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I. INLEDNING

I enlighet med bestimmelserna 1 artikel 294 1 EUF-fordraget och den gemensamma forklaringen om
praktiska bestimmelser for medbeslutandeforfarandet! har informella kontakter dgt rum mellan
radet, Europaparlamentet och kommissionen i syfte att nd en 6verenskommelse vid forsta

behandlingen.

Detta drende forvintades? genomga rittelseforfarandet® i Europaparlamentet efter det att det

avgdende parlamentet antagit sin stindpunkt vid forsta behandlingen.

1 EUT C 145, 30.6.2007, s. 5.
Dok. 10078/24.
3 Artikel 251, Europaparlamentets arbetsordning.
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II. OMROSTNINGSRESULTAT

Vid sitt sammantriade den 24 april 2024 antog Europaparlamentet dndringsforslag 2 (utan

juristlingvisternas granskning) till kommissionens forslag och en lagstiftningsresolution, som utgor
Europaparlamentets stindpunkt vid forsta behandlingen. Denna stdndpunkt motsvarar det som

institutionerna preliminédrt kommit éverens om.

Efter juristlingvisternas slutgranskning av den antagna texten godkdnde Europaparlamentet den 17

september 2024 en rittelse av den staindpunkt som antagits vid forsta behandlingen.

Med denna rittelse bor radet kunna godkéinna Europaparlamentets stdndpunkt enligt bilagan* och pa

sé sdtt avsluta forsta behandlingen for bada institutionerna.

Akten kommer di att vara antagen i den lydelse som motsvarar parlamentets standpunkt.

Texten till réittelsen aterges i bilagan. Den laggs fram 1 form av en konsoliderad text, dar
andringar i kommissionens forslag markeras med fetstil och kursivering. Symbolen I ?
anger struken text.
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BILAGA
(17.9.2024)

P9 TA(2024)0352

Strukturer med aktier med utvidgad rostriitt i foretag som ansoker om att fa
sina aktier upptagna till handel pi en tillvixtmarknad for smé och medelstora
foretag

Europaparlamentets lagstiftningsresolution av den 24 april 2024 om forslaget till
Europaparlamentets och riadets direktiv om strukturer med aktier med utvidgad rostritt i
foretag som ansoker om att fa sina aktier upptagna till handel pa en tillvixtmarknad for sma
och medelstora foretag (COM(2022)0761 — C9-0416/2022 — 2022/0406(COD))

(Ordinarie lagstiftningsforfarande: forsta behandlingen)

Europaparlamentet utfdrdar denna resolution

med beaktande av kommissionens forslag till Europaparlamentet och radet
(COM(2022)0761),

med beaktande av artiklarna 294.2, 50.1, 50.2 g och 114 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt, 1 enlighet med vilka kommissionen har lagt fram sitt forslag for parlamentet
(C9-0416/2022),

med beaktande av artikel 294.3 1 fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande av den 23 mars
20231,

med beaktande av den prelimindra dverenskommelse som godkénts av det ansvariga utskottet
enligt artikel 74.4 1 arbetsordningen och av det skriftliga dtagandet fran radets foretradare av
den 14 februari 2024 att godkénna parlamentets stindpunkt i enlighet med artikel 294.4 1
fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av artikel 59 1 arbetsordningen,

med beaktande av yttrandet fran utskottet for réttsliga fragor,

med beaktande av betidnkandet fran utskottet for ekonomi och valutafragor (A9-0300/2023).
Europaparlamentet antar nedanstdende stindpunkt vid forsta behandlingen.

Europaparlamentet uppmanar kommissionen att pa nytt ldgga fram drendet for parlamentet
om den ersitter, viasentligt dndrar eller har for avsikt att vdsentligt dndra sitt forslag.

EUT C 184, 25.5.2023, s. 103.



3.

Europaparlamentet uppdrar &t talmannen att dversénda parlamentets stdndpunkt till radet,
kommissionen och de nationella parlamenten.



P9_TC1-COD(2022)0406

Europaparlamentets stindpunkt faststilld vid forsta behandlingen den 24 april 2024 infor
antagandet av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/... om strukturer med
aktier med hogre rostvirde i bolag som ansoker om att fa sina aktier upptagna till handel pa

en multilateral handelsplattform

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DETTA
DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sarskilt artiklarna 50.1, 50.2 g

och 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versidndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,
med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet?, och

1 EUT C 184, 25.5.2023, s. 103.
Europaparlamentets stindpunkt av den 24 april 2024 (dnnu inte offentliggjord 1 EUT) och
radets beslut av den ....
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av foljande skal:

(1

2)

For att gora notering pda handelsplatser som i forsta hand dr av intresse for smd och
medelstora foretag, sasom tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag och andra
multilaterala handelsplattformar (M TF-plattformar), mer attraktiv och dirmed oka
deras formdga att skaffa kapital pa MTF-plattformar, och minska ojimlikheten for bolag
som vill bli upptagna till handel pa den inre marknaden, maste de hinder for tillgang till

MTF-plattformar som beror pa det gillande regelverket atgirdas.

Rédslan for att forlora kontrollen 6ver bolaget ar en viktig faktor som hindrar
kontrollerande aktiedgare fran att gé in pa en aktiemarknad, sasom en MTF-plattform.
Upptagande till handel innebar vanligtvis att 4gandet sprids ut, vilket ger de kontrollerande
aktiedgarna mindre inflytande 6ver viktiga beslut om investeringar och drift. Att behalla
kontrollen 6ver bolaget kan vara sarskilt viktigt for kontrollerande aktiedgare i nystartade
bolag och bolag med langsiktiga projekt med hoga initialkostnader eftersom de kan vilja

folja sin vision utan att behdva bli for utsatta for marknadsfluktuationer.
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3)

(4)

)

(6)

Bolag bor, med forbehadll for de skyddsdtgiirder som faststiills i unionsridtten och
nationell ritt, kunna vilja de kapital- och bolagsstyrningsstrukturer som passar bést for
den utvecklingsfas de befinner sig i. Till exempel bor de kontrollerande aktiedgarna i bolag
I kunna fa behalla kontrollen 6ver bolaget efter att deras bolags aktier har blivit upptagna
pa MTF-plattformar, inbegripet tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag,
samtidigt som de atnjuter fordelarna med handel pd& MTF-plattformarna, forutsatt att

rattigheterna f6r| aktiedgare som innehar aktier med ligre rostvirde skyddas.

En struktur med aktier med hogre rostvarde ér en typ av kontrollforstirkande mekanism,
som kan gora det mojligt for kontrollerande aktiedgare att behalla bestimmanderétten i ett
bolag och samtidigt f in kapital fran allminheten. En struktur med aktier med hogre
rostvirde omfattar minst tva olika slag av aktier, vart och ett av dem med olika antal
roster per aktie. | en sddan struktur har minst ett av aktieslagen ett 14gre antal réster per
aktie in ett eller flera andra slag av aktier med rostrétt. En aktie som har ett hogre antal
roster ar en aktie med hogre rostvirde. En struktur med aktier med hogre rostvirde enligt
definitionen i detta direktiv dr inte en struktur diir skillnader i rostriitt endast avgors av

aktiers olika nominella belopp.

Kontrollforstarkande mekanismerl som bygger pa rostrdtt, som inte dr strukturer med
aktier med hogre rostvirde, sdsom aktierl utan rostrétt och aktier med vetoritt dver vissa

beslut, bor inte omfattas av detta direktivs tillimpningsomrdde.

Lojalitetsaktier ger I en aktiedgare I som innehar aktierna under en viss angiven period
och som uppfyller vissa villkor ett ytterligare antal roster. Lojalitetsaktier ar déiirfor en
kontrollforstirkande mekanism som ar utformad for att fréimjal aktiedgarnas langsiktiga
dgande snarare dn fOr att 6ka intresset for att skaffa kapital fran allmidnheten. Det ar déarfor

inte lampligt att detta direktiv omfattar lojalitetsaktier.
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(7) Det rader stora skillnader mellan de nationella bestimmelserna for strukturer med aktier
med hogre rostvérde i de olika medlemsstaterna. I vissa medlemsstater ar strukturer med
aktier med hogre rostvérde tillatna, 1 andra inte. I vissa medlemsstater giller ett sddant
forbud endast bolag péd aktiemarknaden, medan det i andra medlemsstater géller alla bolag.
Skillnaderna mellan de nationella ordningarna utgor hinder for den fria rérligheten for
kapital pa den inre marknaden och gor att bolag i olika medlemsstater inte har likvirdiga
forutséttningar. Bolag 1 medlemsstater dir strukturer med aktier med hogre rostvirde inte
ar tillatna maste flytta till en annan medlemsstat eller till och med till ett land utanfor
unionen, med hogre kostnader som foljd, om de vill infora en struktur med aktier med
hogre rostviirde i syfte att fi sina aktier upptagna till handel pad en marknad. 1 vissa fall
kan dessa hogre kostnader gora att bolag beslutar sig for att inte skaffa kapital fran
allménheten, vilket kan begrédnsa deras finansieringsmdjligheter. Sddana dvervdganden ar
framst aktuella for sma och medelstora foretag och nystartade foretag som inte har de

ekonomiska resurserna att klara sddana kostnader.

(8) For att bolag ska kunna fa sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform utan att
de kontrollerande aktiedgarna behdver ge upp kontrollen dver sitt bolag béor
medlemsstaterna ge bolag majlighet att infora strukturer med aktier med hogre rostviirde
eller att iindra dem for att dirigenom kunna fa sina aktier upptagna till handel pé en
MTF-plattform. En siadan majlighet bor inte villkoras av att utvidgade ekonomiska

réttigheter ges for aktier som inte dir aktier med hogre réstvéirdel .
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9

Upptagande till handel pa reglerade marknader passar bittre for storre och mognare
bolag medan MTF-plattformar i allmdinhet passar biittre for smd och medelstora foretag.
Vidare utformades tillvixtmarknaderna for sma och medelstora foretag, som dr en
underkategori till MTF-plattformar, specifikt som sdrskilda handelsplatser for smd och
medelstora foretag med ett regelverk som tar héinsyn till sirdragen hos smd och
medelstora foretag. Alla bolag som har virdepapper noterade pa MTF-plattformar dr
dock inte sma och medelstora foretag. Enligt Europaparlamentets och rddets

direktiv 2014/65/EU? kriivs det, for att en MTF-plattform ska registreras som en
tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag, att minst 50 % av de emittenter vars
finansiella instrument tas upp till handel pd den MTF-plattformen dr smd och
medelstora foretag. Bolag som inte iir sma eller medelstora foretag har i allminhet mer
likvida viirdepapper, vilket innebiir att deras upptagande pa MTF-plattformar kan géra
att plattformarna tar ut hogre transaktionsavgifter for att uppridtthdlla lonsamheten i sin
affirsmodell. For att sikerstilla tydlighet for investerare mdste dock alla emittenter pa
tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag, oavsett storlek, folja samma regler.
Detsamma giiller for alla emittenter pa andra MTF-plattformar. Det dir dirfor lampligt
att alla bolag som anges i bilaga Il i Europaparlamentets och rddets direktiv

(EU) 2017/1132* som vill att deras strukturer med aktier ska upptas till handel fér riitt
att infora eller dndra strukturer med aktier med hogre rostviirde, i den utstrickning
dessa bolag, enligt nationell ritt, kan emittera aktier och anséka om att fd sina aktier

upptagna till handel pd en MTF-plattform.

Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader
for finansiella instrument och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av

direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsriitt (kodifiering) (EUT L 169, 30.6.2017, s. 46).
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(10) Medlemsstaterna bor kunna infora eller behalla nationella bestimmelser som tillater att
bolag infor eller dndrar strukturer med aktier med hiogre rostvirde for andra &ndamal dn
I att fa sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform. Det innefattar bland annat
att bolag tillats att infora eller dndra en struktur med aktier med héogre réstviirde nir de
ansoker om att {4 sina aktier upptagna till handel I pa en reglerad marknad eller sékerstilla
att privata bolag kan infora eller dndra strukturer med aktier med hogre rostviirde utan
att avse att ansoka om att fa sina aktier upptagna till handel. Det innefattar ocksd att
medlemsstaterna fdr tillata att bolag som gar fran en MTF-plattform till en reglerad
marknad far behalla aktier med hogre rostviarde. Medlemsstaterna bér dven kunna
forbjuda eller begriinsa strukturer med aktier med hogre rostvirde for andra indamadl

dn att ansoka om att fa sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform.

(11) Att infora eller iindra en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att fa sina aktier
upptagna till handel kréver oftast en dndring i bolagets bolagsordning. For att ge
aktieiigare en rittvis behandling bor medlemsstaterna kriva att inforande eller dndring
av en struktur med aktier med hogre rostviirde i syfte att fa sina aktier upptagna I till
handel, samt samtliga senare dndringar av en struktur med aktier med hogre rostvirde
pd ett siitt som paverkar rostvirdena, godkinns genom ett beslut av bolagsstimman med
minst kvalificerad majoritet enligt nationell ritt. I de fall da det finns flera slag av aktier
bor sdadana beslut dven godkinnas i separata omrostningar inom varje aktieslag vars

rostrdtt paverkas.
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(12) Bolag bor iiven ha maojlighet att viilja niir de ska infora eller iindra strukturer med aktier
med hogre rostviirde forutsatt att ett sadant inforande eller en sddan dndring syftar till
att fa aktierna upptagna till handel pa en MTF-plattform. Medlemsstaterna bor inte
hindra bolag att infora eller iindra strukturer med aktier med hogre rostvirde fore det
tillfiille da aktierna tas upp till handel pa en MTF-plattform. Medlemsstaterna bor dock
ha maojlighet att kriiva att den hogre rostritt, som representerar ytterligare roster som dr
kopplade till aktier med hogre rostviirde jimfort med roster som dr kopplade till andra
slag av aktier, inte fir utovas forrin bolagets aktier tagits upp till handel pd en MTF -
plattform. I sadant fall har aktierna med hogre réstvirde samma réstvirde som andra
slag av aktier i bolaget fram till dess att aktierna upptas till handel. Pa sd siitt sikerstiills

det att aktier med hogre rostviirde frimjar upptagande till handel pa en MTF-plattform.

(13) En struktur med aktier med hogre rostvirde kan oka risken for att de kontrollerande
aktiedgarna drar personlig nytta av bolaget. 1 de medlemsstater dir aktier med hogre
rostvérde redan ér tilldtna finns det bestimmelser som skyddar aktiedgare som innehar
aktier med lagre rostvarde. Nuvarande skyddsatgéirder skiljer sig 4t mellan
medlemsstaterna beroende pé sdrskilda nationella forutséttningar och olika
bolagsrittssystem. Trots dessa skillnader och med tanke pa malen for den inre
marknaden, som 1 synnerhet anges 1 artikel 50.2 g 1 fordraget om Europeiska unionens
funktionssétt (EUF-fordraget), bor tillvigagdngssitten i nationell ritt 1 friga om strukturer
med aktier med hogre rostvirde vad géller skyddet av I intressen for de aktiedgare som
innehar aktier med ligre rostviirde samordnas for bolag som utévar sin riitt enligt detta
direktiv att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvérde i syfte att fa sina

aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform.
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(14)

Inom ramen for den samordnade strategin for bolag som utévar sin riitt enligt detta
direktiv att anta eller indra en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att ansoka
om upptagande till handel pd en MTF-plattform, bor medlemsstaterna sérja for en
riittvis behandling av aktiedigare genom att infora en begriinsning for hur strukturer
med aktier med hogre rostviirde far utformas. Begrinsningen bor faststilla en maximal
skillnad i rostviirde mellan aktier med hogst respektive ligst rostviirde. Alternativt bor
medlemsstaterna, utan att det paverkar tillimpningen av direktiv (EU) 2017/1132, infora
en begriinsning for beslut av bolagsstimman som fattas med kvalificerad majoritet av de
avgivna rosterna — med undantag for beslut om utnimning och entledigande av
ledamdoter i bolagets forvaltnings-, lednings- och tillsynsorgan samt operativa beslut som
ska fattas av sdadana organ och som liggs fram for bolagsstimman for godkinnande —
genom att kriva att den kvalificerade majoriteten beriiknas pa grundval av det totala
antalet avgivna roster och antingen det pd bolagsstimman representerade aktiekapitalet
eller det pd bolagsstimman representerade antalet aktier, eller pd grundval av det totala
antalet avgivna roster och de avgivna rosterna inom varje aktieslag som paverkas av
beslutet. Vid tillimpning av det hiir direktivet bor ett aktieslag anses paverkas av ett
beslut om beslutet har en negativ inverkan pad rittigheterna for aktieigare i just det

aktieslaget.
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(15) Medlemsstaterna bor Aa utrymme att sjdlva bestimma om de vill infora och behdlla
ytterligare skyddsatgérder for att i tillracklig grad skydda intressena hos aktieigare som
inte innehar aktier med hogre rostvirde, till exempel bestimmelser om upphoérande.
Medlemsstaterna bor utvardera lampligheten i sddana skyddsatgarder sa att de ar
dndamaélsenliga nér det giller att skydda sadana aktiedgares I intressen utan att motverka
det syfte som strukturer med aktier med hogre rostvirde har, bland annat mojligheten {for
innehavare av aktier med hogre rostvirde att paverka utndmningen och entledigandet av
ledamdter i bolagets forvaltnings-, lednings- och tillsynsorgan och dirigenom bolagets
operativa beslut. Nir medlemsstaterna underriittar kommissionen om de centrala
bestimmelser i nationell ritt som antagits inom det omrdade som omfattas av detta
direktiv, bor de ocksd underriitta kommissionen om eventuella ytterligare
skyddsatgiirder, inbegripet ndr dndringar av skyddsatgiirderna sker. Kommissionen ska
underridtta den europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten) (Esma), som inrittades genom Europaparlamentets och rdadets

forordning (EU) nr 1095/2010° om eventuella ytterligare skyddsdtgirder.

(16) Offentliggorande av korrekt och utforlig information om bolag dir grunden for
investerarnas fortroende och nédvindigt for att de ska kunna fatta vilinformerade beslut.
Sadana vilinformerade beslut dr nédvindiga for bade investerarskyddet och
marknadseffektiviteten. Medlemsstaterna bor darfor krdva att de bolag som utévar sin ritt
enligt detta direktiv att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvirde
offentliggor information om sina aktiestrukturer I vid den tidpunkt da deras aktier tas upp
till handel pd en MTF-plattform i ett prospekt eller i ett upptagandedokument, om
bolaget offentliggor ett sadant prospekt eller dokument i enlighet med relevant
lagstifining. Medlemsstaterna bor ocksa kréva att bolag som utdvar sin riitt enligt detta
direktiv att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att
ansoka om upptagande till handel pd en MTF-plattform offentliggor denna information
om sin aktiestruktur i alla arsrapporter som kriivs enligt lag sa snart deras aktier dir
upptagna till handel; detta giller om denna information inte tidigare har offentliggjorts

eller om den dindrats efter det senaste offentliggorandet.

5 Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010
om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphdivande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(17)

Som en del av den information om ett bolags aktiestruktur som ska ingd i prospekt,
upptagandedokument eller darsredovisningar bor medlemsstaterna kriva att bolagen
anger om det finns ndgon begrinsning av maojligheten att overldta aktier. Bland annat
bor det iiven anges om det finns ndgon begrinsning av réstrdtten, till exempel
begrinsningar av rostritten till en viss andel eller ett visst antal roster, foreskrivna
tidsfrister for utovandet av rostriitten eller system diir riitten till utdelning kopplad till
aktier dr skild frdan innehavet av aktier. Bolag som utévar sin rdtt enligt detta direktiv att
infora eller indra en struktur med aktier med hogre rostviirde i syfte att ansoka om
upptagande till handel pa en MTF-plattform bér dven offentliggiora identiteten, om de
kiinner till den, pd innehavare av aktier med hogre rostvirde som representerar mer in
5 % av rostritterna for alla aktier i bolaget (stora aktiedgare), liksom pd fysiska eller
juridiska personer som har rditt att utova rostritt for stora aktiedgares rikning. Pd detta
siitt kan investerare, som del av allmdinheten, fatta vilinformerade beslut, och dirmed
stirks deras fortroende for vil fungerande kapitalmarknader. Om ett bolags
kontrollerande aktiedgare vill behdlla bestimmanderiitten i bolaget och samtidigt fa in
kapital pd en offentlig marknad, dr det nodvindigt med information om bland annat de
stora aktiedigarna sd att potentiella investerare ska kunna fatta sunda investeringsbeslut.
Om offentliggorandet ror fysiska personer, bor informationen om identiteten begriinsas

till deras namn.
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(18)

(19)

(20)

For att frimja oppenhet, allmiinhetens forstdelse och vilinformerade investeringsbeslut
bor aktier i bolag med strukturer med aktier med hogre rostviirde tydligt identifieras.
Denna identifiering kan till exempel ske genom att man i sadana bolags aktienamn
inkluderar en markor som anviinds av de marknadsaktorer eller virdepappersforetag
som driver en MTF-plattform. For att siikerstiilla en konsekvent harmonisering bor
Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn, med beaktande av etablerade
marknadsstandarder och vilfungerande metoder. Dessa forslag till tekniska standarder
for tillsyn bor endast faststilla identifieringen av sadana aktier och bor dirfor inte
inkrdkta pd nationella system for klassificering av aktier. Kommissionen bor ges
befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta dessa forslag till tekniska
standarder for tillsyn genom delegerade akter enligt artikel 290 i EUF-fordraget och i
enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Det iir ocksd viktigt att den hogre rostritt som dr kopplad till aktier med hogre rostviirde
inom ramen for detta direktiv inte anvinds for att hindra bolag frdn att folja tillimplig

unionsriitt i fraga om miljé eller grundliiggande riittigheter.

Detta direktiv pdaverkar inte skyddet av personuppgifter, siirskilt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2016/679°.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om
skydd for fysiska personer med avseende pd behandling av personuppgifter och om det

fria flodet av sadana uppgifter och om upphiivande av direktiv 95/46/EG (allmiin
dataskyddsforordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).
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(21) Eftersom maélen for detta direktiv, ndmligen att 6ka finansieringsmojligheterna for bolag
och gora MTF-plattformar mer attraktiva, inte i tillracklig utstrickning kan uppnas av
medlemsstaterna utan snarare, pa grund av atgidrdernas omfattning eller verkningar, kan
uppnas bdittre pa unionsniva, kan unionen vidta atgérder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i1 férdraget om Europeiska unionen. I enlighet med
proportionalitetsprincipen i samma artikel gar detta direktiv inte utéver vad som ar

nodviandigt for att uppna dessa mal.

(22) I syfte att beakta utvecklingen pa marknaderna, och inom andra omraden 1 unionsratten,
eller medlemsstaternas erfarenheter av genomforandet av detta direktiv, bor kommissionen
gora en dversyn av detta direktiv inom fyra ér efter att det har trétt i kraft for att bland

annat bedéma om det dr limpligt att utvidga dess tillimpningsomrdde.
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(23)

(24)

I enlighet med den gemensamma politiska forklaringen fran medlemsstaterna och
kommissionen om forklarande dokument’ av den 28 september 2011 har medlemsstaterna
atagit sig att, nir sa 4r motiverat, lata anmilan av inforlivandeédtgdrder &tfoljas av ett eller
flera dokument som forklarar forhallandet mellan de olika delarna 1 direktivet och
motsvarande delar i de nationella instrumenten for inforlivande. Lagstiftaren anser att det

ir motiverat att sddana dokument dversinds avseende detta direktiv.

Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 42.1 1 Europaparlamentets

och radets forordning (EU) 2018/1725¢ och avgav ett yttrande den 6 februari 2023°.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2018/1725 av den 23 oktober 2018 om
skydd for fysiska personer med avseende pd behandling av personuppgifter som utfors
av unionens institutioner, organ och byrder och om det fria flodet av sadana uppgifter
samt om upphdvande av forordning (EG) nr 45/2001 och beslut nr 1247/2002/EG
(EUT L 295, 21.11.2018, s. 39).

EUT C 65, 22.2.2023, s. 2.
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Artikel 1

Innehdll och tillimpningsomrdde

1. I detta direktiv faststélls gemensamma regler for strukturer med aktier med hogre réstvérde
1 bolag som ansoker om att fa sina aktier upptagna till handel pa multilaterala
handelsplattformar (MTF-plattformar), som omfattar tillvixtmarknader for smd och
medelstora foretag, och som inte har aktier som redan ar upptagna till handel pa en MTF-

plattform eller en reglerad marknad.

2. Artikel 5.4 ska diven tillimpas pa bolag som har en struktur med aktier med hogre

rostvirde och vars aktier redan dr upptagna till handel pa en MTF-plattform.

Artikel 2
Definitioner
I detta direktiv géller f6ljande definitioner:
1. bolag: en juridisk person som dr organiserad i ndgon av de bolagsformer som &r angivna i

bilaga I7 till direktiv (EU) 2017/1132, som enligt nationell ritt fir emittera aktier och
ansoka om att fi sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform.
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aktie med hogre rostvirde : en aktie som ingar 1 ett aktieslag som dr atskilt fran andra slag
I av aktier och dér aktierna har fler roster per aktie an i ett annat aktieslag med rostrétt i

frdgor som avgdrs pa bolagsstimman I .

struktur med aktier med hogre rostvirde : aktiestrukturen 1 ett bolag med minst ett slag av

aktier med hogre rostvérde.

reglerad marknad: reglerad marknad enligt definitionen 1 artikel 4.1.21 1

direktiv 2014/65/EU.

multilateral handelsplattform eller MTF-plattform: multilateral handelsplattform enligt
definitionen i artikel 4.1.22 i direktiv 2014/65/EU.

tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag: tillvixtmarknad for sma och medelstora

foretag enligt definitionen i artikel 4.1.12 1 direktiv 2014/65/EU.
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Artikel 3
Inforande eller dndring av en struktur med aktier med hogre rostvirde innan aktierna upptas till

handel

1. Medlemsstaterna ska sékerstélla att ett bolag vars aktier dnnu inte dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform har ritt att infora en struktur med aktier
med hogre rostvirde nér dess aktier ska upptas till handel pad en MTF-plattform.
Medlemsstaterna ska sikerstdlla att bolagets beslut att infora en struktur med aktier med
haogre rostviirde fattas av bolagsstimman med minst kvalificerad majoritet enligt
nationell ritt. Medlemsstaterna far inte stilla som villkor for inforandet av en struktur
med aktier med hogre rostvirde att aktier som inte har hogre rostvirde ges utokade

ekonomiska rdttigheter.

Vid tillimpningen av det forsta stycket, i de fall dd det finns flera slag av aktier, mdste
beslutet om att infora en struktur med aktier med hogre réstviirde dven godkiinnas i

separata omréstningar inom varje aktieslag vars rostritt paverkas.

2. Den ritt att infora en struktur med aktier med hogre rostvdrde som avses 1 punkt 1 ska
omfatta ritten for ett bolag att infora en struktur med aktier med hogre rostvirde innan

bolaget ansoker om att fi sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform.
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Medlemsstaterna far bestimma att den hogre rostritt som ér kopplad till aktierna med
hogre rostvérde inte far utdvas forrén bolagets I aktier har upptagits till handel pd en

MTF-plattform.

Medlemsstaterna ska siikerstdlla att de virdepappersforetag och marknadsaktorer som
driver en MTF-plattform inte forhindrar upptagande till handel av ett bolags aktier pd
grund av att bolaget har infort en struktur med aktier med hégre rostviirde i enlighet

med punkt 1.

Denna artikel ska i tillimpliga delar dven tillimpas med avseende pa ett bolag vars
aktier dnnu inte dr upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en MTF -
plattform, om det bolaget beslutar att iindra en befintlig struktur med aktier med hogre
rostvirde i syfte att fd sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform.
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Artikel 4
Skyddsdtgdrder I

1. Medlemsstaterna ska sékerstélla att bolag med en struktur med aktier med hogre
rostviirde vars aktier kommer att upptas eller dir upptagna till handel pa en MTF -
plattform efter att ha utovat sin ritt enligt artikel 3 har infort limpliga skyddsdtgdrder
for att pa 1ampligt sitt skydda I intressena hos de aktiedgare som inte har aktier med hogre

rostviarde. For att uppné detta ska medlemsstaterna gora foljande:

a)  Séakerstilla att ett bolags beslut om att dndra en struktur med aktier med hogre
rostvérde pd ett sadant sitt att aktiernas rostritt paverkas fattas av I bolagsstimman
med minst kvalificerad majoritet enligt nationell rétt, och sikerstilla att ett sddant

beslut godkénns i separata omrdstningar inom varje aktieslag vars rostritt paverkas.

b)  Begrinsa den inverkan som aktierna med hogre rostvirde har pé beslutsprocessen

vid bolagsstimman genom att inféra minst ndgot av foljande:

i)  En hogsta I andel av antalet roster kopplade till aktier med hogre rostvirde

Jjamfort med antalet roster kopplade till aktier med ligst rostviirde.
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i1)  Ett krav om att beslut som fattas av bolagsstimman med kvalificerad
majoritet av de avgivna rosterna enligt nationell ritt, med undantag for
beslut om utnimning och entledigande av ledamaoter i bolagets forvaltnings-,
lednings- och tillsynsorgan samt med undantag for operativa beslut som ska
fattas av sadana organ och som liggs fram for bolagsstimman for

godkiinnande, ska antas med

1. hvalificerad majoritet, enligt nationell riitt, bade av de avgivna rosterna
samt av antingen det pad bolagsstimman representerade aktiekapitalet

eller det pd bolagsstimman representerade antalet aktier, eller

2. kvalificerad majoritet, enligt nationell ritt, av de avgivna rosterna och
godkiinnande i separata omriostningar inom varje aktieslag vars

rostrdtt paverkas.

2. Medlemsstater far infora ytterligare skyddsatgéirder for att sdkerstilla lampligt skydd av
intressena hos aktieiigare som inte innehar aktier med hogre rostvirde. Det kan till
exempel vara skyddsatgéirder i form av bestimmelser for att forhindra att den hogre

rostrétt som dr kopplad till aktier med hogre rostvirde fortsdtter att existera efter

a)  Overlatelse av dem till tredje part ndr den ursprungliga innehavaren av aktierna med
hogre rostvérde avlider, forklaras oformogen att utfora sina uppgifter eller avgar

(upphorande vid dverlételse),
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b)  en viss tid (upphorande efter viss tid), eller

c)  atten viss hindelse intrdffar (upphorande efter viss hindelse).

Artikel 5
Oppenhet

Medlemsstaterna ska sikerstélla att bolag med en struktur med aktier med hogre rostvirde
vars aktier kommer att upptas eller ar I upptagna till handel pa en tillvixtmarknad f6r sma
och medelstora foretag efter att ha utovat sin ritt enligt artikel 3 tar med den information

som anges i punkt 3 i denna artikel i foljande dokument:

a)  Det prospekt som avses i artikel 6 i Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/1129"°, det EU-tillviixtemissionsdokument som avses i artikel 15a i den
forordningen eller det upptagandedokument som avses i artikel 33.3 c i direktiv

2014/65/EU, beroende pa vilket bolaget offentliggor.

10

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggoras ndr virdepapper erbjuds till allminheten eller tas upp
till handel pa en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv 2003/71/EG
(EUT L 168, 30.6.2017, s. 12).
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b)  Den finansiella drsrapport som avses i artikel 78.2 g i kommissionens delegerade
forordning (EU) 2017/565' i de fall di det har gjorts en éindring i den information
som avses i punkt 3 i den hdr artikeln sedan den informationen senast
offentliggjordes i det prospekt, EU-tillvixtemissionsdokument eller
upptagandedokument som avses i led a i denna punkt eller i den senaste

finansiella arsrapporten.

2. Medlemsstaterna ska siikerstdlla att bolag med strukturer med aktier med hogre
rostviirde vars aktier kommer att upptas eller dr upptagna pa en MTF-plattform som inte
dr registrerad som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag, efter att ha utévat
sin ritt enligt artikel 3, tar med den information som anges i punkt 3 i den hdir artikeln i

foljande dokument:

a)  Det prospekt som avses i artikel 6 i forordning (EU) 2017/1129, EU-
tillviixtemissionsdokumentet som avses i artikel 15a i den forordningen, eller
upptagandedokument som krdivs enligt nationell riitt eller enligt reglerna for den
relevanta MTF-plattformen i de fall nir bolaget offentliggor ett sadant prospekt

eller dokument.

b)  Alla finansiella drsrapporter som kriyvs enligt nationell ritt, i de fall den
information som avses i punkt 3 inte tidigare offentliggjorts eller har dndrats
sedan informationen senast offentliggjordes, i det prospekt, EU-
tillvixtemissionsdokument eller upptagandedokument som avses i led a i denna

punkt eller i den senaste finansiella drsrapporten.

1 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU vad giiller
organisatoriska krav och villkor for verksamheten i viirdepappersforetag, och
definitioner for tillimpning av det direktivet (EUT L 87, 31.3.2017, s. 1).
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3. Den information som avses i punkterna 1 och 2 bestar av detaljerad information om

foljande:

a)

b)

Bolagets aktiestruktur, med uppgift om forekommande aktieslag, inbegripet de

aktier som inte dr upptagna till handel, och, for varje aktieslag
1) de rittigheter och skyldigheter som &r kopplade till aktierna i det aktieslaget, om

i1) hur stor andel av det totala aktiekapitalet eller det sammanlagda antalet aktier som

aktierna i det aktieslaget representerar, och
ii1)det sammanlagda antal roster som aktierna i det aktieslaget representerar.

Eventuella begransningar vad géller dverlételse av aktier, till exempel I
overenskommelser mellan aktiefigare, som bolaget kdnner till och som kan medfora

sddana begrinsningar.

¢)  Eventuella begriansningar vad géller aktiers rostritt, till exempel 6verenskommelser
mellan aktieigare, som bolaget kinner till och som kan medfora sddana
begrinsningar.

d)  Identiteten, om bolaget kiinner till den, pd de innehavare av aktier med hogre
rostvirde som representerar mer din 5 % av rostriitterna for samtliga aktier i
bolaget, och pa fysiska eller juridiska personer som, i foreckommande fall, har rétt att
utova rostratt for de aktiedgarnas rakning.
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Vid tillimpningen av led d, i de fall di aktiedigarna eller de personer som har rdtt att
utova rostritt for deras rikning dr fysiska personer, dr det endast deras namn som
behdover tillhandahallas for att kravet pd offentliggorande av deras identitet ska anses

vara uppfyllt.

Medlemsstaterna ska krdva att de viirdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer
som driver en MTF-plattform siikerstiiller, genom att uppfylla de tekniska standarderna
for tillsyn som antagits i enlighet med punkt 5, att aktier i bolag med strukturer med
aktier med hogre rostvirde som tas upp till handel pa MTF-plattformen tydligt
identifieras som sddana av dessa virdepappersforetag och marknadsoperatorer.
Medlemsstaterna ska ocksa kriiva att dessa bolag informerar, i enlighet med de tekniska
standarderna for tillsyn, de relevanta viirdepappersforetagen och
marknadsplatsoperatorerna om forekomsten av strukturer med aktier med hogre

rostvirde.

Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) ska utarbeta forslag till
tekniska standarder for tillsyn i syfte att specificera hur de virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatirer som avses i punkt 4 ska identifiera aktier i bolag med
strukturer med aktier med hogre rostvirde. I dessa forslag till tekniska standarder for
tillsyn ska det diiven specificeras hur dessa bolag ska informera de berorda
viirdepappersforetagen och marknadsplatsoperatorerna om forekomsten av dessa
strukturer med aktier med hogre rostvirde. Vid utarbetandet av dessa forslag till
tekniska standarder for tillsyn, vilka ska efterstriva syftet att siikerstilla den tydliga
identifiering som avses i punkt 4, ska Esma beakta etablerade marknadsstandarder och
viillfungerande praxis for att identifiera bolag med strukturer med aktier med hogre

rostvirde.
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Esma ska overliimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

senast den ... [12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafttridande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10 och 14 i

forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 6

Oversyn

Senast den ... [fyra ar frén dagen fOr detta direktivs ikrafttrddande] ska kommissionen dverldmna en
rapport till Europaparlamentet och radet om detta direktivs genomforande och dndamadlsenlighet,
inbegripet om limpligheten av att utvidga detta direktivs tillimpningsomrdde. Infor denna rapport
ska varje medlemsstat senast den ... [fre &r frdn dagen fOr detta direktivs ikrafttrddande] forse

kommissionen med information om f6ljande:

a) Antalet bolag med en struktur med aktier med hogre rostviirde vars aktier tagits upp till
handel pd varje MTF-plattform och reglerad marknad i medlemsstaten senast den ... [tvd
dr minus en dag frdn detta direktivs ikrafttridande| och de som tagits upp till handel pa

varje MTF-plattform och reglerad marknad i medlemsstaten diirefter.
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b) De sektorer i vilka de bolag som avses i led a var verksamma och bolagens borsvirde vid

tidpunkten for upptagandet till handel.

C) De skyddsatgdrder som giller for de bolag som avses i led a med avseende pa strukturer

med aktier med hogre rostviarde, om medlemsstaten har tillgang till dessa uppgifter.

Artikel 7

Inforlivande

1. Medlemsstaterna ska sétta i kraft de bestimmelser i lagar och andra forfattningar som &r
nddvéndiga for att f6lja detta direktiv senast den ... [fvd ar fran dagen for detta direktivs
ikrafttridande]. De ska genast underritta kommissionen om detta. Nar en medlemsstat
antar dessa bestimmelser ska de innehalla en hianvisning till detta direktiv eller atfoljas av
en sddan hinvisning nér de offentliggors. Ndrmare foreskrifter om hur hinvisningen ska

goras ska varje medlemsstat sjilv utfiirda.

2. Medlemsstaterna ska underritta kommissionen om texten till de centrala bestimmelser i
nationell ritt som de antar inom det omrade som omfattas av detta direktiv, inbegripet alla

skyddsdatgiirder som avses i artikel 4.2.
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Artikel 8
Ikrafttridande

Detta direktiv triader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska

unionens officiella tidning.

Artikel 9

Adressater
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utféardat i ... den ...
Pa Europaparlamentets vignar Pa rddets vignar
Ordforande Ordforande
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