kap. 9 § om forséljning av dverskjutande teckningsritter,

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

13 kap. 2 § om beslut att avvika fran aktiedgarnas foretradesratt,

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

13 kap. 6 § om kompletterande information,

13 kap. 7 § om apportegendom och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgranskning,

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

13 kap. 10 § om kallelsens innehall,

13 kap. 12 § om underréttelse,

13 kap. 13 § om hur teckning skall ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av aktier,

13 kap. 31 § forsta stycket om styrelsebeslut under forutsittning av

bolagsstimmans godkinnande,

13 kap. 35 § om styrelsebeslut enligt bolagsstimmans bemyndigande,

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

3.vad som enligt lagen 3. vad som gdller om prospekt

(1991:980) om handel med finan-
siella instrument gdller om pros-
pekt vid erbjudanden om finan-
siella instrument till allmdnheten.

vid erbjudanden om virdepapper
till allmédnheten enligt Europa-
parlamentets och rddets férordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

I frdga om styrelsebeslut under forutsdttning av bolagsstimmans
godkdnnande géller 13 kap. 31 § andra stycket, 32 och 33 §§ i tillampliga
delar. I fraga om styrelsebeslut enligt bemyndigande av bolagsstimman
géller 13 kap. 36 och 38 §§ i tillimpliga delar.

! Senaste lydelse 2007:317.
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29 kap.
1§?

En stiftare, styrelseledamot eller verkstillande direktdr som nér han eller
hon fullgdr sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet skadar bolaget ska
ersitta skadan. Detsamma géller nér skadan tillfogas en aktiedgare eller
nagon annan genom Overtrddelse av denna lag, tillimplig lag om

arsredovisning eller bolagsordningen.

Om bolaget har upprittat ett
prospekt, en erbjudandehandling
som avses 1 2a kap. lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller ett sadant
dokument som avses i 2 b kap. 2 §
eller 2 c kap. 2 § samma lag, géller
vad som ségs i forsta stycket andra
meningen dven skada som tillfogas
genom Overtridelse av 2, 2 a, 2 b
eller 2 ckap. niamnda lag eller
kommissionens forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av Europaparla-
mentets  och  rddets  direktiv
2003/71/EG 1 fraga om informa-
tionen i prospekt, utformningen av
dessa, inforlivande genom
hinvisning samt offentliggérande
av prospekt och spridning av
annonser.

Om bolaget har upprittat ett
prospekt enligt Europaparlamen-
tets och rddets forordning (EU)
2017/1129, ett sddant dokument
som avses i artikel 1.4 g och 1.5
forsta stycket fi samma forordning
eller en erbjudandehandling som
avses 1 2 a kap. lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment, géller vad som ségs i forsta
stycket andra meningen dven skada
som tillfogas genom Overtriadelse
av  ndmnda  forordning eller
2 akap. ndmnda lag i1 frdga om
informationen i prospekt, utform-
ningen av dessa, inforlivande
genom hinvisning samt offentlig-
gorande av prospekt och spridning
av annonser.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2 Senaste lydelse 2012:380.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2007:528) om

virdepappersmarknaden

Hérigenom foreskrivs att 11 kap. 13 §, 13 kap. 3 § och 22 kap. 1 § lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

11 kap.
13 §!
Ett vardepappersinstitut som driver en MTF-plattform far ansdka hos
Finansinspektionen om att fa plattformen registrerad som en tillvaxt-
marknad for sma och medelstora foretag. Finansinspektionen ska bifalla

ansokan om

1. minst 50 procent av de emittenter vars finansiella instrument tas upp
till handel pé plattformen &r sma och medelstora foretag,
2. det finns lampliga kriterier for upptagande av finansiella instrument

till handel pé plattformen,

3. det finns tillrdcklig informa-
tion offentliggjord for att gora det
mojligt for investerare att fatta ett
vélgrundat beslut om att investera
eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen i form av ett
prospekt enligt 2 kap. lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller, om ett pro-
spekt inte krévs enligt den lagen, ett
upptagandedokument,

3. det finns tillrdcklig informa-
tion offentliggjord for att gora det
mojligt for investerare att fatta ett
valgrundat beslut om att investera
eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen i form av ett
prospekt  enligt  Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr  vdrdepapper erbjuds  till
allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG eller, om ett prospekt
inte krdvs, ett upptagande-
dokument,

4. det finns &ndamaélsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell

rapportering fran emittenterna,

5. emittenterna och personer som har ledande stillning hos dem samt
nirstdende till emittenterna och personer som har ledande stillning hos
emittenterna uppfyller kraven i marknadsmissbruksforordningen,

6. tillsynsinformation som ror emittenterna lagras och sprids till allmén-

heten, och

7. det finns effektiva system och kontroller som syftar till att forhindra
och upptidcka marknadsmissbruk i enlighet med kraven i marknadsmiss-

bruksforordningen.

! Senaste lydelse 2017:679.
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13 kap.
38
Finansiella instrument far tas upp till handel pé en reglerad marknad
genom att borsen, efter provning enligt 15 kap. 2 §, beslutar om uppta-

gande till handel.

Om det finns en skyldighet enligt
2 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument att
uppritta ett prospekt, far handel
med instrumentet inte inledas
forrdn

1. prospektet har godkints och
registrerats hos Finansinspektionen
eller inspektionen har fatt ett intyg
som avses i 2 kap. 36 § samma lag,
och

2. prospektet har offentliggjorts
enligt den lagen.

Om det finns en skyldighet enligt
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/1129 att
uppritta ett prospekt, far handel
med instrumentet inte inledas
forrdn

1. prospektet har godkints och
registrerats hos Finansinspektionen
eller inspektionen har fétt en
anmdlan enligt artikel 25 i den
forordningen, och

2. prospektet har offentliggjorts
enligt forordningen.

22 kap.
1§?
Finansinspektionen ska, efter en underrittelse om handelsstopp enligt
11 kap. 12 § fjarde stycket eller 13 kap. 7 a § fjarde stycket, sa snart det
kan ske besluta om handelsstoppet ska bestd, om det berott pa

1. misstdnkt marknadsmissbruk,

2. ett uppkopserbjudande, eller

3. att investerarna inte i tillrack-
lig omfattning har tillgang till
information om emittenten eller det
finansiella instrumentet.

2. ett uppkopserbjudande,

3. att investerarna inte 1 tillrack-
lig omfattning har tillgang till
information om emittenten eller det
finansiella instrumentet, eller

4. att emittentens stillning dr
sddan att handeln skulle skada
investerarnas intressen.

Finansinspektionen fér, utan foregdende beslut av en bors eller ett vérde-
pappersinstitut, besluta om handelsstopp pa sddan grund som anges i forsta

stycket.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2 Senaste lydelse 2017:679.



Forslag till lag om dndring 1 offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

Hérigenom foreskrivs att 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) ska ha foljande lydelse.
Lydelse enligt SFS 2018:1228 Foreslagen lydelse
30 kap.

4b§

Sekretess géller 1 en statlig myndighets verksamhet som bestér i
tillstandsgivning eller tillsyn med avseende pa bank- och kreditvésendet,
vérdepappersmarknaden eller forsékringsvdsendet for uppgift 1 en
anmaélan eller utsaga om dvertradelse av bestimmelse som géller for den
som myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avsldja

anmaélarens identitet.

Sekretess giller i en statlig
myndighets verksamhet enligt la-
gen (1998:1479) om vérdepappers-
centraler och kontoféring av finan-
siella instrument, lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden, lagen
(2017:317) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s forordning
om faktablad for Priip-produkter
eller lagen (2018:1219) om forsak-
ringsdistribution for uppgift om en
enskilds personliga och ekonomis-
ka forhallanden i en anmaélan eller
utsaga, om

Sekretess giller i en statlig
myndighets verksamhet enligt la-
gen (1998:1479) om vérdepappers-
centraler och kontoféring av finan-
siella instrument, lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, lagen
(2017:317) med kompletterande
bestammelser till EU:s forordning
om faktablad for Priip-produkter,
lagen (2018:1219) om forsik-
ringsdistribution  eller  lagen
(2019:000) med kompletterande
bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning for uppgift om en
enskilds personliga och ekonomis-
ka forhallanden i en anmaélan eller
utsaga, om

1. anmilan eller utsagan avser en dvertradelse av bestimmelse i lag eller

annan forfattning som géller for

a) vardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet,
b) verksamhet i1 vérdepappersinstitut, bdrser och leverantdrer av

datarapporteringstjénster,
¢) den som utvecklar, ger rdd om
eller séljer en Priip-produkt, eller
d) forsdkringsdistributorers
verksamhet, och

¢) den som utvecklar, ger rdd om
eller séljer en Priip-produkt,

d) forsakringsdistributorers
verksamhet, eller

e) den som omfattas av Europa-
parlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
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Prop. 2018/19:83 och om upphdvande av direktiv
Bilaga 4 2003/71/EG, och
2. uppgiften kan avsldja den anméildes identitet och det inte star klart att
uppgiften kan rdjas utan att denne lider skada eller men.
Sekretessen enligt andra stycket géller inte beslut om sanktioner eller
sanktionsforeldgganden.
For uppgift i en allmidn handling géller sekretessen i hogst femtio &r.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att det i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ska inféras en ny paragraf, 16 kap. 3 §, av
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

16 kap.
39

Om Finansinspektionen i ett
drende om registrering enligt
artikel 14 eller 14a i Europa-
parlamentets och rdadets férordning
(EU) nr 345/2013 eller artikel 15
eller 15a i Europaparlamentets och
rddets  forordning  (EU) nr
346/2013 inte meddelar beslut inom
tvda mdnader fran det att ansékan
gavs in, ska inspektionen under-
rdtta sékanden om skdlen for detta.
Sokanden  far ddrefter begira
forklaring av domstol att drendet
onodigt uppehdalls.

En begdran om forklaring ska
goras hos allmdn forvaltnings-
domstol. Proévningstillstand krdvs
vid overklagande till kammar-
rdtten.

Om Finansinspektionen inte har
meddelat beslut som avses i forsta
stycket inom tva mdnader frdan det
att en forklaring har limnats, ska
ansékan anses ha avslagits.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2019.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2016:1306) med
kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2016:1306) med kompletter-
ande bestaimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning

dels att rubriken nirmast fore 2 kap. 2 § ska lyda ”Offentliggérande av
insiderinformation”,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 2 kap. 2 a §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
2a§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om pa vilket
sprak  insiderinformation  ska
offentliggoras.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2019.



Forteckning dver remissinstanserna

Aktiemarknadsbolagens forening, Aktiemarknadsndmnden, Andra AP-
fonden, Bokforingsndmnden, FAR, Finansbolagens Forening, Finans-
inspektionen, Fjarde AP-fonden, Fondbolagens férening, Foreningen for
god sed pa virdepappersmarknaden, Foretagarna, Forsta AP-fonden, For-
valtningsritten i Stockholm, Handelshogskolan i Stockholm, Institutio-
nella dgares forening for regleringsfragor pa aktiemarknaden, Juridiska
fakultetsnamnden vid Stockholm universitet, Kammarritten i Stockholm,
Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Kommerskollegium, Konkurrens-
verket, Konsumentverket, Nasdaq Stockholm AB, Nordic Growth Market
NGM AB, Niringslivets Regelnimnd NNR, Regelradet, Riksgéldskon-
toret, Radet for finansiell rapportering, Sparbankernas Riksforbund, Spot-
light Stock Market, Stockholms handelskammare, Svenska Bankfore-
ningen, Svenska Fondhandlareforeningen, Svensk Forsékring, Svenskt
Néringsliv, Sveriges Advokatsamfund, Sveriges Aktiesparares Riksfor-
bund, Sveriges Finansanalytikers Forening, Sveriges Riksbank, Sjunde
AP-fonden, Sjéitte AP-fonden, Tillvéxtverket, Tredje AP-fonden.
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Lagradsremissens lagforslag

Forslag till lag med kompletterande bestammelser till
EU:s prospektforordning

Harigenom forskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1§ Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras
nir virdepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel pé en
reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG, i denna
lag kallad EU:s prospektforordning.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU:s pro-
spektforordning.

2§ Denna lag omfattar dven frivilligt upprittade prospekt enligt artikel 4
1 EU:s prospektforordning.

3§ Om information som enligt EU:s prospektforordning ska framga av
prospekt och marknadsforingsmaterial inte tillhandahalls pa det sétt och i
den form som fo6ljer av forordningen, ska dven marknadsforingslagen
(2008:486) tillampas, med undantag for bestimmelserna i 29-36 §§ om
marknadsstorningsavgift. Sddan information ska anses vara visentlig
enligt 10 § tredje stycket den lagen.

4§ Finansinspektionen &r behdrig myndighet enligt EU:s prospekt-
forordning.

5§ For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag ska
de foretag som star under inspektionens tillsyn betala arliga avgifter.
Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av ansékningar och
anmaélningar enligt EU:s prospektforordning eller denna lag.
Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

2 kap. Vissa bestimmelser om upprittande av prospekt
m.m.

Troskelvirde for prospektskyldighet

1§ Nar virdepapper erbjuds till allminheten behdver prospekt inte upp-
rittas om det sammanlagda vederlaget for de vardepapper som erbjuds till
investerare inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) under
en tid av tolv manader motsvarar hogst 2,5 miljoner euro.



Godkinnande av prospekt i vissa fall

2§ Om det finns sdrskilda skdl far Finansinspektionen godkinna ett
prospekt trots att inspektionen har fattat ett beslut enligt 5 kap. 5 § om att
inte godkdnna sadana prospekt under en viss tid.

Ytterligare bestimmelser i EU:s forordning om referensvirden

3§ Forett prospekt som avser vardepapper som hénvisar till ett referens-
vérde finns ytterligare bestimmelser om vad prospektet ska innehélla
i artikel 29.2 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/1011
av den 8 juni 2016 om index som anvinds som referensvérden for finan-
siella instrument och finansiella avtal eller for att méta investeringsfonders
resultat, och om &ndring av direktiven 2008/48/EG och 2014/17/EU och
forordning (EU) nr 596/2014.

Kompletterande uppgifter i ett prospekt

4§ Om Finansinspektionen vid granskningen av ett prospekt enligt
artikel 20 i EU:s prospektforordning bedomer att det behdvs for att
investerare ska kunna gora en vilgrundad bedémning av emittenten eller
erbjudandet, far inspektionen kréva att emittenten, erbjudaren eller den
person som ansdker om upptagande av virdepapperen till handel pa en
reglerad marknad kompletterar prospektet med ytterligare uppgifter utéver
dem som prospektet ska innehalla enligt forordningen.

Granskning av dokument som i vissa fall far anvindas i stiillet for ett
prospekt

5§ Vid ett offentligt uppkdpserbjudande enligt lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden dér vederlaget utgdrs
av vardepapper, far budgivaren samtidigt med ansékan om godkénnande
av erbjudandehandlingen ansdka om att Finansinspektionen ska granska
om erbjudandehandlingen innehéller den information som krivs enligt
artikel 1.4 f och 1.5 forsta styckete i EU:s prospektforordning. Om
Finansinspektionen bedomer att erbjudandehandlingen inte innehaller den
information som krévs, ska inspektionen inom de tidsfrister som anges i
artikel 20.2-20.4 i forordningen meddela beslut om att ett prospekt ska
uppraéttas.

6§ Vid en fusion enligt 23 kap. aktiebolagslagen (2005:551) eller en
delning enligt 24 kap. samma lag dér minst ett av bolagen é&r ett publikt
aktiebolag, far de deltagande bolagen ansdka om att Finansinspektionen
ska granska om ett dokument innehaller den information som krévs enligt
artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycketf i EU:s prospektforordning. Om
Finansinspektionen beddmer att dokumentet inte innehéller den informa-
tion som krivs, ska inspektionen inom de tidsfrister som anges i artikel
20.2-20.4 i férordningen meddela beslut om att ett prospekt ska uppréttas.

Bemyndigande

7§ Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fir med-
dela foreskrifter om
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1. hur det troskelvdrde som avses i 1 § ska berdknas nér erbjudandet gors
1 en annan valuta dn euro,

2. péa vilket sprak ett prospekt, tilldgg till prospekt eller universellt
registreringsdokument ska uppréttas, och

3. pa vilket sprak sddana dokument som avses i artikel 1.4 f och g och
1.5 forsta stycket e, f och j v i EU:s prospektforordning ska uppréttas.

3 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter

Forelaggande om att limna uppgifter

1§ For tillsynen 6ver att bestimmelserna i EU:s prospektforordning
foljs far Finansinspektionen besluta att foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pé tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrackning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Forbud

2 § Finansinspektionen far tillfalligt forbjuda ett planerat eller paborjat
erbjudande av vérdepapper till allmadnheten eller ett upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad marknad, om det finns skalig
anledning att anta att erbjudandet eller upptagandet till handel strider mot
bestimmelserna i EU:s prospektforordning.

Finansinspektionen far tillfélligt forbjuda reklam som avser ett planerat
eller paborjat erbjudande av virdepapper till allmédnheten eller ett upp-
tagande av vérdepapper till handel pa en reglerad marknad, om det finns
skélig anledning att anta att reklamen, erbjudandet eller upptagandet till
handel strider mot bestimmelserna i EU:s prospektférordning.

Ett beslut om forbud som avses i forsta eller andra stycket far gilla under
hogst tio arbetsdagar.

3§ Omaett planerat eller pabdrjat erbjudande av vardepapper till allméan-
heten eller ett upptagande av vérdepapper till handel pad en reglerad
marknad strider mot bestdimmelserna i EU:s prospektforordning, far
Finansinspektionen férbjuda

1. erbjudandet eller upptagandet till handel, och

2. reklam som avser erbjudandet eller upptagandet till handel.

Ett sadant forbud ska upphévas om erbjudandet eller upptagandet till
handel inte langre strider mot bestimmelserna i EU:s prospektférordning.

Handelsstopp

48§ 1 22kap. 1§ lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden finns
bestimmelser om rétt for Finansinspektionen att besluta om handelsstopp
i vissa fall.

5§ Finansinspektionen far besluta att handeln med ett finansiellt instru-
ment pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform



ska avbrytas tillfalligt om det finns skélig anledning att anta att bestimmel-
serna i EU:s prospektforordning har dvertrétts.
Beslutet far gilla under hogst tio arbetsdagar.

6 § Finansinspektionen far besluta att handeln med ett finansiellt instru-
ment pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform
ska avbrytas om bestimmelserna i EU:s prospektférordning har dvertritts.
Beslutet ska upphdvas om 6vertrddelsen har upphort.

Korrigering av felaktig eller vilseledande information

78§ Om det forekommer felaktiga eller vilseledande uppgifter i ett pro-
spekt, far Finansinspektionen offentliggdra korrekta uppgifter.

Avbruten prospektgranskning och foreliiggande vid
produktingripande

8§ Om ett virdepapper omfattas av ett produktingripande som Finans-
inspektionen har beslutat enligt artikel 42 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finan-
siella instrument, far Finansinspektionen

1. avbryta granskningen av ett prospekt som har getts in till inspektionen
for godkédnnande, och

2. foreldgga en emittent, erbjudare eller person som ansdéker om upp-
tagande av virdepapper till handel pa en reglerad marknad att avbryta eller
begrinsa erbjudandet av vardepapper till allménheten eller upptagandet till
handel i enlighet med produktingripandet.

Platsundersokning

9§ Om det dr nédvéndigt for tillsynen Gver att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i EU:s prospektférordning, far Finans-
inspektionen genomfora en undersdkning i personens verksamhetslokaler.

Vite

10 § Ett foreldggande eller forbud enligt 1, 2, 3 eller 8 § far forenas med
vite. Detsamma géller ett foreldggande om &ndring eller komplettering av
ett universellt registreringsdokument enligt artikel 9.9 i EU:s prospekt-
forordning.

Internationellt samarbete

11§ Finansinspektionen ska inom ramen for sin befogenhet, efter
begidran frdn en myndighet i ett land utanfér EES som har behorighet att
utdva tillsyn motsvarande den tillsyn som inspektionen bedriver enligt
denna lag, l&dmna eller kontrollera information som behovs for att den
utlandska myndigheten ska kunna utdva sin tillsyn. Detta géller dock bara
i den utstrackning det foljer av ett avtal om samarbete som Finansinspek-
tionen, med stdd av regeringens bemyndigande, har ingatt med den
utlindska myndigheten.
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Om en begiran avser rittslig hjdlp i brottmal, géller i stillet lagen
(2000:562) om internationell rattslig hjilp i brottmal.

4 kap. Ansvaret for prospekt

1§ 129 kap. 1§ aktiebolagslagen (2005:551) finns bestimmelser om
ansvar for skada som har tillfogats en aktiedgare eller ndgon annan nér ett
prospekt har uppréttats och EU:s prospektforordning har dvertratts.

2§ En person far goras ansvarig for uppgifter som ingér i eller saknas i
sammanfattningen i ett prospekt eller en dversittning av den bara om sam-
manfattningen eller overséttningen &r vilseledande eller felaktig i forhél-
lande till de andra delarna av prospektet eller om sammanfattningen, till-
sammans med de andra delarna av prospektet, inte formedlar nyckelinfor-
mation.

5 kap. Ingripanden

Overtridelser

1§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller
person som ansdker om upptagande av virdepapper till handel pa en
reglerad marknad och som har &sidosatt sina skyldigheter enligt EU:s pro-
spektforordning genom att

1. inte registrera det slutliga emissionsbeloppet och volymen virde-
papper hos den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten eller gora
dessa uppgifter tillgéngliga for allménheten enligt artikel 17.2,

2. inte ansdka om godkénnande av ett prospekt enligt artikel 20 trots att
det finns en sadan skyldighet,

3. inte offentliggdra, eller halla tillgéngligt, ett prospekt, tilligg till
prospekt eller universellt registreringsdokument enligt artikel 21,

4. inte ange nér giltighetstiden for ett prospekt och ett eventuellt tilldgg
till prospekt 16per ut enligt artikel 21.8,

5.inte ldmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tilligg till
prospekt till investerare enligt artikel 21.11,

6. inte uppfylla kraven pé innehéllet i en annons eller i sédan information
som ska ldmnas i skriftlig eller muntlig form enligt artikel 22.2-22.5,

7. inte ansoka om godkénnande av ett tillagg till ett prospekt enligt
artikel 23,

8. inte informera investerare om rétten att aterkalla ett tidigare 1dmnat
samtycke till att kopa eller teckna sig for vardepapper enligt artikel 23.2
och 23.3, eller

9. inte uppfylla kraven i friga om sprak enligt artikel 27 eller foreskrifter
om sprak som har meddelats med stod av 2 kap. 7 §.

2§ Finansinspektionen ska ingripa mot en emittent, erbjudare eller
person som ansdker om upptagande av virdepapper till handel pa en
reglerad marknad och som i ett prospekt eller tilldgg till prospekt har ute-
lamnat visentlig information eller som har ldmnat information som é&r
vilseledande eller felaktig pa ett sétt som &r dgnat att paverka allménhetens



mdjlighet att gora en vilgrundad beddmning av emittenten eller de vérde-
papper som erbjuds eller tas upp till handel pa en reglerad marknad.

3§ Finansinspektionen ska ingripa mot den som, i egenskap av finansiell
mellanhand, har &sidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforord-
ning genom att

1. aterforsdlja vardepapper till icke-kvalificerade investerare i strid med
artikel 5.2,

2. inte ldmna ut en kostnadsfri kopia av ett prospekt eller tillagg till pro-
spekt till investerare enligt artikel 21.11, eller

3. inte lamna information till investerare enligt artikel 23.3.

Olika typer av ingripanden

4 § Ett ingripande enligt ndgon av 1-3 §§ sker genom beslut om

1. foreldggande att inom viss tid vidta en viss atgérd eller upphora med
ett visst agerande,

2. anmérkning,

3. att inte godkénna prospekt enligt 5 §, eller

4. sanktionsavgift enligt 6 §.

Ett beslut om foreldggande enligt forsta stycket 1 far forenas med vite.

Ett ingripande enligt denna lag far inte ske om Gvertrddelsen omfattas
av ett foreldggande om vite och dvertrddelsen ligger till grund for en an-
sokan om utdémande av vitet.

Beslut att inte godkiinna prospekt under viss tid

5§ Finansinspektionen far besluta att prospekt som upprittas av en viss
emittent, erbjudare eller person som ansdker om upptagande av vérde-
papper till handel pé en reglerad marknad inte ska godkannas under en viss
tid, hogst fem &r, om emittenten, erbjudaren eller personen som ansoker
om upptagande till handel allvarligt och vid upprepade tillfdllen har
asidosatt sina skyldigheter enligt EU:s prospektforordning.

Sanktionsavgifter

6 § Sanktionsavgiften for en dvertradelse som anges i 1-3 §§ ska fast-
stdllas till hogst det hogsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
5 000 000 euro,

b) tre procent av den juridiska personens omséttning ndrmast féregdende
rakenskapsér eller, i forekommande fall, motsvarande omséttning pa
koncernniva, eller

c) tvd ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
regelovertrddelsen, om beloppet gar att faststilla,

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 20 juli 2017 i svenska kronor motsvarade
700 000 euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gar att faststélla.

Avgiften tillfaller staten.
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78§ Om en overtrddelse har skett under den juridiska personens forsta
verksamhetsar eller om uppgifter om omséittningen annars saknas eller &r
bristfilliga, far omsittningen uppskattas nir den hogsta sanktionsavgiften
ska berédknas enligt 6 §.

Val av ingripande

8 § Vidvalet av ingripande ska Finansinspektionen ta hénsyn till hur all-
varlig 6vertrddelsen dr och hur ldnge den har pagatt. Sarskild hiansyn ska
tas till graden av ansvar for den som har begétt 6vertradelsen och skador
som uppkommit till f6ljd av Svertridelsen.

9§ Utover det som anges i 8 § ska det i forsvéarande riktning beaktas om
den som har begatt overtradelsen tidigare har begatt en dvertrdadelse. Vid
denna bedomning ska sdrskild vikt fastas vid om &vertrddelserna &r lik-
artade och den tid som har gétt mellan de olika 6vertridelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begatt dver-
tradelsen

1.1 visentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underlittat
Finansinspektionens utredning, och

2. har vidtagit atgérder efter overtrddelsen for att undvika att den upp-
repas.

10 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande, om

1. dvertradelsen 4r ringa eller ursiktlig,

2. personen i fraga gor rattelse,

3. nagot annat organ har vidtagit atgarder mot personen och dessa atgér-
der bedoms tillrdckliga, eller

4. det annars finns sdrskilda skal.

11§ Nir sanktionsavgiftens storlek ska bestimmas, ska sérskild hdnsyn
tas till sddana omsténdigheter som anges i 8 och 9 §§ samt till den berérda
personens finansiella stéllning och, om det gér att bestimma, den vinst
som personen gjort till foljd av regelovertradelsen.

Verkstillighet av beslut om sanktionsavgift

12§ En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom
30 dagar efter det att ett beslut om den har fétt laga kraft eller den lédngre
tid som anges i beslutet.

13§ Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i
12 §, ska Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning. Bestimmelser
om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga ford-
ringar m.m. Vid indrivning far verkstéllighet ske enligt utsékningsbalken.

14 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrdckning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet fick laga kraft.



6 kap. Overklagande m.m.

1§ Finansinspektionens beslut enligt denna lag far 6verklagas till allmén
forvaltningsdomstol.
Provningstillstand kréavs vid 6verklagande till kammarrétten.
Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om foreldggande eller
forbud enligt EU:s prospektforordning eller enligt denna lag ska gilla
omedelbart.

2§ Om Finansinspektionen i ett drende om granskning och godkén-
nande av ett prospekt enligt artikel 20 i EU:s prospektforordning inte har
meddelat beslut om att godkénna eller avsla en ansékan inom den tid som
anges 1 forordningen, ska inspektionen underritta sokanden om skélen for
detta. Detsamma géller om Finansinspektionen inte har begért nigra
andringar eller kompletterande information inom de tidsgranser som anges
i den artikeln. Sokanden far dérefter begéra forklaring av domstol att
drendet onddigt uppehalls.

En begéran om en forklaring som avses i forsta stycket ska goras hos
allmén forvaltningsdomstol. Provningstillstand kravs vid dverklagande till
kammarrétten.

Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut eller begért négra
dndringar eller kompletterande information som avses i forsta stycket
inom de tidsfrister som anges i artikel 20 i EU:s prospektférordning fran
det att en forklaring har 1amnats, ska ansdkan anses ha avslagits.

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Lagen tillimpas inte i frdga om sadana prospekt, erbjudandehand-
lingar eller dokument som uppréttats vid fusioner eller delningar som
omfattas av punkt 2 i ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelserna till
lagen (2019:000) om éndring i lagen (1991:980) om handel med finan-
siella instrument.

3. Finansinspektionen fér ta ut avgifter dven fore lagens ikrafttrddande
for ansokningar enligt denna lag och EU:s prospektforordning, nir sidana
ansokningar har kommit in till inspektionen fore lagens ikrafttradande.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs i fradga om lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument!

dels att 2,2 b och 2 c kap., 2 akap. 3 och 6 §§ och 6 kap. 1 eoch 1 f§§

ska upphora att gilla,

dels att rubrikerna nirmast fore 6 kap. 1 e och 1 f §§ ska utga,

dels att 1 kap. 1 §,2akap. 11 §och6kap.1a,1¢,1d,1h,3a,3b,31,

31,5 och 5 a§§ ska ha foljande lydelse.

! Lagen omtryckt 1992:558.
Senaste lydelse av

2 kap. 1 § 2007:535
2 kap. 2 § 2013:564
2 kap. 3 § 2007:535
2 kap. 4 § 2012:378
2 kap. 5 § 2012:378
2 kap. 6 § 2012:378
2 kap. 7 § 2007:535
2 kap. 8 § 2005:833
2 kap. 9 § 2007:535
2 kap. 10 § 2007:535
2 kap. 11 § 2018:2025
2 kap. 12 § 2018:323
2 kap. 13 § 2012:378
2 kap. 14 § 2012:378
2 kap. 15 § 2012:378
2 kap. 16 § 2007:535
2 kap. 17 § 2015:712
2 kap. 18 § 2007:535
2 kap. 19 § 2012:378
2 kap. 20 § 2012:378
2 kap. 21 § 2012:378
2 kap. 22 § 2007:535
2 kap. 23 § 2007:535
2 kap. 24 § 2012:378
2 kap. 25 § 2007:365
2 kap. 26 § 2012:189
2 kap. 27 § 2012:189
2 kap. 28 § 2007:535
2 kap. 29 § 2012:378
2 kap. 30 § 2007:535
2 kap. 31 § 2012:378
2 kap. 32 § 2007:535
2 kap. 33 § 2007:535
2 kap. 34 § 2015:395
2 kap. 35 § 2012:378
2 kap. 36 § 2012:189
2 kap. 37 § 2007:535
2 kap. 38 § 2007:535

2 kap. 39 § 2015:958
2 kap. 40 § 2015:958
2 akap. 3 § 2007:535
2 akap. 6 § 2007:535
2 bkap. 1 §2012:378
2 b kap. 2 § 2005:833
2 b kap. 3 § 2007:535
2 b kap. 4 § 2010:2055
2 ckap. 1 §2012:378
2 ckap. 2 §2012:378
2 ckap. 3 §2012:378
2 ckap. 4 §2012:378
6kap. 1 e §2017:680
6 kap. 1 £§2007:535
rubriken ndrmast fore 2 kap

.1§2005:833

rubriken narmast efter 2 kap. 1 § 2005:833

rubriken ndrmast fore 2 kap
rubriken ndrmast fore 2 kap
rubriken nirmast fore 2 kap
rubriken ndrmast fore 2 kap

.2§2005:833
.4 §2005:833
.6§2005:833
.8 §2005:833

rubriken ndrmast efter 2 kap. 8 § 2005:833

rubriken nirmast fore 2 kap

rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken ndrmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken ndrmast fore 2 kap.
rubriken niarmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.
rubriken narmast fore 2 kap.

rubriken nirmast fore 6 kap
rubriken niarmast fore 6 kap

.9§2005:833

10 § 2005:833
11§ 2005:833
13 § 2005:833
18 § 2005:833
20 § 2005:833
21 § 2005:833
24 § 2005:833
25§ 2005:833
28 § 2005:833
32 §2005:833
34§ 2005:833
35§2005:833
36 § 2005:833
37§ 2007:365
. 1 e §2005:833
.1£§2005:833.



Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.
1§?
I denna lag betyder

aktierelaterat overldtbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart vardepapper som kan jamstdllas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktieritt och teckningsrétt, samt

2. overlatbart vardepapper, sdsom konvertibel ddr emittenten har rétt att
begéra konvertering och teckningsoption, som ger rétt att forvarva sddant
vardepapper som avses i 1 genom konvertering eller utévande av annan
rittighet som véirdepapperet ér bérare av, om virdepapperet utfardats av
emittenten av den aktie som réttigheten hinfor sig till eller av ett bolag
som ingdr i samma koncern som den emittenten,

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

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

bérs: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden och sédant utlindskt foretag som har tillstind att driva en
reglerad marknad fran filial i Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
Overlatbara véardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfallen under en sirskilt angiven emissionsperiod,

emittent: i fraga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,

finansiella instrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om virdepap-
persmarknaden,

foretag med begrdnsat borsvirde: ett foretag vars Overlatbara vérde-
papper ér upptagna till handel pé en reglerad marknad och som har ett
genomsnittligt borsvirde pad mindre dn 100 miljoner euro berdknat pa
slutkursen for de tre foregadende kalenderaren,

kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 9 kap. 4 § lagen om vardepappersmarknaden, om
inte denna kund har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund,

2. kund som avses i 9 kap. 5 § lagen om vérdepappersmarknaden,

3. enhet som avses i 9 kap. 7 § lagen om vérdepappersmarknaden, om
inte denna enhet har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund, samt

4. kund som avses i punkten 13 i ikrafttridande- och dvergéngsbestim-
melserna till lagen om vérdepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och rédets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphdvande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

% Senaste lydelse 2017:680.
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nyckelinformation: visentlig och
vdl strukturerad information som
ska limnas till investerare med
foljande innehdll:

1. en kortfattad redogirelse for
vdsentliga uppgifter om och risker
forenade med emittenten och
eventuell garant, innefattande till-
gangar, skulder och finansiell stdll-
ning,

2. en kortfattad redogorelse for
vdsentliga uppgifter om och risker
forenade med investeringen i vir-
depapperet, innefattande eventu-
ella rdttigheter forenade med
vdrdepapperet,

3. erbjudandets allmdnna villkor,
inklusive en uppskattning av de
kostnader som emittenten eller
erbjudaren tar ut av investeraren,

4. ndgrmare  upplysningar om
upptagandet till handel, och

5. motiven for erbjudandet och
anvdndningen av de medel som
emissionen tillfor,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att Gverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

prospektdirektivet: Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv
2003/71/EG av den 4 november
2003 om de prospekt som skall
offentliggoras ndr vdrdepapper
erbjuds till allmdinheten eller tas
upp till handel och om dndring av
direktiv 2001/34/EG, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/50/EU,
prospektforordningen: kommis-
sionens  forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv
2003/71/EG i fraga om informa-
tionen i prospekt, utformningen av
dessa, inforlivande genom hdnvis-
326 ning samt offentliggérande av



prospekt och spridning av annon-

ser, i lydelsen enligt kommissionens
delegerade  forordning  (EU)
2015/1604,

reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen om vérdepappers-
marknaden,

samverkande system: det som anges i 2 § lagen om system for avveck-
ling av forpliktelser pa finansmarknaden,

oppenhetsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG
av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende
upplysningar om emittenter vars vardepapper dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad och om édndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU, och

overldtbara virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om virde-
pappersmarknaden.

2 a kap.
11§
Bestimmelserna 1 artiklarna

Vad som sdgs i 2 kap. 29-31 §§
och 34§ skall ocksd gilla for
erbjudandehandlingar.

21.2, 21.5 forsta stycket, 21.11,
23.1 och 23.2 i FEuropaparla-
mentets och rdadets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr vdrdepapper erbjuds till all-
mdnheten eller tas upp till handel
pd en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG
ska ocksé gilla for erbjudande-
handlingar.

6 kap.
lag§

For overvakningen av att denna
lag foljs, liksom prospektforord-
ningen och lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden, far Finansinspek-
tionen begira att

For overvakningen av att denna
lag och lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden foljs, fdr Finans-
inspektionen begéra att

1. ett foretag eller ndgon annan tillhandahaller uppgifter, handlingar

eller annat,

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken instéller sig till
forhor pa tid och plats som inspektionen bestammer.

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

Vid tillimpningen av 2, 2 b och
4 kap. géller inte forsta stycket 2.

3 Senaste lydelse 2006:454.
4 Senaste lydelse 2018:1622.

Vid tillimpningen av 4 kap. gél-
ler inte forsta stycket 2.
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Om en begiran fran en utlindsk
myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar
deni 2, 2 b eller 4 kap., giller inte
forsta stycket 2.

Om en begiran fran en utlindsk
myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar
den i 4kap., giller inte fOrsta
stycket 2.

le§

Finansinspektionen far tillfalligt
forbjuda ett erbjudande av dver-
latbara virdepapper till allmdn-
heten, ett upptagande av dverldt-
bara virdepapper till handel pd en
reglerad marknad eller ett offent-
ligt uppkdpserbjudande, om in-
spektionen har skilig anledning att
anta att erbjudandet, upptagandet
till handel eller uppkopserbjudan-
det strider mot bestimmelserna i
denna lag eller prospektforord-
ningen. Ett sadant forbud far gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen far  per-
manent forbjuda ett erbjudande av
overldatbara virdepapper till all-
mdnheten, om inspektionen finner
attbestimmelserna i denna lag eller
prospektférordningen har o6ver-
trtts.

Finansinspektionen far perma-
nent forbjuda ett offentligt upp-
képserbjudande, om inspektionen
finner att bestimmelserna i lagen
(2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden
har évertritts.

Finansinspektionen far tillfalligt
forbjuda ett offentligt uppkdps-
erbjudande, om det finns skilig
anledning att anta att uppkops-
erbjudandet strider mot bestdmmel-
serna i denna lag eller lagen
(2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden.

Finansinspektionen far tillfdilligt
forbjuda reklam som avser ett
offentligt uppkopserbjudande, om
det finns skdlig anledning att anta
att uppkopserbjudandet strider mot
bestimmelserna i denna lag eller
lagen om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden.

Ett beslut om forbud som avses i
forsta eller andra stycket far gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

1dg°

Finansinspektionen far forbjuda
reklam som avser ett erbjudande av
overlatbara virdepapper till all-
mdnheten, ett upptagande av over-
latbara virdepapper till handel pd
en reglerad marknad eller ett
offentligt uppkopserbjudande, om
inspektionen har skdlig anledning

° Senaste lydelse 2007:535.
¢ Senaste lydelse 2007:535.

Finansinspektionen far forbjuda
ett offentligt uppkodpserbjudande,
om det strider mot bestimmelserna
i denna lag eller lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden
pd aktiemarknaden.



att anta att erbjudandet, upptagan-
det eller uppkopserbjudandet stri-
der mot bestimmelserna i denna lag
eller prospektférordningen. Om
forbudet dr tillfilligt, far det gdlla
under hogst tio arbetsdagar.

Finansinspektionen far forbjuda
reklam som avser ett offentligt upp-
képserbjudande, om  uppkdps-
erbjudandet strider mot denna lag
eller lagen om offentliga uppkops-
erbjudanden pad aktiemarknaden.

Ett forbud som avses i forsta eller
andra stycket ska upphdvas om
uppkdépserbjudandet inte lingre
strider mot bestimmelserna i
denna lag eller lagen om offentliga
uppképserbjudanden pd  aktie-
marknaden.

1h§’

Om Finansinspektionen finner att
en anmélan inte har gjorts som upp-
fyller de krav som foljer av bestdm-
melserna i 6ppenhetsdirektivet, ska
inspektionen underritta den beho-
riga myndigheten i den stat dar
bolaget har sitt site eller, om
bolaget inte har site i en stat inom
EES, den stat som avses i artikel
2.1 miii i prospektdirektivet. Fi-
nansinspektionen ska ocksé under-
ritta Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten.

Om Finansinspektionen finner att
en anmélan inte har gjorts som upp-
fyller de krav som foljer av bestim-
melserna i Oppenhetsdirektivet, ska
inspektionen underrétta den beho-
riga myndigheten i den stat dar bo-
laget har sitt séite eller, om bolaget
inte har sdte 1 en stat inom EES, den
stat som avses i artikel
2.1i 1 OJppenhetsdirektivet. Fi-
nansinspektionen ska ocksa under-
ritta Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten.

Om en anmélan fortfarande inte gors trots de atgérder som har vidtagits
av den behdriga myndighet som Finansinspektionen har underrittat, och
en sddan anmilan ska goras enligt en offentlig reglering som bygger pa
Oppenhetsdirektivet och som har antagits av den stat som avses i forsta
stycket, far Finansinspektionen besluta att den anmélningsskyldige ska
anmaéla innehavet till bolaget och till Finansinspektionen. Innan atgérden
vidtas ska inspektionen underrétta den utlindska behoriga myndigheten.
Finansinspektionen ska ocksa underritta Europeiska kommissionen och
Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten s snart som moj-
ligt.

7 Senaste lydelse 2012:378.
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3agt
Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift ska tas ut av den

som

1. trots att prospektskyldighet
foreligger inte i rdtt tid ansoker om
godkdnnande av ett prospekt enligt
2 kap. 25 3,

2. inte ansoker om godkdnnande
av ett tilldgg till ett prospekt enligt
2 kap. 34 §,

3. inte offentliggor ett prospekt
enligt 2 kap. 28 och 29 §§ eller ett
tilldgg till ett prospekt enligt 2 kap.
34,

4. trots att det finns en skyldighet
att upprétta en erbjudandehandling
inte ansdker om godkinnande
enligt 2 kap. 3 § lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden
pa aktiemarknaden,

5. inte offentliggér en erbjud-
andehandling enligt 2 a kap. 9 §,

6. inte 1 ratt tid fullgor skyldig-
heten att gora anmélan till aktie-
bolaget och Finansinspektionen
enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra
stycket, eller

7. inte 1 rétt tid offentliggdr upp-
gifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket
eller 18 §.

Avgiften tillfaller staten.

1. trots att det finns en skyldig-
het att uppritta en erbjudande-
handling inte ansdker om god-
kdnnande enligt 2 kap. 3 § lagen
(2006:451) om offentliga uppkdps-
erbjudanden pa aktiemarknaden,

2. inte anscker om godkdnnande
av ett tilldgg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 3§,

3.inte offentliggér en erbjud-
andehandling enligt 2 a kap. 9§
eller ett tilligg till en erbjudande-
handling enligt 2 a kap. 11 §,

4. inte 1 ratt tid fullgor skyldig-
heten att gora anmélan till aktie-
bolaget och Finansinspektionen
enligt 4 kap. 3 § eller 9 § andra
stycket, eller

5. inte i ratt tid offentliggdr upp-
gifter enligt 4 kap. 9 § forsta stycket
eller 18 §.

3b§°

For en Overtrddelse som anges i
3 a§ forsta stycket 1-5 ska sank-
tionsavgiften faststillas till lagst
50 000 kronor och hogst 10 miljo-
ner kronor.

For en dvertrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 6 ska sanktions-
avgiften faststillas till lagst 15 000
kronor och hogst det hogsta av

8 Senaste lydelse 2015:958.
? Senaste lydelse 2017:680.

For en Gvertrddelse som anges i
3 a§ forsta stycket 1-3 ska sank-
tionsavgiften faststéllas till ldgst
50 000 kronor och hogst 10 miljo-
ner kronor.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 4 ska sanktions-
avgiften faststillas till lagst 15 000
kronor och hogst det hogsta av



1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i kronor motsvarade
tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska
personens omsittning eller, i fore-
kommande fall, motsvarande
omsdttning pd koncernnivd ndr-
mast foregdende rikenskapsar,
eller

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i svenska kronor mot-
svarade tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska
personens omsattning  ndrmast
foregdende rikenskapsar eller, 1
forekommande fall, motsvarande
omséttning pa koncernniva, eller

c) tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i kronor motsvarade
tva miljoner euro, eller

a) ett belopp som per den 26 no-
vember 2013 i svenska kronor mot-
svarade tva miljoner euro, eller

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 7 ska sanktions-
avgiften faststdllas enligt andra
stycket 1.

Om G&vertrddelsen som anges i
3a§ forsta stycket 6 eller 7 har
skett under den juridiska personens
forsta verksamhetsar eller om upp-
gifter om omséttningen annars sak-
nas eller dr bristfélliga, far omsatt-
ningen uppskattas.

For en overtrddelse som anges i
3 a § forsta stycket 5 ska sanktions-
avgiften faststdllas enligt andra
stycket 1.

Om &vertrddelsen som anges i
3a§ forsta stycket 4 eller 5 har
skett under den juridiska personens
forsta verksamhetsar eller om upp-
gifter om omsattningen annars sak-
nas eller dr bristfdlliga, far omsétt-
ningen uppskattas.

31 §10
Finansinspektionen far meddela ett beslut om en sanktionsavgift bara
om den som inspektionen avser att ta ut avgiften av har delgetts en upp-
lysning om att frigan om sanktionsavgift har tagits upp av inspektionen

1. inom sex manader fran det att
overtradelsen dgde rum i de fall
som avses 1 3a§ forsta
stycket 1-5, eller

2.inom tva ar fran det att Gver-
tradelsen dgde rum i de fall som
avses i3 a § forsta stycket 6 eller 7.

1. inom sex manader fran det att
overtradelsen dgde rum i de fall
som avses 1 3a§ forsta
stycket 1-3, eller

2.inom tva ar fran det att dver-
tradelsen dgde rum i de fall som
avses i 3 a § forsta stycket 4 eller 5.

3n§11

En sanktionsavgift som har be-
slutats ~ enligt 3a§  forsta
stycket 1-5 faller bort i den

10 Senaste lydelse 2015:958.
' Senaste lydelse 2015:958.

En sanktionsavgift som har be-
slutats  enligt 3a§  forsta
stycket 1-3 faller bort i den
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utstrackning verkstillighet inte har
skett inom fem &r frdn det att
beslutet eller domen fatt laga kraft.

utstrackning verkstillighet inte har
skett inom fem ar frdn det att
beslutet eller domen fatt laga kraft.

5 §12

Finansinspektionen ska 1 sin
tillsynsverksamhet enligt denna lag
samarbeta och utbyta information
med utlindska behdriga myndig-
heter och med Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten i den utstrackning som f6ljer
av prospektdirektivet och av dppen-
hetsdirektivet.

Finansinspektionen ska i sin till-
synsverksamhet enligt denna lag
samarbeta och utbyta information
med utlindska behdriga myndig-
heter och med Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten i den utstrackning som foljer
av Oppenhetsdirektivet.

5a§l3

Finansinspektionen far hianskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten for
tvistlosning 1 de fall som framgér
av artikel 22.2 i prospektdirektivet
och artikel 25.2a i 6ppenhetsdirek-
tivet.

Finansinspektionen far hanskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten for
tvistlosning 1 de fall som framgér
av artikel 25.2a i Sppenhetsdirek-
tivet.

1. Denna lag trider i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om

a) prospekt som har godkénts fore ikrafttradandet, till dess att pro-
spektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020,

b) sadana erbjudandehandlingar som avses i 2 a kap. 3 § dir det vederlag
som erbjuds utgors av overlatbara virdepapper som ges ut eller innchas av
budgivaren och som har godkénts av Finansinspektionen fore ikraft-
tradandet, till den 22 januari 2020, och

c) sddana dokument som enligt 2 b kap. 2 § och 2 c kap. 2 § uppréttas
vid fusioner och delningar och som har ldmnats in for granskning till
Finansinspektionen fore ikrafttradandet, till den 22 januari 2020.

3. Aldre bestimmelser giller i friga om dvertridelser som har dgt rum

fore ikrafttradandet.

12 Senaste lydelse 2012:189.
13 Senaste lydelse 2012:189.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:297) om bank-

och finansieringsrorelse

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

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
7 §!
Bara ett svenskt eller utldndskt kreditinstitut far driva néringsverksam-
het som har till &ndamal att ta emot dterbetalningspliktiga medel fran all-
manheten, om inte annat &r sarskilt foreskrivet.

Forsta stycket giller inte for
verksamhet for vilken det skall
uppréttas prospekt enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller motsvarande
utléndska bestimmelser.

Forsta stycket géller inte for
verksamhet for vilken det ska upp-
rittas prospekt enligt Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr vdrdepapper erbjuds till all-
mdnheten eller tas upp till handel
pd en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG.

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om verksamhet for vilken det har
uppréttats prospekt som har godkints fore ikrafttradandet till dess att
prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

! Senaste lydelse 2005:932.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:299) om

inldningsverksamhet

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

ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§!
Denna lag innehaller bestimmelser om sédan inldningsverksamhet som
andra foretag dn institut enligt lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti far

driva.

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

Lagen giller inte for inlanings-
verksambhet for vilken det ska upp-
rittas prospekt enligt Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr vdrdepapper erbjuds till all-
mdnheten eller tas upp till handel
pd en reglerad marknad, och om
upphdvande av direktiv 2003/71/EG.

1. Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.

2. Aldre bestimmelser giller i friga om verksamhet for vilken det har
uppréttats prospekt som har godkints fore ikrafttradandet till dess att
prospektets giltighetstid har 16pt ut eller senast till den 22 juli 2020.

! Senaste lydelse 2005:934.



Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen

(2005:551)

Hérigenom foreskrivs att 19 kap. 35 § och 29 kap. 1 § aktiebolagslagen

(2005:551) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

19 kap.
35 §!
Vid ett publikt aktiebolags Overlatelse av egna aktier pa annat sétt &n

som anges i 32 § tillimpas

1. vad som géller vid nyemission
av aktier enligt:

11 kap. 2§ forsta stycket om
beslutanderitt,

11 kap. 5§ om emissionsbevis
m.m.,

11 kap. 8 § om registrering av
teckningsritter m.m. 1 avstim-
ningsbolag,

11 kap. 9§ om forsdljning av
overskjutande teckningsritter,

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

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

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

13 kap. 6 § om kompletterande
information,

13 kap. 7§ om apportegendom
och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgransk-
ning,

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

13 kap. 10 § om kallelsens inne-
hall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13§ om hur teckning
skall ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av
aktier,

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

! Senaste lydelse 2007:317.

1. det som géller vid nyemission
av aktier enligt:

11 kap. 2§ forsta stycket om
beslutanderitt,

11 kap. 5§ om emissionsbevis
m.m.,

11 kap. 8 § om registrering av
teckningsriatter m.m. i avstim-
ningsbolag,

11kap. 9§ om forsdljning av
overskjutande teckningsritter,

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

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

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

13 kap. 6 § om kompletterande
information,

13 kap. 7§ om apportegendom
och kvittning,

13 kap. 8 § om revisorsgransk-
ning,

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

13 kap. 10 § om kallelsens inne-
hall,

13 kap. 12 § om underrittelse,

13 kap. 13§ om hur teckning
ska ske,

13 kap. 18 § om tilldelning av
aktier,

13 kap. 31§ forsta stycket om
styrelsebeslut under forutsittning
av bolagsstimmans godkadnnande,
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13 kap. 35§ om styrelsebeslut
enligt bolagsstimmans bemyndi-
gande,

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

3.vad som enligt lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument géller om pro-
spekt vid erbjudanden om finan-
siella instrument till allmanheten.

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

2. det som giller vid nyemission
eller overlatelse av aktier enligt
16 kap., och

3. det som géller om prospekt vid
erbjudanden av vdirdepapper till
allménheten enligt Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras
ndr  vdrdepapper erbjuds  till
allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG.

I fraga om styrelsebeslut under forutsittning av bolagsstimmans
godkinnande géller 13 kap. 31 § andra stycket, 32 och 33 §§ 1 tillampliga
delar. I fraga om styrelsebeslut enligt bemyndigande av bolagsstimman
géller 13 kap. 36 och 38 §§ i tillampliga delar.

29 kap.
1§?

En stiftare, styrelseledamot eller verkstillande direktdr som nér han eller
hon fullgér sitt uppdrag uppsétligen eller av oaktsamhet skadar bolaget ska
ersitta skadan. Detsamma géller nér skadan tillfogas en aktiedgare eller
nagon annan genom overtrddelse av denna lag, tillimplig lag om arsredo-

visning eller bolagsordningen.

Om bolaget har upprittat ett pro-
spekt, en erbjudandehandling som
avses 1 2 a kap. lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment eller ett sadant dokument som
avses 1 2b kap. 2§ eller 2 ¢ kap.
2 § samma lag, giller vad som sags
i forsta stycket andra meningen
aven skada som tillfogas genom
Overtradelse av 2, 2 a, 2 b eller
2 c kap. ndmnda lag eller kommis-
sionens  forordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om
genomforande av Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv
2003/71/EG 1 fraga om informa-
tionen i prospekt, utformningen av

2 Senaste lydelse 2012:380.

Om bolaget har upprittat ett pro-
spekt enligt Europaparlamentets
och rddets forordning (EU)
2017/1129, ett sadant dokument
som avses 1 artikel 1.4 g och 1.5
forsta stycket fi samma forordning
eller en erbjudandehandling som
avses 1 2 a kap. lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment, géller det som ségs i forsta
stycket andra meningen dven skada
som tillfogas genom Overtriadelse
av  ndmnda  forordning eller
2 akap. ndmnda lag i frdga om in-
formationen 1 prospekt, utform-
ningen av dessa, inforlivande genom
hianvisning samt offentliggérande
av prospekt och spridning av
annonser.



dessa, inforlivande genom hinvis- Prop. 2018/19:83
ning samt offentliggérande av pro- Bilaga 6
spekt och spridning av annonser.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 4 a §, 11 kap. 13 §, 13 kap. 3 §, 16 kap.
5 § och 22 kap. 1 § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
4a§!
I denna lag betyder

direktivet om marknader for finansiella instrument: Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om é&ndring av direktiv 2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2016/1034,
krishanteringsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inréttande av en ram for dterhdmtning
och resolution av kreditinstitut och vérdepappersforetag och om dndring
av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv
2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG,
2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och
radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012, i den
ursprungliga lydelsen,
marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphidvande av Europaparla-
mentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,
prospektforordningen: Europa-
parlamentets och rdadets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juli
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pd en reglerad marknad,
och om upphdvande av direktiv
2003/71/EG,
tillsynsforordningen: Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012,
oppenhetsdirektivet.  Europaparlamentets och  radets  direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insyns-
kraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upp-
tagna till handel pé en reglerad marknad och om &ndring av direktiv
2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2013/50/EU.

! Senaste lydelse 2017:679.



11 kap.
13 §*
Ett virdepappersinstitut som driver en MTF-plattform far ansdka hos
Finansinspektionen om att fa plattformen registrerad som en tillvéxt-
marknad for sma och medelstora foretag. Finansinspektionen ska bifalla

ansokan om

1. minst 50 procent av de emittenter vars finansiella instrument tas upp
till handel pa plattformen ar sma och medelstora foretag,
2. det finns lampliga kriterier for upptagande av finansiella instrument

till handel pa plattformen,

3. det finns tillricklig informa-
tion offentliggjord for att gora det
mdjligt for investerare att fatta ett
vélgrundat beslut om att investera
eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen i form av ett
prospekt enligt 2 kap. lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument eller, om ett pro-
spekt inte krévs enligt den lagen, ett
upptagandedokument,

3. det finns tillricklig informa-
tion offentliggjord for att gora det
mojligt for investerare att fatta ett
vilgrundat beslut om att investera
eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen i form av ett
prospekt enligt prospektforord-
ningen eller, om ett prospekt inte
krévs, ett upptagandedokument,

4. det finns &ndamaélsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell

rapportering fran emittenterna,

5. emittenterna och personer som har ledande stillning hos dem samt
nirstdende till emittenterna och personer som har ledande stillning hos
emittenterna uppfyller kraven i marknadsmissbruksforordningen,

6. tillsynsinformation som rér emittenterna lagras och sprids till allmén-

heten, och

7. det finns effektiva system och kontroller som syftar till att forhindra
och upptidcka marknadsmissbruk i enlighet med kraven i marknadsmiss-

bruksforordningen.

13 kap.
38§
Finansiella instrument far tas upp till handel pa en reglerad marknad
genom att borsen, efter provning enligt 15 kap. 2 §, beslutar om uppta-

gande till handel.

Om det finns en skyldighet enligt
2 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument att upp-
ritta ett prospekt, far handel med
instrumentet inte inledas forrdn

1. prospektet har godkénts och
registrerats hos Finansinspektionen
eller inspektionen har fatt ett intyg
som avses i 2 kap. 36 § samma lag,
och

% Senaste lydelse 2017:679.

Om det finns en skyldighet enligt
prospektférordningen att uppritta
ett prospekt, fir handel med
instrumentet inte inledas forrdn

1. prospektet har godkénts och
registrerats hos Finansinspektionen
eller inspektionen har fatt en
anmdlan enligt artikel 25 i den for-
ordningen, och
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2. prospektet har offentliggjorts
enligt den lagen.

2. prospektet har offentliggjorts
enligt forordningen.

16 kap.

En utgivare av aktier eller av
obligationer eller andra dverlatbara
skuldforbindelser som inte dr av
sadant slag som anges i 18 kap. 2 §
forsta stycket 1 skall offentliggdra
en delarsrapport for riakenskaps-
arets forsta sex ménader (halvéars-
rapport). Halvérsrapporten skall
offentliggéras sa snart som mojligt
och senast tvd ménader -efter
rapportperiodens utgéng.

5§

En utgivare av aktier eller av
obligationer eller andra dverlatbara
skuldforbindelser som inte &r av
sadant slag som anges i 18 kap. 2 §
forsta stycket 1 ska offentliggdra en
delarsrapport for rikenskapsarets
forsta sex manader (halvéars-
rapport). Halvérsrapporten ska
offentliggoras sa snart som mdjligt
och senast tvd ménader efter
rapportperiodens utgéng.

Forsta stycket giller inte om
utgivaren har offentliggjort ett
universellt registreringsdokument
som uppfyller de krav som framgar
av artikel 9.12 andra stycket i
prospektférordningen.

22 kap.
1§
Finansinspektionen ska, efter en underréttelse om handelsstopp enligt
11 kap. 12 § fjdrde stycket eller 13 kap. 7 a § fjarde stycket, sa snart det
kan ske besluta om handelsstoppet ska besta, om det berott pa

1. misstankt marknadsmissbruk,

2. ett uppkopserbjudande, eller

3. att investerarna inte i tillrack-
lig omfattning har tillgang till
information om emittenten eller det
finansiella instrumentet.

2. ett uppkopserbjudande,

3. att investerarna inte i tillrack-
lig omfattning har tillgdng till
information om emittenten eller det
finansiella instrumentet, eller

4. att emittentens stdllning dr
sadan att handeln skulle skada
investerarnas intressen.

Finansinspektionen fér, utan foregdende beslut av en bors eller ett varde-
pappersinstitut, besluta om handelsstopp pé sddan grund som anges i forsta

stycket.

3 Senaste lydelse 2017:679.

I lagen (2019:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning  finns  ytter-
ligare bestdmmelser om rdtt for
Finansinspektionen att besluta om
handelsstopp i vissa fall.



Prop. 2018/19:83
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1. Denna lag trider i kraft den 21 juli 2019.

2. Prospekt som fore ikrafttradandet har offentliggjorts enligt 2 kap.
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument ska vid tilldmp-
ningen av 11 kap. 13 §3 anses vara offentliggjorda enligt prospekt-
forordningen.
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Forslag till lag om dndring 1 marknadsforingslagen
(2008:486)

Harigenom foreskrivs att 1 § marknadsforingslagen (2008:486) ska ha
foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2018/19:36 Foreslagen lydelse
1§

Denna lag har till syfte att frimja konsumenternas och néringslivets
intressen i samband med marknadsforing av produkter och att motverka
marknadsforing som é&r otillborlig mot konsumenter och naringsidkare.

Bestdmmelser om marknadsforing finns bl.a. i

— socialforsikringsbalken,

—sjolagen (1994:1009),

—lagen (1995:1571) om insdttningsgaranti,

—lagen (1996:1006) om valutavéxling och annan finansiell verk-
samhet,

—lagen (1996:1118) om marknadsforing av kristallglas,

—lagen (1999:158) om investerarskydd,

—lagen (2002:562) om elektronisk handel och andra informations-
samhiillets tjdnster,

— lagen (2004:46) om vérdepappersfonder,

— lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,

— prisinformationslagen (2004:347),

—lagen (2005:59) om distansavtal och avtal utanfor affarslokaler,

— forsékringsavtalslagen (2005:104),

—lagen (2006:484) om franchisegivares informationsskyldighet,

—lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

—lagen (2010:510) om lufttransporter,

—radio- och tv-lagen (2010:696),

—lagen (2010:751) om betaltjénster,

— alkohollagen (2010:1622),

— konsumentkreditlagen (2010:1846),

—lagen (2011:914) om konsumentskydd vid avtal om tidsdelat boende
eller langfristig semesterprodukt,

—lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

—lagen (2013:1054) om marknadsforing av modersmjolksersattning
och tillskottsndring,

— lagen (2014:1344) med kompletterande bestimmelser till EU:s tag-,
fartygs- och busspassagerarforordningar,

—lagen (2015:671) om alternativ tvistlosning 1 konsument-
forhallanden,

— lagen (2015:953) om kollektivtrafikresenirers rattigheter,

—lagen (2016:415) om formedlingsavgifter for kortbaserade
betalningstransaktioner,

—lagen (2016:915) om krav pa installationer for alternativa drivmedel,

— spellagen (2018:1138),

— paketreselagen (2018:1217),

—lagen (2018:1219) om forsikringsdistribution,



—lagen (2018:2088) om tobak
och liknande produkter, och

—lagen (2019:000) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
forordning om grénsoverskridande
paketleveranstjénster.

—lagen (2018:2088) om tobak
och liknande produkter,

—lagen (2019:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
forordning om grénsoverskridande
paketleveranstjédnster, och

—lagen (2019:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning.

Denna lag trader i kraft den 21 juli 2019.
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Forslag till lag om dndring 1 offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

Harigenom foreskrivs att 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
30 kap.

4b§!

Sekretess géller i en statlig myndighets verksamhet som bestar i till-
standsgivning eller tillsyn med avseende pa bank- och kreditvdsendet,
véardepappersmarknaden eller forsékringsvasendet for uppgift i en anma-
lan eller utsaga om overtradelse av bestimmelse som géller for den som
myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avsldja anmaélarens

identitet.

Sekretess géller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om véardepapperscen-
traler och kontoforing av finansi-
ella instrument, lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, lagen
(2017:317) med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning
om faktablad for Priip-produkter
eller lagen (2018:1219) om forsak-
ringsdistribution for uppgift om en
enskilds personliga och ekonomis-
ka forhéllanden i en anmélan eller
utsaga, om

Sekretess giller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om vérdepapperscen-
traler och kontofoéring av finansi-
ella instrument, lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, lagen
(2017:317) med kompletterande
bestammelser till EU:s forordning
om faktablad for Priip-produkter,
lagen (2018:1219) om forsdkrings-
distribution eller lagen (2019:000)
med kompletterande bestimmelser
till EU:s prospektforordning for
uppgift om en enskilds personliga
och ekonomiska forhallanden i en
anmadlan eller utsaga, om

1. anmélan eller utsagan avser en dvertradelse av bestimmelse i lag eller

annan forfattning som géller for

a) vardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet,
b) verksamhet i vardepappersinstitut, borser och leverantorer av data-

rapporteringstjénster,
¢) den som utvecklar, ger rdd om
eller séljer en Priip-produkt, eller
d) forsakringsdistributorers verk-
samhet, och

! Senaste lydelse 2018:1228.

¢) den som utvecklar, ger rdd om
eller séljer en Priip-produkt,

d) forsakringsdistributorers verk-
samhet, eller

e) den som omfattas av Europa-
parlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offent-
liggoras ndr virdepapper erbjuds
till allmdnheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad,



och om upphdvande av direktiv Prop.2018/19:83
2003/71/EG, och Bilaga 6
2. uppgiften kan avsldja den anméldes identitet och det inte star klart att
uppgiften kan rojas utan att denne lider skada eller men.
Sekretessen enligt andra stycket géller inte beslut om sanktioner eller
sanktionsforeldgganden.
For uppgift i en allmén handling géller sekretessen i hogst femtio &r.

Denna lag triader i kraft den 21 juli 2019.

345



Prop. 2018/19:83
Bilaga 6

346

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hirigenom foreskrivs att det i lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder ska infoéras en ny paragraf, 16 kap. 3 §, av fol-
jande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

16 kap.
39

Om Finansinspektionen i ett
drende om registrering enligt arti-
kel 14 eller 14a i Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
nr 345/2013 eller artikel 15 eller
15a i Europaparlamentets och
radets  forordning  (EU)  nr
346/2013 inte meddelar beslut inom
tva mdnader fran det att ansékan
gavs in, ska inspektionen under-
rétta sékanden om skdlen for detta.
Sokanden far direfter begdra for-
klaring av domstol att drendet ono-
digt uppehdlls.

En begdran om forklaring ska
géras hos allmdn forvaltningsdom-
stol. Prévningstillstand krdvs vid
overklagande till kammarrditten.

Om Finansinspektionen inte har
meddelat beslut som avses i forsta
stycket inom tva mdnader fran det
att en forklaring har limnats, ska
ansékan anses ha avslagits.

Denna lag triader i kraft den 1 juli 2019.



Lagrddets yttrande

Utdrag ur protokoll vid sammantride 2019-02-25

Nirvarande: F.d. justitieradet Ella Nystrom samt justitierdden
Erik Nymansson och Thomas Bull

Kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning

Enligt en lagradsremiss den 7 februari 2019 har regeringen (Finans-
departementet) beslutat inhdmta Lagradets yttrande ver forslag till

1. lag med kompletterande bestdmmelser till EU:s
prospektforordning,
2. lag om andring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,
3. lag om éndring i lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse,
. lag om dndring i lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,
. lag om dndring i aktiebolagslagen (2005:551),
. lag om andring i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,
. lag om andring i marknadsforingslagen (2008:486),
. lag om andring i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400),
. lag om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder,
10. lag om &ndring i lagen (2016:1306) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning.

Nelio JBEN le) WV, I N

Forslagen har infor Lagriddet foredragits av departementssekreteraren
Karine Arakelian, bitrddd av rattssakkunnige Johan Dahlman.

Forslagen foranleder foljande yttrande av Lagrédet:

Forslaget till lag med kompletterande bestdmmelser till EU:s
prospektférordning

Allmént om Finansinspektionens forhandsgranskning

Ett viktigt inslag i forordningens reglering é&r att bl.a. prospekt ska offent-
liggbras genom vissa angivna webbplatser, t.ex. emittentens egen sddan
plats (artikel 21.2). Innan ett prospekt offentliggdrs ska det godkdnnas av
en behorig myndighet, enligt den foreslagna kompletteringslagen Finans-
inspektionen. Den som inte ansdker om godkénnande trots denna
skyldighet kan enligt lagen bl.a. dldggas sanktionsavgift. Férhandsgransk-
ningen ar visserligen formell, men tar sikte pa innehallet innan prospektet
sprids. Granskningen skulle dérfor i vissa speciella fall kunna komma att
std 1 konflikt med censurforbudet i 1 kap. 11 § yttrandefrihetsgrundlagen,
ndmligen om emittenten dr en sddan aktdr vars webbplats far grundlags-
skydd enligt den s.k. databasregeln i 1 kap. 4 § samma lag. Detta skulle i
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ett sddant fall kunna leda till problem i rattstillimpningen. Fragestill-
ningen, som dven aktualiserar bestimmelsen i 10 kap. 6 § regerings-
formen, borde analyseras nirmare under den fortsatta beredningen.

2kap.5§

I paragrafen finns bestdimmelser som mojliggér for en budgivare att fa till
stdnd en granskning av om erbjudandehandlingen innehéller den infor-
mation som krévs for undantag fran prospektskyldigheten. For att markera
att det inte dr fraga om ett sedvanligt ansokningsforfarande foreslar
Lagradet att ”ansdka om” ersitts med “begdra” enligt foljande.

... far budgivaren samtidigt med ansdkan om godkénnande av erbjudande-
handlingen begira att...

2 kap. 6 §

Av det skél som anfors under 5 § bor dven i denna situation “ansdoka om”
ersittas med “begéra”.

3kap.2§

Enligt paragrafens andra stycke far Finansinspektionen tillfalligt férbjuda
reklam som avser ett planerat eller paborjat erbjudande av véardepapper till
allménheten eller ett upptagande av véardepapper till handel pa en reglerad
marknad, om det finns skélig anledning att anta att reklamen, erbjudandet
eller upptagandet till handel strider mot bestimmelserna i EU:s prospekt-
forordning.

Av 3 § marknadsforingslagen (2008:486) framgér att med marknadsforing
avses reklam och andra atgérder i niringsverksamhet som ar dgnade att
fraimja avsattningen av och tillgdngen till produkter. Begreppet reklam har
séledes en sndvare innebord &n begreppet marknadsforing. Det kan
overvigas om det finns behov av att hir, och pa andra hall i lagforslagen,
ersitta “reklam” med “marknadsforing”.

3kap.3§

I paragrafen anges att Finansinspektionen far besluta om forbud av ett
planerat eller pabdrjat erbjudande av vardepapper till allménheten eller ett
upptagande av vardepapper till handel pa en reglerad marknad och reklam
avseende sadana atgdrder om dessa strider mot bestimmelserna i prospekt-
forordningen.

Bestammelsen infors till f6ljd av artikel 32.1 forsta stycket f. Dar anges
dock att forbud ska kunna komma ifrdga dven i fall nér det finns skélig
anledning att missténka att forordningen skulle overtradas.

I lagrddsremissen har bedomningen gjorts att “skélig anledning” inte
behdver anges sarskilt eftersom den praktiska inneborden skulle vara att
ett forbud inte per automatik ska beslutas nar Finansinspektionen funnit



att det foreligger prospektskyldighet. For att markera att det inte &r
nddvindigt att en Overtriddelse redan skett anges i forslaget att det kan
handla om ett ”planerat” erbjudande eller upptagande till handel (s. 72).

Lagradet konstaterar att forordningen anger att forbud ska kunna komma
ifraga i tva situationer, ndmligen nir Gvertridelse skett och nér det finns
skalig anledning att misstdnka att en overtradelse kommer att ske. I komp-
letteringslagen har den senare situationen inte reglerats. Det kan ifraga-
sdttas om forslagets utformning med tilldgg av ordet “planerat” uppfyller
forordningens krav. Formuleringen “skélig anledning” anger namligen ett
beviskrav medan hanvisningen till planerade atgérder hanfor sig till fragan
om nér i tiden handlingar kan beaktas av myndigheten. Det forefaller
dérfor osékert om den valda l6sningen uppfyller férordningens krav.

Lagradet forordar att forslaget kompletteras sé att lagtexten narmare ater-
speglar forordningen.

3 kap. 4-6 §§

Rubriken ndrmast fore 4-6 §§ dr "Handelsstopp”. 4 § innehaller en upp-
lysning om att det i lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden finns
bestdammelser om rétt for Finansinspektionen att besluta om handelsstopp.
I 5 och 6 §§ finns regler om handelsstopp vid dvertradelse av bestdmmel-
serna i prospektforordningen.

Lagradet foreslar att 5 och 6 §§ lyfts fram och placeras som 4 och 5 §§,
medan upplysningsbestimmelsen i 4 § far beteckningen 6 §.

3 kap. 8 §

I tva punkter anges vilka beslut som fér fattas av Finansinspektionen i det
fall ett vardepapper omfattas av ett produktingripande. Av forfattnings-
kommentaren framgér att avsikten &r att punkten 2 under vissa forutsitt-
ningar ska tillampas i stillet for punkten 1. Att det ar fraga om tva alterna-
tiva mojligheter bor tydliggéras genom att ordet “och” i forsta punkten
byts ut mot eller”.

Skap.2§

Vid bedémningen av om ingripande ska ske enligt denna paragraf bor
enligt forfattningskommentaren beaktas det som anges i 4 kap. 2 §. Enligt
Lagradets mening &r detta av sddan vikt att det bor framgé av paragrafen.

Lagradet foreslar att ett nytt andra stycke infors med foljande lydelse.

Det som anges i 4 kap. 2 § om ansvar for brister i en sammanfattning eller en
oversittning av den ska beaktas vid beddomningen av om ingripande ska ske.
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S5kap. 4§

I paragrafens tredje stycke anges att ett ingripande enligt denna lag inte far
ske om Overtriddelsen omfattas av ett foreldaggande om vite och dvertradel-
sen ligger till grund for en ans6kan om utddmande av vitet.

Uttrycket ”foreldggande om vite” dr nagot oegentligt och stycket kan med
fordel fa en enklare utformning. Lagradet foreslar att bestimmelsen ut-
formas efter forebild av 4 kap. 2 § tredje stycket lagen (2018:2024) med
kompletterande bestdmmelser till EU:s férordning om referensvérden och
att den séledes far foljande lydelse.

Ett ingripande far inte ske om Overtrddelsen omfattas av ett foreldggande som
har férenats med vite och en ans6kan om utdémande av vitet har gjorts.

Skap.5§

Paragrafen anger forutséttningarna for att Finansinspektionen ska fa
besluta om att under viss tid inte godkédnna prospekt av en viss emittent,
erbjudare eller person. Av 2 kap. 2 § framgar dock att myndigheten, om
det finns sérskilda skél, trots ett sddant beslut far godkénna ett prospekt.
Ett andra stycke i paragrafen dédr undantagsregeln ndmns upplysningsvis
kunde underlitta forstaelsen av lagens systematik.

6kap. 1§

I paragrafen behandlas dels fragan om 6verklaganden av Finansinspek-
tionens beslut, dels frigan om omedelbar verkstéllighet av myndighetens
beslut.

For tydlighets skull vore det att foredra att reglera fragan om verkstéllighet
i en egen paragraf. Sa har skett i t.ex. prop. 2018/19:38 med forslag till lag
med kompletterande bestdmmelser till EU:s férordning om transparens i
transaktioner for vardepappersfinansiering och om ateranvéndning.

Ovriga lagforslag

Lagradet lamnar forslagen utan erinran.
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