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OBRAZLOZITVENI MEMORANDUM

1. OZADJE PREDLOGA
. Razlogi za predlog in njegovi cilji

Prenova direktive o prospektu' je pomemben korak k vzpostavitvi unije kapitalskih trgov.
Usklajen prospekt EU izdajateljem, ki potrebujejo financiranje, omogoca dostop do evropskih
kapitalskih trgov. Reforma pravil o prospektu je bila objavljena v nalozbenem nacrtu za
Evropo” kot del tretjega stebra za izbolj$anje poslovnega okolja in je eden od temeljnih
elementov unije kapitalskih trgov. Akcijski nadrt za unijo kapitalskih trgov’ je celovit in
ambiciozen program ukrepov za okrepitev vloge, ki jo ima financiranje na trgu, v evropskem
gospodarstvu.

Glavni cilj unije kapitalskih trgov je zlasti olajSati zbiranje kapitala na kapitalskih trgih.
Kapitalski trgi omogocajo dostop do Sirokega kroga ponudnikov financiranja ter zasebnemu
kapitalu in poslovnim angelom, ki vlagajo v podjetja v zgodnji fazi razvoja, zagotavljajo
priloznost za izstop.

Prospekti so zakonsko predpisani dokumenti, ki vsebujejo informacije o podjetju. Cilj teh
informacij je zagotoviti osnovo, na podlagi katere se lahko vlagatelji odlo¢ijo, ali bodo vlagali
v razli¢ne vrednostne papirje, ki jih izda podjetje. Zato je izredno pomembno, da prospekt ni
nepotrebna ovira pri dostopu do javnih trgov za zbiranje kapitala. Zlasti MSP lahko
administrativna obremenitev in visoki stroski, ki pri tem nastanejo, odvrnejo od javne
ponudbe vrednostnih papirjev. Podjetjem bi bilo treba olajsati izpolnjevanje administrativnih
obveznosti, pri ¢emer je treba zagotoviti, da so vlagatelji Se vedno dobro seznanjeni s
proizvodi, v katere vlagajo.

Ceprav ureditev za prospekte na splosno deluje dobro, bi se lahko nekatere zahteve direktive o
prospektu Se izboljsale, da bi se zmanjSalo upravno breme za podjetja, ki pripravijo prospekt
(zlasti MSP), in da bi prospekt postal dragocenejSe orodje za razkrivanje informacij
potencialnim vlagateljem. Z dodatno uskladitvijo pravil o prospektu z drugimi pravili EU o
razkritju (npr. direktivo o preglednosti* in uredbo o dokumentih s klju¢nimi informacijami o
paketnih naloZbenih produktih za male vlagatelje in zavarovalnih nalozbenih produktih (v
nadaljnjem besedilu: uredba PRIIP))’ se udinkovitost prospekta lahko $e poveéa. Pregled
direktive o prospektu je v akcijskem nacértu za unijo kapitalskih trgov izpostavljen kot eden
njegovih prvih in prednostnih ukrepov. Splo$ni namen pregleda je zmanjSati eno od glavnih
regulativnih omejitev, s katero se sreCujejo izdajatelji pri ponudbi lastniskih in dolzniskih
vrednostnih papirjev javnosti, ki vanje vlaga. Ta predlog prispeva k cilju pregleda zakonodaje,
da se opredelijo konkretna podrocja, kjer se lahko poenostavijo pravila, zmanjSajo bremena in

Direktiva 2003/71/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 4. novembra 2003 o prospektu, ki se
objavi ob javni ponudbi ali sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje in o spremembi
Direktive 2001/34/ES (UL L 345, 31.12.2003, str. 64).

2 COM(2014) 903 final.

3 COM(2015) 468 final.

Direktiva 2004/109/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. decembra 2004 o uskladitvi zahtev v
zvezi s preglednostjo informacij o izdajateljih, katerih vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na
organiziranem trgu, in o spremembah Direktive 2001/34/ES (UL L 390, 31.12.2004, str. 38).

Uredba (EU) st. 1286/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. novembra 2014 o dokumentih s
kljuénimi informacijami o paketnih nalozbenih produktih za male vlagatelje in zavarovalnih nalozbenih
produktih (PRIIP) (UL L 352, 9.12.2014, str. 1).
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prihranijo stroski. Zato ocena ucinka, ki jo je izvedla Komisija, temelji na ugotovitvah
ovrednotenja, izvedenega v okviru Programa ustreznosti in uspeSnosti predpisov (REFIT,
COM(2014)368).

Cilj revizije direktive o prospektu je preprost, in sicer za vse vrste izdajateljev zagotoviti
pravila o razkritju, prilagojena njihovim posebnim potrebam, ter hkrati doseci, da postane
prospekt ustreznejSe orodje za razkrivanje informacij potencialnim vlagateljem. Zato je v
predlogu poseben poudarek na Stirih skupinah izdajateljev: (1) izdajatelji, ki Ze kotirajo na
reguliranem trgu ali zagonskem trgu MSP in ki zelijo zbrati dodatni kapital s sekundarno
izdajo, (2) MSP, (3) pogosti izdajatelji vseh vrst vrednostnih papirjev in (4) izdajatelji
nelastniskih vrednostnih papirjev. Namen tega predloga je tudi dodatno spodbuditi uporabo
dovoljenja za ¢ezmejno uporabo za odobrene prospekte, ki je bilo uvedeno z direktivo o
prospektu.

Predlagani ukrepi bi morali (i) zmanjSati upravno breme pri pripravi prospekta za vse
izdajatelje, zlasti za MSP, pogoste izdajatelje vrednostnih papirjev in sekundarne izdaje; (ii)
zagotoviti, da postane prospekt ustreznejSe orodje za razkrivanje informacij potencialnim
vlagateljem, zlasti MSP; in (ii1) doseci vecjo konvergenco med prospektom EU in drugimi
pravili EU o razkritju.

Sekundarne izdaje

Izdajateljem, katerih vrednostni papirji ze kotirajo na reguliranem trgu (ta kategorija
predstavlja priblizno 70 % vseh odobrenih prospektov v danem letu) ali na prihodnjem
zagonskem trgu MSP, bi bilo treba omogociti, da pri sekundarnih izdajah izkoristijo prednosti
poenostavljenega prospekta. PriCakuje se, da bodo spremenjena pravila o minimalnem
razkritju za sekundarne izdaje zmanjSala stroske priprave prospektov in zagotovila
relevantnejSa razkritja za potencialne vlagatelje.

MSP

MSP bi bilo treba prav tako omogociti, da pri javni ponudbi vrednostnih papirjev pripravijo
jasen, prilagojen prospekt, ki je osredotoCen na bistvene informacije, pomembne za podjetja
take velikosti. Vendar tak prospekt ne bi smel biti na voljo MSP, katerih vrednostni papirji so
sprejeti v trgovanje na reguliranih trgih, da se prepre¢i nastanek dvotirnega standarda za
razkritje na reguliranih trgih, ki bi lahko ogrozil zaupanje vlagateljev. Poleg tega se pri¢akuje,
da bo nova neobvezna oblika tipa ,,vprasanja in odgovori“ MSP pomagala pri pripravi
njihovih prospektov in tako prihranila znatne pravne stroske.

Pogosti izdajatelji

Predvideni letni ,univerzalni registracijski dokument za pogoste izdajatelje bi moral
zmanjSati stroske za podjetja, ki nameravajo pogosto dostopati do kapitalskih trgov in zelijo
imeti univerzalen registracijski dokument, ki ga potrdi pristojni organ in ki jim omogoca, da
hitro izkoristijo priloznosti za zbiranje kapitala. Namen uporabe predlaganega univerzalnega
registracijskega dokumenta je skrajSati odobritve prospekta s sedanjih 10 na 5 delovnih dni po
tem, ko se pojavi priloznost za zbiranje kapitala.

Obravnava nelastniskih vrednostnih papirjev z visoko nominalno vrednostjo na enoto

Na podlagi dokazov, predstavljenih v oceni u¢inka, je imela ugodna obravnava, ki jo direktiva
o prospektu zagotavlja nelastniSkim vrednostnim papirjem z nominalno vrednostjo na enoto,
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ki znaSa najmanj 100 000 EUR, nepredvidene posledice, saj je povzrocila izkrivljenje razmer
na evropskih trgih obveznic in mnogim vlagateljem onemogocila dostop do znatnega deleza
obveznic, ki so jih izdala podjetja naloZzbenega razreda. Uredba zato ukinja spodbude za
1zdajo dolzniskih vrednostnih papirjev z visoko nominalno vrednostjo, da se bo odpravila ena
od identificiranih ovir za sekundarno likvidnost na evropskih trgih obveznic.

. Usklajenost z drugimi politikami Unije

Namen reforme prospekta je dopolniti cilje unije kapitalskih trgov glede zmanjSanja
razdrobljenosti finan¢nih trgov, diverzifikacije virov financiranja in okrepitve Cezmejnega
pretoka kapitala. NajpomembnejSa prednostna naloga Komisije je spodbuditi evropsko
gospodarstvo in vlaganja, da se ustvarijo delovna mesta. Stabilnejsi evropski kapitalski trgi so
pomemben del odziva na ta perec izziv, ker lahko povecajo obseg razpolozljivega financiranja
in ga u¢inkoviteje usmerijo v potencialno dobre nalozbe po vsej EU.

Del akcijskega nacrta za unijo kapitalskih trgov je prepri¢anje, da lahko financiranje na
kapitalskih trgih v vseh svojih oblikah, vkljuéno s tveganim kapitalom, mnoZi¢nim
financiranjem in sektorjem upravljanja premozenja, zagotovi financno resitev za podjetja, ki
potrebujejo ve¢ kapitala za vodenje ali Siritev svoje dejavnosti. Namen akcijskega nacrta za
unijo kapitalskih trgov je tudi omogociti ve¢ zasebnih nalozb v infrastrukturne projekte,
vlagateljem in varCevalcem zagotoviti dodatne priloZznosti za ucinkovitejSe upravljanje z
denarjem in odpraviti ovire za ¢ezmejne nalozbe.

Unija kapitalskih trgov bo delovala v korist vseh 28 drzav ¢lanic. DrZzave ¢lanice z
najmanj$imi trgi in velikim potencialom rasti bodo lahko veliko pridobile od boljsega
usmerjanja kapitala in nalozb v svoje projekte. RazvitejSa trzna gospodarstva bodo lahko
izkoristila vecji obseg ¢ezmejnih nalozb in moznosti varevanja. Bolj raznolika meSanica
financiranja bo prav tako zagotovila dodatne prednosti: podprla bo finan¢no stabilnost ter
zmanj$ala odvisnost poslovnega sektorja in SirSega gospodarstva od ban¢nih posojil. Zato je
unija kapitalskih trgov tudi pomemben del prizadevanj za uresni¢evanje evropske ekonomske
in monetarne unije.

S tem pregledom se lahko prav tako olajsa sodelovanje vlagateljev pri vlaganju v javno
ponujene lastniSke in dolzniSke vrednostne papirje, tako da se natancneje dolocijo
informacije, ki se morajo zagotoviti, in osredoto¢i na informacije, ki vlagateljem omogocajo
premisljeno oceno predlagane nalozbe.

. Usklajenost z obstojecimi dolocbami na podrocju politike

Direktiva o prospektu doloca, da se prospekt objavi ob javni ponudbi ali sprejemu vrednostnih
papirjev v trgovanje na reguliranem trgu. Prvotni cilj Direktive je bil podjetjem omogociti
lazje in cenejSe zbiranje kapitala v vsej Uniji na podlagi enotne odobritve s strani
regulativnega organa (,,mati¢nega pristojnega organa“) v samo eni drzavi ¢lanici. Izdajatelji,
ponudniki ali osebe, ki prosijo za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, lahko v skladu z
Direktivo svoje prospekte opremijo z enotnim dovoljenjem za ¢ezmejne ponudbe in kotacije.

Da se zagotovi usklajeno minimalno varstvo vlagateljev z vkljucitvijo jasnih, celovitih in
standardiziranih informacij v prospekte ob vsaki njihovi objavi, ki jih vlagatelji potrebujejo za
sprejetje informirane odlocitve o nalozbi, direktiva o prospektu dopolnjuje tekoce in ad hoc
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obveznosti porotanja, dologene zlasti v direktivi o preglednosti in uredbi o zlorabi trga®.
Dopolnilna narava izhaja iz dejstva, da se direktiva o prospektu nanaSa samo na zahteve po
prvem razkritju za javne ponudbe ali kotacije na reguliranem trgu.

2. PRAVNA PODLAGA, SUBSIDIARNOST IN SORAZMERNOST
. Pravna podlaga

Pravna podlaga za ukrepanje je Clen 114 Pogodbe o delovanju Evropske unije. Izbira te
pravne podlage odraza klju¢no vlogo usklajene ureditve za prospekte pri delovanju notranjega
trga za zbiranje lastniSkega in dolzniSkega kapitala, ki hkrati omogoca tudi pridobitev
enotnega dovoljenja za ¢ezmejno uporabo.

Razkritje informacij v primeru javnih ponudb ali sprejema vrednostnih papirjev v trgovanje
na reguliranem trgu je kljunega pomena za zasCito vlagateljev, saj odpravlja neusklajenost
informacij med vlagatelji in izdajatelji. Z wuskladitvijo tega razkritja je omogocena
vzpostavitev mehanizma enotnega dovoljenja za cezmejno uporabo, ki prispeva k
ucinkovitemu delovanju notranjega trga za Sirok nabor vrednostnih papirjev. Razli¢ni pristopi
bi privedli do razdrobljenosti notranjega trga, saj bi za izdajatelje, ponudnike in osebe, ki
prosijo za sprejem v trgovanje, v razlinih drzavah clanicah veljala razli¢na pravila in
prospektov, odobrenih v eni drzavi ¢lanici, morda ne bi bilo mogoce uporabljati v drugih
drzavah ¢lanicah. Brez usklajenega okvira, ki zagotavlja enotno razkritje in u¢inek dovoljenja
za ¢ezmejno uporabo v Uniji, bi razlike v zakonodajah drzav ¢lanic verjetno ovirale nemoteno
delovanje notranjega trga vrednostnih papirjev. Zato je za zagotovitev ustreznega delovanja
notranjega trga in izboljSanje pogojev njegovega delovanja, zlasti kar zadeva kapitalske trge,
ter zagotovitev visoke ravni varstva potroSnikov in vlagateljev primerno dolociti regulativni
okvir za prospekte na ravni Unije.

o Subsidiarnost

Usklajeni prospekt EU je temeljno orodje za integracijo kapitalskih trgov v Uniji. Ko pristojni
nacionalni organ odobri prospekt, lahko izdajatelj zaprosi za dovoljenje za cezmejno uporabo,
ki mu omogoca uporabo tega prospekta v drugi drzavi ¢lanici EU. V tej drzavi Clanici
»gostiteljici ne bodo potrebne nadaljnje odobritve ali upravni postopki v zvezi s prospektom.
To dovoljenje temelji na predpostavki, da je minimalna vsebina prospekta usklajena na
ravni EU v skladu z veljavnimi pravili o prospektu (osnovnimi pravili ter delegiranimi in
izvedbenimi akti).

Ker je dovoljenje po naravi evropsko, se lahko kakrsne koli izboljSave dovoljenja izvedejo
samo na ravni EU. Druge mozZnosti, kot je ukrepanje na ravni drzave Clanice, ne morejo
zadostno in ucinkovito dose¢i ciljev, da se ustvari usklajena podlaga za opremljanje
prospektov z enotnim dovoljenjem za ¢ezmejno uporabo.

Pricakuje se, da bo racionalizacija navedenih vidikov prospekta EU zagotovila enotnejSe
konkuren¢ne pogoje delovanja za vse izdajatelje in vlagatelje ter da bo prispevala k
izogibanju regulativni arbitrazi. Predlagane reforme bi po vsej EU imele jasno in dosledno
sporocilo, in sicer da je ureditev za prospekte delovala dobro tudi med finan¢no krizo, da pa

6 Uredba (EU) st. 596/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o zlorabi trga (uredba

o zlorabi trga) ter razveljavitvi Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta ter direktiv
Komisije 2003/124/ES, 2003/125/ES in 2004/72/ES (UL L 173, 12.6.2014, str. 1).
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so potrebne izboljsave, da se ustvari resnicno enoten trg za tiste ciljne skupine, ki doslej niso
mogle v celoti izkoristiti usklajene ureditve za prospekte (MSP, pogosti in/ali sekundarni
izdajatelji). Zagotovitev boljSega dostopa do prospekta za MSP in pogoste izdajatelje lahko
privede do poglobitve vseevropskih skladov kapitala, ki so na voljo takim izdajateljem. V
primeru MSP to vkljuCuje oblikovanje posebne ureditve za prospekte z vsebino in obliko, ki
ustrezata izdajateljem in vlagateljem. To je klju¢no za vzpostavitev unije kapitalskih trgov.
Vendar teh ciljev drzave ¢lanice ne morejo dose¢i same, ampak se lazje dosezejo na ravni
Unije.

. Sorazmernost

Namen izbranih moznosti je na sploSno zmanjSati breme, povezano z zagotavljanjem
skladnosti, za naslednje ciljne skupine: MSP, sekundarne izdajatelje, pogoste izdajatelje,
izdajatelje nelastniskih vrednostnih papirjev.

Pricakuje se, da bodo lahko vse te skupine razli¢no izkoristile predlagane reforme.

Ocena ucinka vsebuje prvotne ocene znizanja stroskov, ki temeljijo na dejanskih in realnih
predpostavkah v zvezi z uvedbo univerzalnega registracijskega dokumenta in dveh
predlaganih ureditev glede obveznosti razkritja informacij za MSP oziroma sekundarne
izdajatelje.

MSP

Ce vrednostni papirji MSP niso sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu, bodo lahko MSP, ki
zelijo kapital zbrati prek javne ponudbe, izkoristila nova pravila o razkritju, vklju¢no z novo
obliko, ki temelji na vpraSanjih in odgovorih, s katerimi bi se morali zmanjSati stroski
priprave prospekta. PriCakuje se, da bodo tista MSP, ki kotirajo na reguliranem trgu ali na
zagonskem trgu MSP, dodatno prihranila, ker bodo lahko izkoristila poenostavljeno ureditev
za razkritja, ki bo veljala za sekundarne izdaje (glej v nadaljevanju). Z uporabo nove ureditve
za razkritta za MSP bi lahko slednja po grobih ocenah skupaj prihranila
priblizno 45 milijonov EUR na leto.

Sekundarne izdaje

Po podatkih, ki so jih zagotovile drzave €lanice, se priblizno 70 % vseh prospektov, odobrenih
v danem referencnem letu, nanasa na sekundarno izdajo vrednostnih papirjev s strani podjetij,
katerih vrednostni papirji so Ze sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu ali v vecstranski
sistem trgovanja. Iz ekstrapolacije razpolozljivih podatkov v zvezi s prospekti o lastniSkem
kapitalu izhaja, da bi lahko priblizno 700 prospektov na leto izkoristilo poenostavljeno
ureditev za razkritja za sekundarne izdaje. Podatki o stroSkih priprave prospekta, ki temeljijo
na javnem posvetovanju, kazejo, da se lahko na ta nacin prihrani priblizno 130 milijonov na
leto.

Pogosti izdajatelji

Povecana uporaba predlaganega univerzalnega registracijskega dokumenta za prospekte o
lastniSkih in nelastniskih vrednostnih papirjih lahko pospesi odobritve prospektov, pri cemer
bi se Stevilo prospektov, ki se vsako leto odobrijo v manj kot 10 delovnih dneh, povecalo
za 150 % (prospekti o lastniSkih vrednostih papirjih) oziroma za 70 % (prospekti o
nelastniskih vrednostnih papirjih).
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Izdajatelji dolzniskih instrumentov

Zahteva po enotnem prospektu za izdaje obveznic ne glede na vi$ino njihove nominalne
vrednosti pomeni spodbudo za vse izdajatelje dolzniskih instrumentov, da izberejo nominalno
vrednost, na podlagi katere bodo njihove obveznice privlacnejSe za SirSi krog vlagateljev.
Zato se pricakuje, da se bo povecalo zanimanje SirSega kroga vlagateljev za nakup in prodajo
obveznic, posledi¢no pa tudi likvidnost na trgih podjetniskih obveznic v EU.

Viagatelji

Prospekti, pripravljeni na bralcu prijaznej$i nacin in osredotoCeni na konkreten poloZaj
njihovega izdajatelja, imajo dvojno prednost, ki se kaZze v zmanjSanju stroskov in povecanju
relevantnosti prospekta za potencialne vlagatelje. Vlagatelji bodo lahko na podlagi nove
osredotoCenosti dejavnikov tveganja iz prospekta na pomembna in posebna tveganja
prepoznali informacije, ki so bistvene za sprejetje informirane odlocitve o nalozbi.

Prednosti, ki izhajajo iz reforme izvlecka prospekta in uvedbe podatkovne baze prospektov,
po kateri se lahko iSCe, je tezje kvantitativno opredeliti: ocena ucinka v teh pogledih temelji
na bolj kvalitativni oceni. Kljub temu razlog za reformo izvlecka prospekta temelji na delu, ki
je ze bilo opravljeno v okviru dokumenta s kljuénimi informacijami o paketnih nalozbenih
produktih.

Nacionalni organi in ESMA

Predlagane poenostavitve ne bi smele povzro€iti znatnih stroSkov za nacionalne proracune in
uprave. Nasprotno, pristojni nacionalni organi bi morali imeti koristi od poenostavitve
prospekta, ker bi se s tem olajsal tudi postopek odobritve prospektov.

Z omogocanjem spletnega iskanja po vseh prospektih na spletnem mestu ESMA se lahko zanj
povecajo stroski informacijske tehnologije. Vendar se ti stroSki zdijo upraviceni, Ce se
primerjajo z znatnimi prednostmi nizjih stroskov iskanja ter enostavnega in centraliziranega
dostopa za vlagatelje in potencialne vlagatelje, ki jih zanima zelo raznovrstna ponudba
vrednostnih papirjev, izdanih v EU.

Stroski zagotavljanja skladnosti, ki jih imajo izdajatelji

Odlocitev o prenovi v obliki uredbe ne bi smela bistveno vplivati na stroske zagotavljanja
skladnosti, ki jih imajo izdajatelji, in na stroske izvrSevanja, ki jih imajo pristojni organi.
Ucinek predlaganih ukrepov na stroske zagotavljanja skladnosti in stroSke izvrSevanja se
lahko povzame, kot je navedeno v nadaljevanju.

Novi ureditvi za razkritja za sekundarne izdaje in MSP bi morali zaradi manjSe koli¢ine
informacij, ki jih bo treba razkriti in pregledati, zmanjsati stroske usklajevanja za izdajatelje
in tudi delovno obremenitev pristojnih organov. Tako zmanjSanje stroskov bi bilo Se bolj
ocitno pri izdajateljih, ki doslej niso imeli moznosti izkori§¢anja teh obveznosti, bodo pa do
tega upraviceni v prihodnje. Za izdajatelje, ki uporabljajo trenutne sezname, bi se stroSki
zaradi morebitne potrebe po seznanitvi z novimi pravili nekoliko povecali.

Delezniki, ki bi imeli visje stroSke z zagotavljanjem skladnosti, bi bili izdajatelji, ki zdaj
izkori§¢ajo izvzetje iz obveznosti objave prospekta in poenostavitve za ponudbe nelastniskih
vrednostnih papirjev z nominalno vrednostjo najmanj 100 000 EUR. Tisti, ki ne morejo
izkoristiti drugih izvzetij, bodo morali prospekt pripraviti na podlagi standardnega sistema,
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osnovne ureditve za prospekte ali posebne ureditve za razkritja za sekundarne izdaje, kjer je
primerno.

Pretvorba izvleCka prospekta v dokument, ki je podoben dokumentu s klju¢nimi
informacijami za vlagatelja, bi tudi znatno zmanjsala stroSke zagotavljanja skladnosti, ker bi
bil izvledek bistveno krajsi in zato cenejsi. Ce poleg tega vrednostni papirji spadajo v okvir te
uredbe in Uredbe (EU) S§t. 1286/2014, bi bilo treba dovoliti ponovno uporabo vsebine
dokumenta s kljuénimi informacijami v celoti, da se zmanjSajo stroski zagotavljanja
skladnosti in upravno breme za izdajatelje.

. Izbira instrumenta

Direktiva o prospektu iz leta 2003 je, tudi po njeni reformi leta 2010, privedla do vec
primerov razli€nega izvajanja direktive o prospektu v nekaterih drzavah c¢lanicah. S
spremembo direktive o prospektu v uredbo bi se take tezave, ki obi¢ajno nastanejo ob prenosu
direktive, odpravile, okrepila pa bi se tudi doslednost in povezanost na celotnem notranjem
trgu, pri Cemer bi se zmanjsal obseg razhajajocih in razdrobljenih pravil po Uniji, kar bi bilo v
skladu s cilji unije kapitalskih trgov.

Z enotnimi pravili bi se odpravila tudi tezava, da Ze razmeroma majhna razhajanja v
nacionalnem pravu od izdajateljev in vlagateljev, ki zelijo zbrati ali vlagati kapital v drugih
drzavah, zahtevajo primerjavo nacionalnih pravil, tako da zagotovijo, da so v celoti razumeli
ustrezno zakonodajo in da ravnajo v skladu z njo. Z uredbo bi se takim neproduktivnim
stroSkom iskanja lahko izognili. Prilagoditev nacionalnih zakonov, s katerimi se je prenesla
sedanja direktiva o prospektu, v predlagano uredbo, bi moralo olajsati dejstvo, da imajo
veljavni izvedbeni ukrepi Ze obliko uredbe. Zato je najprimernejSa moznost direktivo o
prospektu spremeniti v uredbo.

3. REZULTATI NAKNADNIH OCEN, POSVETOVANJ Z DELEZNIKI IN
OCEN UCINKA
. Naknadne ocene in preverjanja ustreznosti obstojece zakonodaje

Direktiva o prospektu je vkljucena v program Evropske komisije o ustreznosti in uspesnosti
predpisov (REFIT). Podrobne informacije o tej oceni so v oddelku ,Ustreznost in
poenostavitev* v nadaljevanju.

. Posvetovanje z delezniki

Nacela boljSe pravne ureditve, kot so opisana v Smernicah za boljSo pravno ureditev
(SWD(2015) 111 final) in ustrezni zbirki orodij, so se upostevala tako, da se je od
18. februarja do 13. maja 2015 izvedlo javno posvetovanje. Skupaj je prispelo 182 odgovorov,
od katerih so jih 124 poslale organizacije (zdruzenja) in podjetja (banke, borze, platforme za
mnozi¢no financiranje), 22 javni organi (drzave clanice, nacionalni pristojni organi in
ESMA), 36 pa fizi¢ne osebe. Glede na posamezne drzave je bilo 21 % odgovorov iz Nemcije
(38 odgovorov), 21 % iz Velike Britanije (37), 11 % iz Francije (20), 9,5 % iz Belgije (17),
preostali pa iz drugih drzav ¢lanic.

Delezniki so med posvetovanjem v glavnem podprli pregled in predlagane moznosti. S
splosnim ciljem zmanj$ati nepotrebne in ponavljajoce se informacije v prospektu za pogoste
izdajatelje, sekundarne izdaje in MSP so se strinjali vsi delezniki, vkljuéno z drzavami
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Clanicami. Delezniki so podprli tudi pripravo nove oblike izvleCka prospekta na podlagi
modela dokumenta s klju¢nimi informacijami in centraliziranega mehanizma ESMA za

shranjevanje prospektov.

. Ocena ucinka

Ocena ucinka vsebuje analizo ve¢ moznosti politike za dosego obeh ciljev, tj. zmanjSati
upravno breme za podjetja, ki pripravijo projekt (zlasti MSP), in prospekt oblikovati v
dragocenejSe orodje za razkrivanje informacij potencialnim vlagateljem. Prav tako obravnava
vprasanje, kako povecati bazo vlagateljev za izdaje nelastniSkih vrednostnih papirjev

(nominalne vrednosti).

Spodnja preglednica vsebuje pregled razlicnih poenostavitev in izbranih ukrepov za zascito
vlagateljev ter njihov uc¢inek na zadevne deleznike in trge, na katerih ti delezniki poslujejo.

Prednostne moznosti
politike

Vpliv na stroske deleznikov

Vpliv na zadevne trge/sektorje

Dolocitev najvisje
vrednosti ponudbe, pod
katero se drzave €lanice
lahko odlocijo, da za
domace ponudbe ne bodo
pripravile prospekta EU,
na 10 milijonov EUR

Priblizno 100 prospektom

(tj. priblizno 3 % letno odobrenim
prospektom) morda ne bo ve¢ treba
pripraviti prospekta EU, kar je
odvisno od odlocitve drzav ¢lanic.

Prihranek stroskov je odvisen
od tega, ali bodo drzave ¢lanice
domace ponudbe s skupno
vrednostjo

pod 10 milijonov EUR izvzele
iz obveznosti objave prospekta.

Poenostavljena ureditev
za razkritja za
sekundarne izdaje

Zelo velik trzni potencial, ker se
priblizno 70 % vseh letno odobrenih
prospektov o lastniskih vrednostnih
papirjih nanasa na ,,sekundarne
izdaje*, kar pomeni, da bi to lahko
izkoristilo

priblizno 700 od 935 prospektov o
lastniskih vrednostnih papirjih.
Skupni letni prihranek je ocenjen

na 130 milijonov EUR.

Uc¢inek na trg lastniSkih
vrednostnih papirjev: povecanje
sekundarnih izdaj olajsa
zbiranje lastniskega kapitala po
uspesnih zacetnih javnih
ponudbah, kar je klju¢ni
element potekajocih prizadevanj
za vzpostavitev unije kapitalskih
trgov.

Povecanje praga
razvodenitve za izvzetje
iz obveznosti objave
prospekta v primeru
sprejetja vrednostnih
papirjev v trgovanje
(¢len 1(4)(a))

Prihranek stroskov do 1 milijona na
prospekt, ¢e je v trgovanje sprejetih
manj kot 20 % nedospelih
vrednostnih papirjev.

Ucinek na trg lastniskih
vrednostnih papirjev:
povecanje sekundarne izdaje
olajsa zbiranje lastniskega
kapitala v skladu s cilji unije
kapitalskih trgov.

Univerzalni registracijski
dokument za pogoste
izdajatelje na
reguliranem trgu ali v
vestranskem sistemu
trgovanja

Znaten trzni potencial, ker ima
trenutno samo 20 % prospektov o
lastniskih vrednostnih papirjih in

32 % prospektov o nelastniskih
vrednostnih papirjih (razen osnovnih
prospektov) koristi od obdobij
odobritve, krajsih od 10 dni. Ce za
primer vzamemo Francijo, kjer je Ze
skoraj dvajset let vzpostavljen
podoben sistem, bi univerzalni
registracijski dokument ta odstotek
lahko povecal na 50 % za lastniske
vrednostne papirje (= 370 prospektov
o lastniskih vrednostnih papirjih na

Hitre odobritve prinasajo
prednosti pogostim izdajateljem
lastniskih in nelastniSkih
vrednostnih papirjev.

Za 5 dni krajsi Cas odobritve
prospekta bo prihranil stroske in
pogostim izdajateljem
omogocil, da izkoristijo trzne
priloZnosti za zbiranje kapitala
ali dolzniskega kapitala.
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Prednostne moznosti
politike

Vpliv na stroske deleznikov

Vpliv na zadevne trge/sektorje

leto po vsej EU) in na 55 % (= 838
prospektov na leto za izdaje
nelastniskih vrednostnih papirjev po
vsej EU).

Enoten prospekt za
nelastniSke vrednostne
papirje, ki kotirajo na
reguliranem trgu
(ukinitev dvojnega
sistema za male/velike
vlagatelje)

Rahlo povecanje zaradi potrebe po
pripravi prospekta za sprejem v
trgovanje, ki vkljucuje izvlecek za
nelastniske vrednostne papirje.
Povecanje se lahko ustrezno ublazi z
oblikovanjem enotne predloge
prospekta o nelastniskih vrednostnih
papirjih iz delegiranih aktov.

Nizje nominalne vrednosti
povecajo zanimanje za nakup in
prodajo ter posledi¢no tudi
likvidnost in bazo vlagateljev na
trgih obveznic v EU. Vlagatelji
lahko izkoristijo raznolikost
portfeljev.

Ukinitev izvzetja iz
obveznosti objave
prospekta za javne
ponudbe nelastniskih
vrednostnih papirjev v
vrednosti 100 000 EUR

Povecanje zaradi potrebe po pripravi
prospekta o javni ponudbi za
nelastniske vrednostne papirje. To
ukinitev bo verjetno odtehtala
razpolozljivost drugih izvzetij (dobro
pouceni vlagatelji/minimalni vlozek
v vrednosti 100 000 EUR). Presojeno
glede na prednost vecjega trga
podjetniskih obveznic.

Nizje nominalne vrednosti
povecajo zanimanje za nakup in
prodajo ter posledicno tudi
likvidnost v vecstranskih
sistemih trgovanja v EU.
Vlagatelji lahko izkoristijo
raznolikost portfeljev.

Posebna ureditev za
razkritja za MSP

Novi ,,prospekt za MSP* bi se lahko
izkoristil pri 320 prospektih MSP, pri
¢emer bi ta po pri¢akovanjih na leto
prihranila priblizno 45 milijonov
EUR. Dodatni prihranki, ki presegajo
navedeni znesek, bi bili mogoci z
uvedbo prospekta tipa ,,vprasanja in
odgovori*.

S cenejs$im in uporabnikom
prijaznej$im prospektom

za MSP bi lahko vec takih
podjetij kotiralo v veéstranskih
sistemih trgovanja oz. na
zagonskih trgih MSP. Povecanje
Stevila MSP, ki kotirajo na
borzi, prispeva k vecji
razprSenosti portfeljev
vlagateljev.

Nov izvlecek prospekta,
oblikovan na podlagi
dokumenta s klju¢nimi
informacijami

Izdajatelji lastniSkih in nelastniskih
vrednostnih papirjev so lahko
fleksibilni pri sestavi kratkega
besedila in povzemanju pomembnih
informacij iz prospekta, ki se
nahajajo v dostopnih razdelkih.
Izdajatelji bi lahko v izvlecku
prospekta izkoristili tudi moznost
ponovne uporabe vsebine
obstojecega dokumenta s klju¢nimi
informacijami.

Mali vlagatelji pridobijo zaradi
preoblikovanega izvlecka z
najve¢jim dovoljenim Stevilom
strani. Predhodno
doloceni/uporabnikom prijazni
razdelki, zasnovani na podlagi
dokumenta s kljucnimi
informacijami, omogocajo lazjo
primerjavo nalozbenih
priloznosti.

Elektronska objava
(centralizirani
mehanizem za
shranjevanje pri ESMA)

Enotna toc¢ka dostopa olaj$a iskanje
in uporabo prospektov z enotnim
dovoljenjem za ¢ezmejno uporabo ter
poveca njihovo uéinkovitost.

Je temeljno orodje za spletni
dostop do prospektov, ki
omogoca primerljivost in
pospesuje doseganje ciljev unije
kapitalskih trgov.

Ve¢ najprimernejSih mozZnosti politike bi se med seboj dopolnjevalo. Univerzalni
registracijski dokument za pogoste izdajatelje na primer dopolnjuje poenostavljeni prospekt
za sekundarne izdaje, kombinacija teh dveh moZnosti pa bi omogocala prihranke, ki niso
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zajeti v analizi iz te ocene ucinka (ki obe moznosti obravnava loceno). Enako bi izvlecek
prospekta v obliki izboljSanega dokumenta s klju¢nimi informacijami zaradi svoje
horizontalne narave okrepil obe posebni ureditvi, zlasti tisto, ki se nanasa na MSP: MSP bi na
primer lahko bilo uvrs¢eno v kotacijo na zagonskem trgu MSP, ki izkoris¢a kumulativno
prednost prospekta tipa ,,vprasanja in odgovori®, ki hkrati vsebuje tudi elemente izboljSanega
dokumenta s klju¢nimi informacijami.

Poleg tega horizontalna pobuda v zvezi z nominalno vrednostjo za nelastniSke vrednostne
papirje vsem izdajateljem omogoca, da izkoristijo prednosti vecjega in bolj likvidnega
sekundarnega trga za podjetniSke dolZniSke vrednostne papirje. MSP in pogosti izdajatelji
bodo lahko izkoristili prednosti izvlecka v obliki izboljSanega dokumenta s klju¢nimi
informacijami, posebne ureditve za razkritja in ukinitve spodbud za izdajo nelastniSkih
vrednostnih papirjev z visoko nominalno vrednostjo, ki znasa najmanj 100 000 EUR.

Zato je v okviru ocene ucinka sklenjeno, da bo predlagani ,,paket” zmanjsal upravno breme za
izdajatelje, olajsal in pocenil dostop MSP do kapitalskih trgov ter povecal zascito vlagateljev
tako, da bo izboljSal ustreznost dokumentov, povezanih z razkritjem, in na koncu povecal
izbiro vrednostnih papirjev s prospekti. S tem se bosta zagotovila nadaljnje povezovanje
kapitalskih trgov v Uniji z ve¢jo ¢ezmejno ponudbo vrednostnih papirjev s prospekti ter vecjo
preglednostjo in primerljivostjo.

Vendar je treba opozoriti, da direktiva o prospektu zajema samo del finanénih instrumentov, s
katerimi se trguje v Uniji, in je le eden od mnogih dejavnikov, ki vplivajo na delovanje
kapitalskih trgov. Predlagane ukrepe je zato treba razumeti v okviru SirSega akcijskega nacrta
za unijo kapitalskih trgov, katerega del je Direktiva.

. Ustreznost in poenostavitev predpisov

Junija 2014 je bila direktiva o prospektu vkljuCena v program ustreznosti in uspeSnosti
predpisov (COM(2014)368). Njena vkljucitev v navedeni program je bila utemeljena, saj so
delezniki izrazili pomisleke glede visokih stroSkov priprave prospekta in njegove odobritve s
strani pristojnih organov.

Direktiva je bila ocenjena leta 2015, da bi se pravocasno zagotovili rezultati za porocilo o
njeni uporabi, ki ga mora Evropska komisija poslati Evropskemu parlamentu in Svetu
najpozneje 1. januarja 2016 (Clen4 Direktive 2010/73/EU). Ocenjevale so se uspesnost,
ucinkovitost, doslednost, pomembnost in dodana vrednost Direktive. Ocena je priloZena oceni
ucinka, ki jo je izvedla Komisija, njeni zakljucki pa so naslednji.

Leta 2003 sprejeta Direktiva 2003/71/ES je nadomestila dve direktivi, in sicer direktivo o
podrobnostih glede kotacij (1980) in direktivo o prospektih (1989), ki so ju delezniki ostro
kritizirali, ker sta dopuscali zelo raznolike prakse v Uniji in temeljili na sistemu vzajemnega
priznavanja, pri ¢emer so imeli organi drzave ¢lanice gostiteljice precej moznosti za uporabo
lastne presoje (na primer tudi o tem, ali zahtevati prevod celotnega prospekta v uradni jezik
drzave Clanice gostiteljice).

Za primerjavo, direktiva o prospektu je zasluzna za olajSanje ¢ezmejnega zbiranja kapitala v
Evropi zaradi uporabe nacela ,enotnega dovoljenja za Cezmejno uporabo®, na podlagi
katerega je organ mati¢ne drzave lahko odobril samo en sklop dokumentov, povezanih z
razkritjem, ki so bili po vsej EU sprejeti za javne ponudbe in/ali sprejem v trgovanje na
reguliranih trgih. Prispevka direktive o prospektu k vzpostavitvi enotnega evropskega trga
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vrednostnih papirjev se zato ne sme podcenjevati, ampak se v tem pogledu lahko Steje za
mejnik.

Kljub temu je bilo v okviru pregleda iz leta2010 v Direktivi 2003/71/ES pravilno
ugotovljenih nekaj pomanjkljivosti, ki so vplivale na pravno jasnost nekaterih pojmov v njej
in ogrozale njeno ucinkovitost pri vzpostavitvi ustreznega ravnovesja med trzno
ucinkovitostjo (podrocja s prevelikim regulativnim bremenom) in zas¢ito vlagateljev
(kakovost, berljivost in pomembnost razkritij). Z Direktivo 2010/73/EU so bile uvedene ciljno
usmerjene spremembe, da bi se te pomanjkljivosti odpravile.

Tri leta po zacetku veljavnosti Direktive 2010/73/EU so statisticni podatki in povratne
informacije deleznikov pokazale, da ugotovitve iz zadnjega pregleda veljajo Se danes. Zdi se,
da so takrat ugotovljeni trendi (prospekt, uporabljen kot zagotovilo za odgovornost, mali
vlagatelji, ki so se izogibali prospektom in njihovim izvleCkom, neustrezno razmerje med
zahtevami po razkritju za prve javne ponudbe in sekundarne izdaje) prisotni Se danes,
domnevno zato, ker pravna sredstva, ki jih predlaga Direktiva o spremembah, niso privedla do
pricakovanih rezultatov (izvlecka prospekta) ali niso bila dovolj ambiciozna (t. i. sorazmerne
obveznosti javnega razkritja informacij) ali ker Direktiva 2010/73/EU ne vsebuje ukrepov za
njihovo obravnavo.

Glede na pomanjkljivosti, ugotovljene v tej oceni, je primerno, da se direktiva o prospektu
temeljito pregleda. Zlasti kar zadeva spremembe, uvedene na podlagi pregleda leta 2010, je
primerno ponovno obravnavati t.i. ,,sorazmerne obveznosti javnega razkritja informacij‘
(za MSP, podjetja z majhno trzno kapitalizacijo in izdajo nakupnih pravic) ter izvlecek
prospekta, ker s spremembami, uvedenimi z Direktivo 2010/73/EU, niso bili doseZeni
zastavljeni cilji.

. Temeljne pravice

Prihodnji zakonodajni ukrepi za ureditev za prospekte, vkljucno s primernimi sankcijami,
morajo biti skladni z ustreznimi temeljnimi pravicami iz Listine EU o temeljnih pravicah, pri
c¢emer je treba posebno pozornost nameniti potrebnosti in sorazmernosti teh ukrepov. Za ta
predlog so do neke mere pomembni samo varstvo osebnih podatkov (¢len 8), svoboda
gospodarske pobude (¢len 16) in varstvo potroSnikov (¢len 38) iz Listine EU o temeljnih
pravicah. Omejevanje teh pravic in svoboscin je dovoljeno v skladu s ¢lenom 52 Listine EU o
temeljnih pravicah. Zgoraj opredeljeni cilji so skladni z obveznostmi EU glede spoStovanja
temeljnih pravic. Vendar mora biti kakrSno koli omejevanje uresni¢evanja teh pravic in
svobos¢in predpisano z zakonom ter mora spoStovati bistveno vsebino teh pravic in
svobos¢in. Ob upostevanju nacela sorazmernosti je omejevanje dovoljeno samo, Ce je
potrebno in ¢e dejansko ustreza ciljem sploSnega interesa, ki jih priznava Unija, ali ¢e je
potrebno zaradi zascite pravic in svobos¢in drugih.

V primeru zakonodaje, ki se nanaSa na prospekt, je cilj sploSnega interesa, ki upravicuje
nekatera omejevanja temeljnih pravic, zagotoviti celovitost trga. Na svobodo gospodarske
pobude lahko vpliva potreba po upostevanju nekaterih obveznosti glede javnega razkritja
informacij ter odobritve in vlozitve prospekta, da se zagotovita uskladitev interesov v
nalozbeni verigi in preudarno ravnanje potencialnih vlagateljev. Kar zadeva varstvo osebnih
podatkov, je lahko razkritje nekaterih informacij v prospektu potrebno, da se vlagateljem
zagotovi moznost skrbnega pregleda. Vendar pa je treba opozoriti, da so te dolocbe ze
vkljuc¢ene v pravo EU. Vsi predlagani zakonodajni ukrepi $€itijo sorazmernost pri omejevanju
temeljnih pravic.
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Z drugimi besedami je cilj te uredbe doseci ravnotezje med zagotavljanjem zascite vlagateljev
in omejevanjem upravnega bremena za izdajatelje na eni in spodbujanjem notranjega trga
kapitala in unije kapitalskih trgov ter ohranjanjem zadostne proznosti za nacionalne in lokalne
trge na drugi strani.

4. PRORACUNSKE POSLEDICE

Predlog bo imel proratunske posledice za ESMA, in sicer z dveh vidikov: na eni strani bo
morala ESMA pripraviti regulativne in izvedbene tehni¢ne standarde, na drugi strani pa bo
morala posodobiti obstojeCi register prospektov in ga spremeniti v spletni mehanizem za
shranjevanje z iskalnim orodjem, ki ga bo javnost lahko brezpla¢no uporabljala za dostop do
prospektov EU in primerjavo med njimi z enega mesta. Poleg tega bo lahko ESMA na podlagi
podatkov, zbranih v mehanizmu za shranjevanje, zagotovila podrobne statisticne podatke o
prospektih, odobrenih v EU, in pripravila letno porocilo.

V oceni finan¢énih posledic, ki je prilozena temu predlogu, so ocenjene tudi posebne
proracunske posledice za ESMA.

Predlog vpliva na proracun Skupnosti v obliki 40-odstotnega deleza Komisije pri financiranju
ESMA.

5. DRUGI ELEMENTI

. Izvedbeni nacrti ter ureditve spremljanja, ocenjevanja in porocanja

Ucinki nove uredbe se bodo spremljali v sodelovanju z ESMA in nacionalnimi pristojnimi
organi na podlagi letnih porocil o prospektih, odobrenih v Uniji, ki jih bo ESMA v skladu s
pooblastili pripravila vsako leto. S temi porocili se bo spremljalo zlasti, v kolik§ni meri se
bodo v Uniji uporabljale ureditve za razkritja za MSP in sekundarne izdaje ter univerzalni
registracijski dokument za pogoste izdajatelje.

Spremenjena pravila o prospektu bodo ocenjena pet let po zaCetku njihove veljavnosti. S
temeljitim pregledom bi se moralo ugotoviti, ali so bili doseZeni zastavljeni cilji. Pri merjenju,
ali so bili zastavljeni cilji dosezeni, se bodo uporabili naslednji glavni parametri:

— Stevilo prospektov, letno odobrenih v skladu z dvema praviloma o razkritjih za
sekundarne izdaje in MSP; uspesnost se bo merila na podlagi ocen o uporabi, kot je
navedeno zgoraj, in v spremljajoci oceni ucinka;

- Stevilo prospektov, ki so izkoristili navedeni univerzalni registracijski dokument, kot
je opisano zgoraj, za hitrejSo odobritev;

— splosno skrajSanje Casa odobritve kot posledica uvedbe univerzalnega
registracijskega dokumenta;

— delez malih vlagateljev med vlagatelji, ki vlagajo v izdane nelastniSke dolzniske
vrednostne papirje (merilo uspeSnosti je zmanjSanje nominalne vrednosti izdanih
nelastniskih vrednostnih papirjev);

— stroSki priprave in odobritve prospekta v primerjavi s trenutnimi stroski;
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— delez prospektov, ki imajo enotno dovoljenje za uporabo v drugih drzavah ¢lanicah.

Podatke za navedene meritve bodo zagotovili zlasti ESMA (vklju¢no s prej navedenimi
letnimi porocili) in mesta trgovanja. Izvedla se bo Studija ali raziskava, da se zberejo
informacije o stroskih priprave in odobritve prospekta v primerjavi s trenutnimi stroski.

. Podrobna obrazlozitev specificnih dolo¢b predloga
Podrocje uporabe obveznosti glede prospekta (cleni 1, 3 in 4)

Clen 1 predloga zdruZzuje vse ¢lene sedanje direktive o prospektu, ki se nanasajo na podrogje
uporabe zahteve glede prospekta. Zlasti ¢len 1(3) in (4) doloca nekaj okolis¢in, v katerih
javna ponudba ali sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu ne spadata v
podrocje uporabe zahteve po objavi prospekta.

Medtem ko je vecina dolocb o podrocju uporabe nespremenjena, predlog v ¢lenu 1(3)(d) in
¢lenu 3(2) doloCa nova pragova za zagotovitev pravne jasnosti, in sicer,,500 000 EUR*
oziroma ,,10 000 000 EUR*.

V skladu z Direktivo 2003/71/ES zahteva glede prospekta velja za ponudbe vrednostnih
papirjev s skupno vrednostjo najmanj 5 000 000 EUR, pri ¢emer lahko drzave ¢lanice prosto
dolocajo svoja nacionalna pravila pod to vrednostjo (trenutno 17 drzav c¢lanic zahteva
prospekt pod pragom 5 000 000 EUR). Clen 1(3)(d) dolo¢a, da se po tej uredbi prospekt za
ponudbe vrednostnih papirjev z vrednostjo pod 500 000 EUR ne zahteva. S tem se priznava,
da so stroski priprave prospekta nesorazmerni glede na predvidene prihodke, ¢e je vrednost
javno ponujenih vrednostnih papirjev niZja od 500 000 EUR, kar je obicajno za platforme za
mnozi¢no financiranje na podlagi vrednostnih papirjev. S poveCanjem Stevila manjSih
ponudb, za katere se usklajeni prospekt, uveden s to uredbo, ne uporablja, se drzavam
¢lanicam ne bo preprecilo, da bi zahtevale ustrezne oblike razkritja za izdaje takih vrednosti,
¢e sorazmerno uskladijo take zahteve, pri cemer uposStevajo nacelo poenostavitve in boljSega
povezovanja trgov.

Medtem ko je v ¢lenu 3 pojasnjeno, da je predhodna objava prospekta obvezna pri javni
ponudbi in sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu, ki se nahaja ali
deluje v Uniji, odstavek 2 navedenega clena doloca mehanizem moZnega izvzetja iz
obveznosti objave prospekta, o katerem lahko prosto presodijo drzave ¢lanice same. Drzave
¢lanice se lahko odlocijo za izvzetje iz obveznosti objave usklajenega prospekta, ki ga doloca
ta uredba, in sicer za vse ponudbe vrednostnih papirjev s skupno vrednostjo, ki znaSa
med 500 000 EUR in najve¢ 10 000 000 EUR. To izvzetje velja samo za domace ponudbe, za
katere se ne zahteva uradno obvestilo o enotnem dovoljenju za ¢ezmejno uporabo v drzavah
clanicah gostiteljicah. Drzave Clanice, ki se v okviru svojih pristojnosti odloc¢ijo za izvzetje,
bodo o tem porocale Komisiji in ESMA ter navedle najvi§jo vrednost domacih ponudb, ki so
v okviru njihovih pristojnosti izvzete iz obveznosti objave prospekta.

Opredelitve pojmov (¢len 2)

Glavna sprememba na podro¢ju opredelitev pojmov je opredelitev MSP, ki zdaj
vklju¢uje MSP, opredeljena v tocki (f) ¢lena 2(1) Direktive 2003/71/ES, in tudi MSP,
opredeljena v Direktivi 2014/65/EU, pri ¢emer se prag, ki je pred tem opredeljeval ,,druzbe z
zmanj$ano trzno  kapitalizacijo“ iz  ¢lena 2(1)(t)  Direktive 2003/71/ES, poveca
s 100 milijonov EUR na 200 milijonov EUR.
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Prostovoljni prospekti (¢len 4)

Clen 4 izdajateljem omogoa, da se prostovoljno odlodijo za pripravo prospekta EU.
Odobritev takega ,,prostovoljnega™ prospekta s strani pristojnega organa vkljucuje enake
pravice in obveznosti, ki veljajo za prospekt, zahtevan s to uredbo, kar pomeni, da bi
izdajatelji pridobili pravico do dovoljenja EU za ¢ezmejno uporabo.

Naknadna nadaljnja prodaja vrednostnih papirjev/,, verizna prodaja“ (¢len 5)

Na nekaterih trgih se vrednostni papirji distribuirajo na podlagi ,,verizne prodaje“. Pri verizni
prodaji vrednostne papirje obi¢ajno prodajo vlagateljem (ki niso dobro pouceni vlagatelji)
posredniki, ne pa neposredno izdajatelj. V ¢lenu 5 je pojasnjeno, kako bi se morale uporabljati
zahteva po pripravi in posodobitvi prospekta ter dolocbe o odgovornosti, kadar vrednostne
papirje plasira izdajatelj prek financnih posrednikov in se pozneje, tudi po ve¢ mesecih,
prodajo naprej malim vlagateljem, in sicer po moznosti prek ene ali ve¢ dodatnih ravni
posrednikov. V veljavnem prospektu, ki ga pripravi izdajatelj ali ponudnik in je dostopen
javnosti v ¢asu koncnega plasiranja vrednostnih papirjev prek finan¢nih posrednikov ali pri
kateri koli naknadni nadaljnji prodaji vrednostnih papirjev, je vlagateljem zagotovljenih
dovolj informacij za sprejetje informiranih odlocCitev o nalozbi. Zato bi morali biti finan¢ni
posredniki, ki plasirajo ali naknadno preprodajo vrednostne papirje, upraviceni do uporabe
prvotnega prospekta, ki ga objavi izdajatelj ali ponudnik, ¢e je veljaven in ustrezno dopolnjen
ter Ce se izdajatelj ali ponudnik, odgovoren za pripravo takega prospekta, strinja z njegovo
uporabo. V tem primeru se drugi prospekti ne bi smeli zahtevati. Ce se izdajatelj ali ponudnik,
odgovoren za pripravo takega prvotnega prospekta, ne strinja z njegovo uporabo, bi bilo treba
od finan¢nega posrednika zahtevati objavo novega prospekta. Financni posrednik lahko
uporabi prvotni prospekt, tako da pomembne dele iz njega s sklicevanjem vkljuci v svoj novi
prospekt.

Izvilecek prospekta (¢len 7)

Clen 7 vsebuje splosna mnenja, izrazena v okviru javnega posvetovanja, in sicer da oblika
izvlecka, uvedena z Direktivo 2010/73/EU o spremembah, ni dosegla ciljev. Novi izvlecek je
zdaj oblikovan na podlagi dokumenta s klju¢nimi informacijami, ki se zahteva v skladu z
uredbo PRIIPS, pri ¢emer ima v natisnjeni obliki lahko najve¢ 6 strani formata A4 (uporabiti
je treba znake berljive velikosti). Ureditev glede odgovornosti v izvlecku, ki je opredeljena v
¢lenu 11(2), se ne spremeni v primerjavi z Direktivo 2003/71/ES: odgovornost v zvezi z
izvleckom velja samo, Ce je zavajajo¢, netocen ali neskladen, kadar se bere skupaj z drugimi
deli prospekta. Obi¢ajnemu oddelku izvlecka, ki vsebuje opozorila, sledijo trije glavni
oddelki, in sicer s klju¢nimi informacijami o izdajatelju, vrednostnem papirju in
ponudbi/sprejemu. Vsakemu od teh oddelkov se doda splosni razdelek ter navedbe o vsebini,
Ceprav lahko izdajatelji sestavijo kratke opise in izberejo informacije, ki so pomembne. Za
vrednostne papirje, ki spadajo na podroc¢je uporabe uredbe PRIIPS, lahko izdajatelj oddelek o
,vrednostnih papirjih” v izvlecku nadomesti z vsebino iz dokumenta s kljuénimi
informacijami. Najvec¢je dovoljeno Stevilo strani v izvlecku se lahko poveca, e ta zajema vec
vrednostnih papirjev, ki se med seboj razlikujejo samo v nekaterih zelo omejenih
podrobnostih. Prepoved vkljuevanja informacij v izvlecek s sklicevanjem, ki je opredeljena v
¢lenu 11(1) Direktive 2003/71/ES, se ohrani, da se tako prepreci, da bi izvlecek postal zgolj
zbirka hiperpovezav in sklicevan;.

Osnovni prospekt (clen 8)
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Namen ¢lena 8 je pojasniti delovanje osnovnega prospekta, ki ostaja na splo$no nespremenjen
v primerjavi z Direktivo 2003/71/ES, razen glede naslednjih to¢k. Osnovni prospekt se zdaj
lahko pripravi za vse vrste nelastniskih vrednostnih papirjev, ne le za tiste, ki so izdani na
podlagi programa ponudbe ali ki jih kreditne institucije izdajajo neprekinjeno in redno. Po
novem so mogoc¢i osnovni prospekti, ki vsebujejo ve¢ dokumentov (t.i.,tristranski
prospekti®), pri Cemer je lahko registracijski dokument osnovnega prospekta v obliki
univerzalnega registracijskega dokumenta. Obveznost priprave izvlecka osnovnega prospekta,
¢e ta ne vsebuje koncnih pogojev, se odpravi, tako da se zahteva samo priprava za izdajo
posebnega izvlecka, ki se prilozi konénim pogojem ob njihovi vlozitvi. Clen 8(10) pojasnjuje,
kako bi bilo treba ,,podaljSane ponudbe® obravnavati na podlagi osnovnega prospekta, tj. v
primerih, ko se ponudba za¢ne na podlagi enega osnovnega prospekta in se nadaljuje na
podlagi novega, naslednjega osnovnega prospekta.

Univerzalni registracijski dokument (¢len 9)

Clen9 (ki ga je treba brati skupaj s ¢lenom 10(2), &lenom 11(3), ¢lenom 13(2) in
¢lenom 19(5)) vsebuje podrobna pravila o novem ,,univerzalnem registracijskem dokumentu®,
tj. izbirnem univerzalnem registracijskem mehanizmu za ,pogoste izdajatelje, katerih
vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu ali v veCstranskih sistemih
trgovanja. Ta nova znacilnost ureditve za prospekte temelji na predpostavki, da bi bilo treba
izdajateljem, ki vsako leto pripravijo celoten registracijski dokument, zagotoviti, da ga
pristojni organ hitro odobri, ko se pozneje zahteva priprava prospekta. Ker je glavni sestavni
del prospekta Ze bil odobren ali je ze na voljo pristojnemu organu za pregled, bi moral slednji
preostali dokument (opis vrednostnih papirjev in izvlecek) pregledati v 5 delovnih dneh
namesto v 10 delovnih dneh. Poleg tega bi bilo treba zunaj okvira ponudbe ali sprejema v
trgovanje pogostemu izdajatelju omogociti, da vlozi svoj univerzalni registracijski dokument
brez predhodne odobritve, ¢e so bili pred tem odobreni trije univerzalni registracijski
dokumenti zapored. Pristojni organ lahko to preveri naknadno.

Poenostavitve, zagotovljene pogostim izdajateljem, ki uporabljajo univerzalni registracijski
dokument, spodbujajo pripravo prospektov kot locenih dokumentov, kar je stroskovno
ucinkovito in manj obremenjujoce za izdajatelje, ter omogocajo hitro odzivanje na trZne
priloznosti. Univerzalni registracijski dokument bi moral biti tudi konsolidiran in dobro
strukturiran vir referencnih podatkov o izdajatelju, ki bi vlagateljem in analitikom zagotavljal
minimalne informacije, potrebne za informirano presojo o poslovanju podjetja, njegovem
finan¢nem polozaju, dobicku, pricakovanjih, upravljanju in lastniskih delezih, tudi ¢e ne gre
za javno ponudbo in sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu. Zato
¢len 9(12) pogostim izdajateljem, katerih vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na
reguliranem trgu, omogoca, da pod doloenimi pogoji izpolnijo obveznost glede stalnega
razkrivanja informacij iz direktive o preglednosti tako, da svoja letna in polletna finan¢na
porocila vkljucijo v univerzalni registracijski dokument. Cilj tega u¢inkovitega pristopa ,,dva
v enem“ je prepreciti podvajanje zahtev, zmanjSati nepotrebna bremena in zdruziti
informacije, ki jih potrebujejo vlagatelji, v enem samem dokumentu, ki se posodobi vsaj
enkrat na leto.

Clen 9 in &len 10(2) vsebujeta tudi podrobna pravila o praktinem upravljanju univerzalnega
registracijskega dokumenta. Pojasnjujeta, katere dokumente bi bilo treba odobriti, ¢e je bil
univerzalni registracijski dokument odobren ali vlozen brez odobritve, in opisujeta postopek
spremembe univerzalnega registracijskega dokumenta, ki temelji na drugacnem pristopu kot
postopek dopolnitve prospekta (ker javna ponudba in sprejem v trgovanje nista mogoca,
dokler univerzalni registracijski dokument ni del prospekta).
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Delegirani akti bodo doloc¢ali vsebino minimalnih informacij univerzalnega registracijskega
dokumenta, vkljucno s posebnim seznamom za kreditne institucije, ki bi moral biti podoben
obstoje¢im prilogam I ali XI k Uredbi Komisije (ES) st. 809/2004.

Posebne ureditve za razkritja (clena 14 in 15)

Predlog vsebuje dva sklopa posebnih pravil o razkritju, enega za sekundarne izdaje in drugega
za MSP. Ta posebna pravila o razkritju so neobvezna. Nadomescajo ,,sorazmerne obveznosti
javnega razkritja informacij za izdaje nakupnih pravic in MSP, uvedene =z
Direktivo 2010/73/EU o spremembah, ki pa niso dosegle ciljev, kot je pojasnjeno v oceni
ucinka.

Poenostavljene obveznosti za sekundarne izdaje se bodo uporabljale za ponudbe ali sprejetje v
trgovanje vrednostnih papirjev podjetij, s katerimi se Ze vsaj 18 mesecev trguje na
reguliranem trgu ali zagonskem trgu MSP. Zato za taka podjetja veljajo zahteve po stalnem
razkrivanju informacij v skladu z uredbo o zlorabi trga ter direktivo o preglednosti ali pravili
upravljavca zagonskega trga MSP, kot to zahtevajo Direktiva 2014/65/EU in njeni izvedbeni
ukrepi. Poenostavljeni prospekt bo vseboval zgolj minimalne finan¢ne podatke za zadnje
poslovno leto (ki se lahko vkljucijo s sklicevanjem). Vendar je treba vlagateljem kljub temu
zagotoviti konsolidirane in dobro strukturirane informacije o elementih, kot so pogoji
ponudbe, uporaba prihodkov, dejavniki tveganja, obicajni postopki odbora, prejemki
direktorjev, lastniSka struktura ali posli s povezanimi osebami. Ker se trenutno ne zahteva
redno razkrivanje takih informacij v skladu z Uredbo (EU) §t. 596/2014 in
Direktivo 2004/109/ES, jih ne bo treba vkljuciti v prospekt, pripravljen v primeru sekundarne
izdaje.

Posebna ureditev za MSP bo slednjim omogocala pripravo prospekta v primeru javne
ponudbe vrednostnih papirjev, ¢e nobeni od njihovih vrednostnih papirjev niso sprejeti v
trgovanje na reguliranem trgu. Za taka podjetja bodo seznami prospektov (ki bodo podrobno
zasnovani z delegiranimi akti) osredotoceni na bistvene informacije, ki so pomembne in
relevantne za podjetja take velikosti, pri ¢emer se bo za sestavo novih seznamov informacij
uporabil pristop od spodaj navzgor. V primerjavi z obstoje¢imi prilogami XXV do XXVIII k
Uredbi (ES) §t. 809/2004 se bodo wuvedle nadaljnje poenostavitve, da se zagotovi
sorazmernost med velikostjo podjetja in stroski priprave prospekta.

Clen 15 uvaja tudi izbirno obliko prospekta za MSP, zasnovano kot dokument z razkritji tipa
,vprasanji in odgovori“, ki bo podrobno zasnovana z delegiranimi akti. ESMA bo
pooblas€ena za razvoj smernic, ki bodo MSP pomagala pri pripravi prospekta v navedeni
obliki.

Kot velja za vse minimalne zahteve po razkritju na podlagi ureditve za prospekte, bodo
delegirani akti sprejeti, da se opredeli manjSi obseg informacij, ki jih je treba vkljuciti v
poenostavljeni registracijski dokument in opis vrednostnih papirjev.

Obravnava nelastniskih vrednostnih papirjev z visoko nominalno vrednostjo na enoto (clena 1
in 13)

Nominalna vrednost v visini 100 000 EUR se v Direktivi 2003/71/ES trenutno uporablja za
razlikovanje razkritij za velike vlagatelje. Prav tako povzro¢i izvzetje iz obveznosti objave
prospekta za ponudbe nelastniSkih vrednostnih papirjev. Ta prag, ki je bil prvotno zasnovan z
namenom varovanja potrosnikov, doloca cene obveznic, ki niso dosegljive malim vlagateljem,
ker izdajatelji na splosno iSCejo cenejSo moznost razkritja za velike vlagatelje. Ker lahko
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veCina izdajateljev obveznic nalozbenega razreda sredstva, ki jih potrebuje, zbere pri
institucionalnih vlagateljih, niso zainteresirani za ponudbo obveznic niZje vrednosti. Vendar
to lahko pomeni, da imajo lahko neinstitucionalni vlagatelji dostop do manjsSega in/ali bolj
tveganega zbira potencialnih nalozb in verjetno manj razprSen portfelj vrednostnih papirjev.

Na podlagi dokazov, predstavljenih v oceni ucinka, je ugodna obravnava, ki jo direktiva o
prospektu zagotavlja nelastniskim vrednostnim papirjem z nominalno vrednostjo na enoto
najmanj 100 000 EUR, morda prispevala k nenacrtovanim posledicam, pri Cemer je
povzrocila izkrivljanje razmer na evropskih trgih obveznic in nedostopnost znatnega deleza
obveznic, ki so jih izdali podjetniski izdajatelji nalozbenega razreda, SirSemu krogu
potencialnih vlagateljev.

Zato se s predlogom odpravljajo spodbude za izdajo dolzniskih vrednostnih papirjev z visoko
nominalno vrednostjo iz ¢lena 3(2)(d) in ¢lena 7(2)(b) Direktive 2003/71/ES. Poleg tega se
odpravlja dvojni standard razkritja (za male/velike vlagatelje) za nelastniSke vrednostne
papirje, sprejete v trgovanje na reguliranem trgu, enotna predloga prospekta pa bo opredeljena
v delegiranih aktih, pri ¢emer se bosta kot izhodis¢e upostevali obstojeci prilogi k Uredbi (ES)
St. 809/2004 o razkritju za velike vlagatelje (prilogi IX in XIII) in dodale samo informacije,
potrebne za zascito malih vlagateljev. Odpravi se tudi izvzetje iz obveznosti objave prospekta
iz Clena 3(2)(d) Direktive 2003/71/ES za ponudbe vrednostnih papirjev z nominalno
vrednostjo nad 100 000 EUR. Izdajatelji, ki ponujajo nelastniske vrednostne papirje samo
dobro poucenim vlagateljem ali zahtevajo minimalni vlozek v viSini 100 000 EUR na
vlagatelja, bodo lahko $e naprej izkoriscali izvzetje iz obveznosti objave prospekta. Cilj
predloga je na podlagi navedenih sprememb odpraviti eno od ugotovljenih ovir za sekundarno
likvidnost na trgih obveznic.

Dejavniki tveganja (¢len 16)

Clen 16 dolo¢a, da bi se morali v prospektu navesti samo pomembni dejavniki tveganja, ki se
nanasajo na posameznega izdajatelja in njegove vrednostne papirje. Cilj je zmanjsati
nagnjenost k prenasicenju prospekta s sploSnimi dejavniki tveganja, ki prikrivajo konkretnejse
dejavnike tveganja, o katerih bi morali biti vlagatelji seznanjeni, in se uporabljajo samo za
zaSCito izdajatelja ali njegovih svetovalcev pred odgovornostjo. Iz tega razloga se od
izdajatelja zahteva, da dejavnike tveganja razporedi v dve ali tri kategorije na podlagi
pomembnosti. ESMA je pooblaSc¢ena za pripravo smernic na tem podrocju.

Vkljucitev s sklicevanjem (¢len 18)

Obseg dokumentov, katerih informacije se lahko vklju¢ijo v prospekt s sklicevanjem, je
razsirjen, pri ¢emer velja pogoj, da se informacije objavijo elektronsko in so v skladu z
obveznostjo glede jezika iz ¢lena 25. Seznam dokumentov je dolocen v ¢lenu 18, pri Cemer je
ESMA pooblas¢ena za pripravo osnutka regulativnih tehni¢nih standardov za dopolnitev
seznama z nadaljnjimi vrstami dokumentov, ki se zahtevajo v skladu s pravom Unije.
Predlagani seznam zajema dokumente, ki se vlozijo pri pristojnem organu mati¢ne drzave
¢lanice ali jih ta odobri v skladu s to uredbo, in predpisane informacije. Poleg tega podjetjem,
ki ne spadajo na podrocje uporabe direktive o preglednosti (npr. podjetja z vrednostnimi
papirji, s katerimi se trguje v vecstranskem sistemu trgovanja) ali ki so izvzeta iz nekaterih
njenih zahtev (npr. izdajatelji zgolj dolzniskih vrednostnih papirjev, sprejetih v trgovanje na
reguliranem trgu in z nominalno vrednostjo na enoto najmanj 100 000 EUR), omogoca
vkljucitev vseh ali le nekaterih svojih letnih ali polletnih finan¢nih podatkov ter poslovnih
poro¢il s sklicevanjem.
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Objava prospekta (¢len 20)

Dve moznosti objave odobrenega prospekta (tj. vkljuCitev v €asopis in natisnjen prospekt na
voljo v uradih izdajatelja) iz Direktive 2003/71/ES sta bili odstranjeni, ker sta veljali za zelo
zastarele. Ohranila pa se je obveznost zagotovitve brezplacne kopije v papirni obliki
vsakomur, ki jo zahteva (€len 20(10)). Za objavo prospekta je odgovoren izdajatelj, ponudnik
ali oseba, ki prosi za sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje, kot trenutno doloca
Direktiva 2003/71/ES. Za prospekt se Steje, da je na voljo javnosti, ¢e je objavljen elektronsko
na spletnem mestu izdajatelja, ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem vrednostnih papirjev v
trgovanje (ali po potrebi finan¢nih posrednikov, ki plasirajo ali prodajajo vrednostne papirje),
ali na spletnem mestu reguliranega trga, kjer poteka sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje,
ali upravljavca vecstranskega sistema trgovanja. ESMA bo razvila spletni mehanizem za
shranjevanje z brezpla¢nim iskalnim orodjem za vlagatelje EU. Posledicno bodo pristojni
organi poleg elektronske razliice vsakega odobrenega prospekta ESMA poslali tudi niz
metapodatkov (npr. vrsto izdajatelja, vrsto vrednostnega papirja, vrsto mesta trgovanja,
vrednost ponudbe, vrsto izdaje: primarna ali sekundarna itd.), da se omogoci indeksiranje
prospektov na spletnem mestu ESMA. ESMA bo lahko na podlagi podatkov, zbranih v
mehanizmu za shranjevanje, vzpostavila podrobne statisti¢ne podatke o prospektih, odobrenih
v EU, in pripravila letno porocilo, ki mora biti dovolj podrobno, da bo omogocalo opredelitev
trendov in zagotavljalo dokaze o u¢inkih reform, uvedenih s tem predlogom (¢len 45).

Upravni ukrepi in sankcije (cleni 36—41)

Sporotilo Komisije o sankcijah’ potrjuje, da je ,,zagotavljanje pravilne uporabe predpisov EU
v prvi vrsti naloga nacionalnih organov, ki morajo finan¢ne institucije odvrniti od krSenja
predpisov EU in sankcionirati krSitve v svojih jurisdikcijah, vendar hkrati poudarja, da
morajo nacionalni organi delovati usklajeno in povezano.

Predlog v skladu s sporocilom in na podlagi drugih pobud na ravni EU v finan¢nem sektorju
vsebuje dolocbe o sankcijah in ukrepih, katerih cilj je uvesti usklajen pristop k sankcijam, da
se zagotovi skladnost. Pomembno je, da se uporabljajo upravne sankcije in ukrepi, ¢e se ne
upostevajo glavne dolocbe tega predloga, ter da so te sankcije in ukrepi u¢inkoviti, sorazmerni
in odvracilni.

Sporocilo Komisije Evropskemu parlamentu, Svetu, Evropskemu ekonomsko-socialnemu odboru in
Odboru regij ,,Krepitev sistemov sankcij v sektorju financnih storitev z dne 8. decembra 2010
(COM(2010) 716 final).
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2015/0268 (COD)
Predlog

UREDBA EVROPSKEGA PARLAMENTA IN SVETA

o prospektu, ki se objavi ob javni ponudbi ali sprejemu vrednostnih papirjev v

trgovanje

(Besedilo velja za EGP)

EVROPSKI PARLAMENT IN SVET EVROPSKE UNIJE STA —

ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije, zlasti ¢lena 114 Pogodbe,

ob upostevanju predloga Evropske komisije,

po posredovanju osnutka zakonodajnega akta nacionalnim parlamentom,

ob upostevanju mnenja Evropskega ekonomsko-socialnega odbora®,

ob upostevanju mnenja Odbora regij’,

v skladu z rednim zakonodajnim postopkom,

ob upostevanju naslednjega:

(1

2

3)

Ta uredba predstavlja pomemben korak k vzpostavitvi unije kapitalskih trgov iz
Sporocila Komisije Evropskemu parlamentu, Svetu, Evropskemu ekonomsko-
socialnemu odboru in Odboru regij z dne 30. septembra 2015 z naslovom ,,Akcijski
nacrt o oblikovanju unije kapitalskih trgov*. Cilj unije kapitalskih trgov je podjetjem
omogociti dostop do bolj raznolikih virov kapitala kjer koli v Evropski uniji (v
nadaljnjem besedilu: Unija), zagotoviti u¢inkovitejSe delovanje trgov ter vlagateljem
in varCevalcem ponuditi priloznosti za ucinkovitejSe vlaganje denarja, da se poveca
rast in ustvarijo delovna mesta.

Direktiva 2003/71/ES Evropskega parlamenta in Sveta doloca usklajena nacela in
pravila o pripravi, odobritvi in objavi prospekta ob javni ponudbi ali sprejemu
vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu. Navedeno direktivo bi bilo treba
zaradi razvoja dogodkov v zakonodaji in na trgu od zaCetka njene veljavnosti
nadomestiti.

Razkritje informacij v primeru javnih ponudb ali sprejema vrednostnih papirjev v
trgovanje na reguliranem trgu je kljunega pomena za zaSCito vlagateljev, saj
odpravlja neusklajenost informacij med vlagatelji in izdajatelji. Z uskladitvijo tega

[ULC,,str. ].
[ULC,,str. ].
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razkritja je omogocena vzpostavitev mehanizma enotnega dovoljenja za ¢ezmejno
uporabo, ki prispeva k ucinkovitemu delovanju notranjega trga za Sirok nabor
vrednostnih papirjev.

Razli¢ni pristopi bi privedli do razdrobljenosti notranjega trga, saj bi za izdajatelje,
ponudnike in osebe, ki prosijo za sprejem v trgovanje, v razli¢nih drzavah c¢lanicah
veljala razli¢na pravila in prospektov, odobrenih v eni drzavi Clanici, morda ne bi bilo
mogoce uporabljati v drugih drzavah c¢lanicah. Brez usklajenega okvira, ki zagotavlja
enotno razkritje in ucinek dovoljenja za Cezmejno uporabo v Uniji, bi razlike v
zakonodajah drzav c¢lanic verjetno ovirale nemoteno delovanje notranjega trga
vrednostnih papirjev. Zato je za zagotovitev ustreznega delovanja notranjega trga in
izboljSanje pogojev njegovega delovanja, zlasti kar zadeva kapitalske trge, ter
zagotovitev visoke ravni varstva potroSnikov in vlagateljev primerno dolociti
regulativni okvir za prospekte na ravni Unije.

Primerno in nujno je, da imajo pravila o razkritju pri javni ponudbi ali sprejemu
vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu zakonodajno obliko uredbe, s
¢imer se zagotovi, da se bodo dolocbe, ki neposredno nalagajo obveznosti osebam, ki
sodelujejo pri javni ponudbi in sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje na
reguliranem trgu, enotno uporabljale po vsej Uniji. Ker pravni okvir za dolocbe o
prospektih nujno vkljucuje ukrepe, ki podrobno opredeljujejo zahteve o vseh razli¢nih
vidikih prospekta, lahko Ze majhna razhajanja v izbranem pristopu v zvezi z enim od
teh vidikov predstavljajo znatne ovire za Cezmejne ponudbe vrednostnih papirjev,
veckratne kotacije na reguliranih trgih in pravila EU o varstvu potroSnikov. Zato bi
morala uporaba uredbe, ki velja neposredno, zaradi ¢esar nacionalna zakonodaja ni
potrebna, omejiti moznost, da bi bili na nacionalni ravni sprejeti razli¢ni ukrepi,
zagotoviti enoten pristop in ve€jo pravno varnost ter prepreciti pojav znatnih ovir pri
¢ezmejnih ponudbah in veckratnih kotacijah. Uporaba uredbe bo okrepila tudi
zaupanje v preglednost trgov v Uniji ter zmanjSala regulativno zapletenost, pa tudi
stroske iskanja in zagotavljanja skladnosti za podjetja.

Ocena Direktive 2010/73/EU je pokazala, da nekatere spremembe, uvedene z
navedeno direktivo, niso izpolnile prvotnih ciljev in da so nadaljnje spremembe
ureditve za prospekte v Uniji potrebne, da se poenostavi in izboljSa njena uporaba,
poveca njena ucinkovitost ter okrepi mednarodna konkurencnost Unije, kar bi
prispevalo k zmanjSanju upravnih bremen.

Cilj te uredbe je zagotoviti zascito vlagateljev in trzno ucinkovitost ter okrepiti enotni
trg kapitala. Poleg pravil vodenja poslov je za zaSCito vlagateljev pomembna tudi
zagotovitev informacij, ki so glede na naravo izdajatelja in vrednostnih papirjev
potrebne, da se vlagateljem omogoci sprejetje informirane odlo€itve o nalozbi. Poleg
tega so take informacije ucinkovito sredstvo za poveCanje zaupanja v vrednostne
papirje, saj prispevajo k pravilnemu delovanju in razvoju trgov vrednostnih papirjev.
Ustrezen nacin zagotavljanja teh informacij je objava prospekta.

Zahteve po razkritju iz te uredbe ne preprecujejo drzavi ¢lanici, pristojnemu organu ali
borzi, da na podlagi svojih pravil uvede druge posebne zahteve za sprejem vrednostnih
papirjev v trgovanje na reguliranem trgu (predvsem glede korporativnega upravljanja).
Take zahteve ne smejo neposredno ali posredno omejevati priprave, vsebine in
razSirjanja prospekta, ki ga odobri pristojni organ.
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Nelastniski vrednostni papirji, ki jih izda drzava ¢lanica ali eden od regionalnih ali
lokalnih organov drZave ¢lanice, javne mednarodne organizacije, katerih ¢lanica je ena
ali ve¢ drzav Clanic, Evropska centralna banka ali centralne banke drzav ¢lanic, ne bi
smeli biti zajeti s to uredbo, zato ta uredba ne bi smela vplivati nanje.

Podroc¢je uporabe zahteve glede prospekta bi moralo zajemati javno ponudbo ali
sprejem lastniSkih in tudi nelastniskih vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranih
trgih, da se zagotovi zascita vlagateljev. Nekateri vrednostni papirji, zajeti v tej uredbi,
dajejo imetniku pravico do nakupa prenosljivih vrednostnih papirjev ali prejemanja
denarnih sredstev s takojSnjim plac¢ilom v gotovini, ki se dolo¢i glede na druge
instrumente, predvsem prenosljive vrednostne papirje, valute, obrestne mere ali
donose, blago ali druge indekse ali merila. Ta uredba zajema zlasti nakupne bone, krite
nakupne bone, certifikate, potrdila o deponiranju in konvertibilne menice, kot so
vrednostni papitji, ki se lahko pretvorijo na zahtevo vlagatelja.

Da se zagotovijo odobritev prospekta in pridobitev enotnega dovoljenja za ¢ezmejno
uporabo ter nadzor skladnosti s to uredbo, zlasti kar zadeva oglasevalsko dejavnost, je
treba za vsak prospekt dolociti pristojni organ. Zato bi se morala v tej uredbi jasno
dolociti najprimernej$a mati¢na drzava Clanica za odobritev prospekta.

Za javne ponudbe vrednostnih papirjev v vrednosti manj kot 500 000 EUR bo strosek
priprave prospekta v skladu s to uredbo verjetno nesorazmeren s predvidenimi
prihodki od ponudbe. Zato se zahteva glede priprave prospekta iz te uredbe ne bi
smela uporabljati za ponudbe tako majhne vrednosti. Drzave ¢lanice bi se morale
vzdrzati uvajanja zahtev po razkritju na nacionalni ravni, ki bi nesorazmerno ali
nepotrebno bremenile take ponudbe in posledi¢no povecale razdrobljenost notranjega
trga.

Ce so javne ponudbe vrednostnih papirjev namenjene samo domacdim vlagateljem v
eni drzavi €lanici in zato nimajo ¢ezmejnega ucinka ter ¢e take ponudbe ne presegajo
skupne vrednosti 10 000 000 EUR, mehanizem dovoljenja za ¢ezmejno uporabo iz te
uredbe ni potreben, priprava prospekta pa lahko predstavlja nesorazmerne stroske.
Zato je primerno drzavam c¢lanicam omogoc€iti, da se odlocijo take vrste ponudb
izvzeti iz obveznosti glede prospekta, kot je opredeljena v tej uredbi, pri ¢emer
upostevajo stopnjo zaScite domacih vlagateljev, ki je po njihovem mnenju ustrezna.
Drzavam c¢lanicam bi bilo treba zlasti omogociti, da v nacionalni zakonodaji same
dolo¢ijo prag med 500 000 EUR in 10 000 000 EUR za skupno vrednost ponudbe v
obdobju 12 mesecev, pod katerim bi moralo veljati to izvzetje.

Ce je ponudba vrednostnih papirjev namenjena samo omejenemu krogu vlagateljev, ki
niso dobro pouceni vlagatelji, priprava prospekta predstavlja nesorazmerno breme
glede na majhno Stevilo oseb, ki jim je ponudba namenjena, zato se prospekt ne bi
smel zahtevati. To bi moralo veljati na primer za ponudbo, namenjeno sorodnikom ali
osebnim znancem vodstvenega osebja podjetja.

Spodbujanje direktorjev in zaposlenih k posedovanju vrednostnih papirjev podjetja, v
katerem so zaposleni, lahko pozitivno vpliva na upravljanje podjetij in prispeva k
ustvarjanju dolgoro¢ne vrednosti, saj spodbuja predanost zaposlenih in obcutek
lastniStva, usklajuje interese delniarjev in zaposlenih ter slednjim omogoca
priloZznosti za nalozbe. Udelezba zaposlenih v lastnistvu njihovega podjetja je zlasti
pomembna za mala in srednja podjetja (MSP), v katerih lahko imajo posamezni
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zaposleni pomembno vlogo pri uspehu podjetja. Zato se ne bi smelo zahtevati priprave
prospekta za ponudbe v okviru delniSkih shem za zaposlene znotraj Unije, Ce se
zagotovi dokument z informacijami o Stevilu in lastnostih vrednostnih papirjev ter z
razlogi za ponudbo in podrobnostmi o njej, da se zagotovi zaiéita vlagateljev. Ce se
zagotovi navedeni dokument, se za zagotavljanje enakega dostopa do delniSkih shem
za zaposlene vsem direktorjem in zaposlenim, ne glede na to, ali ima njihov
delodajalec sedez v Uniji ali zunaj nje, ne bi ve¢ smela zahtevati odloCitev o
enakovrednosti trgov tretjih drzav. Tako bodo lahko vsi udelezenci v delniskih shemah
za zaposlene delezni enake obravnave in prejeli enake informacije.

Izdaje delnic ali vrednostnih papirjev, ki omogoc¢ajo dostop do delnic, z namenom
razvodenitve, pomenijo posle, ki zelo vplivajo na strukturo kapitala izdajatelja,
njegova pri¢akovanja in finan¢ni polozaj, zaradi Cesar so potrebne informacije v
prospektu. Nasprotno pa se prospekt, ¢e so delnice izdajatelja Ze sprejete v trgovanje
na reguliranem trgu, ne bi smel zahtevati za vsak naknaden sprejem istih delnic na isti
regulirani trg, tudi ¢e so take delnice posledica pretvorbe ali zamenjave drugih
vrednostnih papirjev ali uveljavljanja pravic, ki izhajajo iz drugih vrednostnih
papirjev, pod pogojem, da na novo sprejete delnice predstavljajo majhen delez v
primerjavi z delnicami istega razreda, ki so Ze bile izdane na istem reguliranem trgu,
razen ¢e je tak sprejem kombiniran z javno ponudbo, ki spada na podroc¢je uporabe te
uredbe. Enako nacelo bi bilo treba uporabljati sploSneje za vrednostne papirje,
zamenljive z vrednostnimi papirji, ki so ze sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu.

Pri uporabi opredelitve ,javna ponudba vrednostnih papirjev bi morala biti
sposobnost vlagatelja, da se sam odlo¢i za nakup ali vpis vrednostnih papirjev,
odlo¢ilno merilo. Ce se vrednostni papirji ponudijo brez moZnosti lastne izbire s strani
prejemnika, vkljuéno pri razdelitvi vrednostnih papirjev, pri ¢emer ne obstaja pravica
do zavrnitve razdelitve, tak posel zato ne bi smel spadati v opredelitev ,,javne ponudbe
vrednostnih papirjev*, kot je dolocena v tej uredbi.

Izdajatelji, ponudniki ali osebe, ki prosijo za sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje
na reguliranem trgu, za katere velja izvzetje iz obveznosti objave prospekta, bodo
lahko izkoristili enotno dovoljenje za ¢ezmejno uporabo, ¢e bodo ravnali v skladu s to
uredbo.

Razkritje, ki ga omogoca prospekt, se ne bi smelo zahtevati za ponudbe, ki so omejene
na dobro poucene vlagatelje. Nasprotno pa je za nadaljnjo prodajo javnosti ali javno
trgovanje na podlagi sprejema v trgovanje na reguliranem trgu potrebna objava
prospekta.

V veljavnem prospektu, ki ga pripravi izdajatelj ali oseba, odgovorna za njegovo
pripravo, in je dostopen javnosti v ¢asu koncnega plasiranja vrednostnih papirjev prek
finan¢nih posrednikov ali pri kateri koli naknadni nadaljnji prodaji vrednostnih
papirjev, je vlagateljem zagotovljenih dovolj informacij za sprejetje informiranih
nalozbenih odlocitev. Zato bi morali biti finan¢ni posredniki, ki plasirajo ali naknadno
nadalje prodajo vrednostne papirje, upravi¢eni do uporabe prvotnega prospekta, ki ga
objavi izdajatelj ali oseba, odgovorna za njegovo pripravo, ¢e je prospekt veljaven in
ustrezno dopolnjen ter ¢e se izdajatelj ali oseba, odgovorna za pripravo prospekta,
strinja z njegovo uporabo. Izdajatelju ali osebi, odgovorni za pripravo prospekta, bi
bilo treba omogociti, da postavi pogoje za svoje soglasje. Soglasje za uporabo
prospekta, vklju¢no z vsemi prilozenimi pogoji, bi moralo biti dano v obliki pisnega
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dogovora, ki bi zadevnim stranem omogocil, da ocenijo, ali je nadaljnja prodaja ali
konéno plasiranje vrednostnih papirjev v skladu z dogovorom. Ce je bilo dano soglasje
za uporabo prospekta, bi moral biti izdajatelj ali oseba, odgovorna za pripravo
prvotnega prospekta, odgovoren tudi za v njem navedene informacije in v primeru
osnovnega prospekta za zagotovitev in vnos kon¢nih pogojev, pri ¢emer se ne bi smel
zahtevati drug prospekt. Ce se izdajatelj ali oseba, odgovorna za pripravo takega
prvotnega prospekta, ne strinja z njegovo uporabo, je treba od finan¢nega posrednika
zahtevati objavo novega prospekta. V tem primeru bi moral biti financni posrednik
odgovoren za informacije, navedene v prospektu, vkljuno z vsemi informacijami,
vkljucenimi s sklicevanjem, v primeru osnovnega prospekta pa tudi za kon¢ne pogoje.

Z uskladitvijo informacij v prospektu naj bi se zagotovila enakovredna zaScita
vlagateljev na ravni Unije. Da se vlagateljem omogoci sprejetje informirane odlocitve
o nalozbi, bi morale biti navedene informacije zadostne in objektivne, tudi glede
finan¢nih razmer izdajatelja in pravic, ki izhajajo iz vrednostnih papirjev, ter
predstavljene v jedrnati in razumljivi obliki, ki omogoca preprosto analizo. Te zahteve
bi morale veljati za vse vrste prospektov, ki se pripravijo v skladu s to uredbo,
vkljucno s tistimi, ki upoStevajo minimalne zahteve po razkritju za sekundarne izdaje
in za MSP. Prospekt ne bi smel vsebovati informacij, ki niso pomembne za zadevnega
izdajatelja ali vrednostne papirje ali ki se ne nanaSajo posebej nanje, ker bi se s tem
lahko zakrile informacije, pomembne za odlocitev o nalozbi, ter posledi¢no ogrozila
za$Cita vlagatelja.

Izvlecek prospekta bi moral biti uporaben vir informacij za vlagatelje, zlasti za male
vlagatelje. Moral bi biti samostojen del prospekta in osredoto¢en na kljucne
informacije, ki jih vlagatelji potrebujejo pri odlo¢anju o tem, katere ponudbe in
sprejeme v trgovanje vrednostnih papirjev naj nadalje preucijo. Te klju¢ne informacije
bi morale predstaviti bistvene lastnosti izdajatelja, vseh garantov in vrednostnih
papirjev, ponujenih ali sprejetih v trgovanje na reguliranem trgu, ter z njimi povezana
tveganja. Prav tako bi morale vsebovati sploSne pogoje ponudbe. Zlasti predstavitev
dejavnikov tveganja v izvlecku bi morala vsebovati omejen izbor konkretnih tveganj,
ki so po mnenju izdajatelja najpomembne;jsi.

Izvlecek prospekta bi moral biti kratek, preprost, jasen in razumljiv za vlagatelje.
Napisan bi moral biti v preprostem, netehni¢nem jeziku in informacije predstaviti na
preprost nacin. Ne bi smel biti sestavljen zgolj iz odlomkov iz prospekta. Primerno je
dolociti najvecjo dovoljeno dolzino izvlecka, da se prepreci odvrnitev vlagateljev od
njegovega branja in da se spodbudi izdajatelje k izbiri informacij, ki so bistvene za
vlagatelje.

Da se zagotovi enotna struktura izvleCka v prospektu, bi bilo treba zagotoviti sploSne
oddelke in pododdelke z okvirnimi vsebinami, ki jih izdajatelj lahko izpolni s kratkimi
opisi in po potrebi tudi s Stevilkami. Izdajatelji bi morali imeti prosto presojo pri izbiri
informacij, za katere menijo, da so bistvene in pomembne, ¢e jih predstavijo pravi¢no
n uravnotezeno.

Izvlecek prospekta bi moral biti v ¢im vecji meri zasnovan na podlagi dokumenta s
kljuénimi informacijami, ki se zahteva v skladu z Uredbo (EU) S§t. 1286/2014
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Evropskega parlamenta in Sveta'®. Ce vrednostni papirji spadajo na podro&je uporabe
te uredbe in tudi Uredbe (EU) §t. 1286/2014, bi se morala v izvlecku v celoti dovoliti
ponovna uporaba vsebine dokumenta s klju¢nimi informacijami, da se ¢im bolj
zmanjSajo stroSki zagotavljanja skladnosti in upravno breme za izdajatelje. Vendar se
zahteve po pripravi izvlecka ne bi smelo opustiti, kadar se zahteva dokument s
klju¢nimi informacijami, ker slednji ne vsebuje klju¢nih informacij o izdajatelju in
javni ponudbi ali sprejemu zadevnih vrednostnih papirjev v trgovanje.

Treba bi bilo zagotoviti, da nobena oseba ni civilnopravno odgovorna zgolj na podlagi
izvlecka ali njegovega prevoda, razen ¢e je zavajajoC, netoCen ali neskladen z
ustreznimi deli prospekta. Izvle¢ek bi moral vsebovati jasno opozorilo v zvezi s tem.

Izdajateljem, ki redno zbirajo sredstva na kapitalskih trgih, bi bilo treba ponuditi
posebne oblike registracijskih dokumentov in prospektov ter posebne postopke za
njihovo vlozitev in odobritev, da se jim zagotovi ve¢ proznosti in omogoci, da
izkoristijo trzne priloznosti. V vsakem primeru bi bilo treba izdajateljem omogociti
izbiro teh oblik in postopkov.

Za vse nelastniSke vrednostne papirje, vklju¢no s tistimi, ki se izdajajo neprekinjeno in
redno ali na podlagi programa ponudbe, bi bilo treba izdajateljem omogociti pripravo
prospekta v obliki osnovnega prospekta. Osnovni prospekt in njegovi kon¢ni pogoji bi
morali vsebovati iste informacije kot prospekt.

Primerno je pojasniti, da bi morali kon¢ni pogoji osnovnega prospekta vsebovati zgolj
informacije v zvezi z opisom vrednostnih papirjev, ki se nanaSajo na posamezno
izdajo in se lahko dolo¢ijo samo v €asu posamezne izdaje. Take informacije lahko na
primer vkljucujejo mednarodno identifikacijsko Stevilko vrednostnih papirjev,
emisijski znesek, datum dospelosti, kakrSen koli kupon, datum izvrSitve, izvrsilno
ceno, odkupno ceno in druge pogoje, ki v &asu priprave prospekta niso bili znani. Ce
kon¢ni pogoji niso vklju€eni v osnovni prospekt, ne bi smeli biti predmet odobritve
pristojnega organa, ampak bi se morali pri njem samo vloziti. Druge nove informacije,
ki bi lahko vplivale na oceno izdajatelja in vrednostnih papirjev, bi bilo treba vkljuciti
v dodatek k osnovnemu prospektu. Konéni pogoji in dodatek ne bi smeli vsebovati
vrste vrednostnih papirjev, ki $e ni opisana v osnovnem prospektu.

Pri osnovnem prospektu bi moral izvlecek pripraviti samo izdajatelj za vsako
posamezno ponujeno izdajo, da se zmanjs$ajo upravna bremena in poveca razumljivost
za vlagatelje. Navedeni izvle¢ek za posamezne izdaje bi se moral priloziti kon¢nim
pogojem, pri ¢emer bi ga pristojni organ lahko odobril samo, ¢e so kon¢ni pogoji
vkljuceni v osnovni prospekt ali v njegov dodatek.

Da se povecata prilagodljivost in stroSkovna ucinkovitost osnovnega prospekta, bi bilo
treba izdajatelju omogociti pripravo osnovnega prospekta kot loCenega dokumenta,
pogostemu izdajatelju pa uporabo univerzalnega registracijskega dokumenta kot
sestavnega dela navedenega osnovnega prospekta.

Pogoste izdajatelje bi bilo treba spodbuditi k pripravi prospektov kot locenih
dokumentov, ker se tako lahko zmanjs$ajo njihovi stroski usklajevanja s to uredbo in

Uredba (EU) st. 1286/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. novembra 2014 o dokumentih s
kljuénimi informacijami o paketnih nalozbenih produktih za male vlagatelje in zavarovalnih nalozbenih
produktih (PRIIP) (UL L 352, 9.12.2014, str. 1).
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omogoc¢i hitro odzivanje na trzne priloznosti. Zato bi morali imeti izdajatelji, katerih
vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na reguliranih trgih ali v veéstranskih
sistemih trgovanja, moznost, vendar ne obveznosti, da vsako poslovno leto pripravijo
in objavijo univerzalni registracijski dokument, ki vsebuje pravne, poslovne, financne
in ratunovodske informacije, informacije o lastniSkih delezih ter opis izdajatelja za
navedeno poslovno leto. Na ta nacin bi se izdajatelju omogocilo, da ima redno
posodobljene informacije in da, kadar so trzni pogoji ugodni za ponudbo ali sprejem v
trgovanje, pripravi prospekt, tako da vanj doda opis vrednostnih papirjev in izvlecek.
Univerzalni registracijski dokument bi moral biti ve¢namenski, ¢e je njegova vsebina
enaka ne glede na to, ali ga izdajatelj pozneje uporabi za ponudbo ali sprejem
lastniSkih vrednostnih papirjev, dolzniskih vrednostnih papirjev ali izvedenih
finan¢nih instrumentov v trgovanje. Biti bi moral vir referen¢nih podatkov o
izdajatelju, ki bi vlagateljem in analitikom zagotavljal minimalne informacije,
potrebne za informirano presojo o poslovanju podjetja, njegovem finanénem polozaju,
dobicku, pricakovanjih, upravljanju in lastnisSkih delezih.

Izdajatelj, ki je vlozil univerzalni registracijski dokument, za katerega je prejel
odobritev za tri zaporedna leta, se lahko Steje za dobro poznanega pri pristojnem
organu. Zato bi bilo treba omogociti, da se vsi naknadni univerzalni registracijski
dokumenti vlozijo brez predhodne odobritve in da jih pristojni organ naknadno
pregleda, ¢e meni, da je to potrebno. Vsak pristojni organ bi moral dolo€iti pogostost
takega pregleda, pri ¢emer bi moral na primer uposStevati oceno tveganj izdajatelja,
kakovost njegovih preteklih razkritij ali cas, ki je pretekel od zadnjega pregleda
vlozenega univerzalnega registracijskega dokumenta.

Ce univerzalni registracijski dokument ni postal sestavni del odobrenega prospekta, bi
moralo biti mogoce, da ga izdajatelj spremeni prostovoljno — kadar gre na primer za
pomembno spremembo v njegovi organizaciji ali spremembo finan¢nega polozaja — ali
na zahtevo pristojnega organa v okviru pregleda po vlozitvi, ¢e niso izpolnjeni
standardi glede popolnosti, razumljivosti ali doslednosti. Take spremembe bi bilo treba
objaviti v skladu z enakimi ureditvami, ki se uporabljajo za univerzalni registracijski
dokument. Zlasti ¢e pristojni organ ugotovi, da gre za opustitev navedbe informacij,
pomembno napako ali netocnost, mora izdajatelj svoj univerzalni registracijski
dokument spremeniti in to spremembo brez nepotrebnega odlasanja objaviti. Ker ne
gre za javno ponudbo in sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje, bi moral biti
postopek spremembe univerzalnega registracijskega dokumenta locen od postopka
njegove dopolnitve, ki naj bi veljal Sele po odobritvi prospekta.

%

Ce izdajatelj pripravi prospekt, sestavljen iz lo¢enih dokumentov, bi bilo treba odobriti
vse njegove sestavne dele ter po potrebi tudi univerzalni registracijski dokument in
njegove spremembe, ¢e so bili predhodno vlozeni pri pristojnem organu, ne pa tudi
odobreni.

Da se pospesi postopek priprave prospekta in olajSa dostop do kapitalskih trgov na
stroSkovno ucinkovit nacin, bi bilo treba pogostim izdajateljem, ki pripravijo
univerzalni registracijski dokument, zagotoviti hitrejSi postopek odobritve, ker je bil
glavni sestavni del prospekta Ze odobren ali je pristojnim organom Ze na voljo za
pregled. Zato bi bilo treba Cas, potreben za odobritev prospekta, skrajsati, kadar ima
registracijski dokument obliko univerzalnega registracijskega dokumenta.
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Ce izdajatelj ravna v skladu s postopki vlozitve, razsirjanja in shranjevanja predpisanih
informacij ter upoSteva roke iz ¢lenov 4 in 5 Direktive 2004/109/ES Evropskega
parlamenta in Sveta'', bi mu bilo treba omogogiti, da letno in polletno ra¢unovodsko
porocilo, ki se zahteva v skladu z Direktivo 2004/109/ES, objavi kot del univerzalnega
registracijskega dokumenta, razen ¢e se mati¢na drzava Clanica izdajatelja za namene
te uredbe razlikuje od mati¢ne drzave ¢lanice za namene Direktive 2004/109/ES in ¢e
jezik univerzalnega registracijskega dokumenta ne izpolnjuje pogojev iz ¢lena 20
Direktive 2004/109/ES. S tem bi se moralo zmanjSati upravno breme, povezano z
veckratnimi vlozitvami, ne da bi vplivalo na informacije, ki so na voljo javnosti, ali na
nadzor teh porocil v skladu z Direktivo 2004/109/ES.

Treba bi bilo dolociti jasen rok veljavnosti prospekta, da se prepreci sprejetje
nalozbenih odlocitev na podlagi zastarelih informacij. Za izboljSanje pravne varnosti
bi se morala veljavnost prospekta zaceti z njegovo odobritvijo, tj. na datum, ki ga
lahko pristojni organ zlahka preveri. Javna ponudba vrednostnih papirjev na podlagi
osnovnega prospekta ima lahko daljsi rok veljavnosti kot osnovni prospekt, Ce se
naslednji osnovni prospekt odobri pred prenehanjem roka veljavnosti predhodnega
osnovnega prospekta in ¢e zajema tekoco ponudbo.

Informacije o davkih na prihodek od vrednostnih papirjev iz prospekta so lahko samo
splosne, pri ¢emer imajo majhno informacijsko vrednost za posameznega vlagatelja.
Ker morajo take informacije poleg drzave, v kateri ima izdajatelj registrirani sedez,
zajemati tudi drzave, v katerih se predlozi ponudba ali zaprosi za sprejem v trgovanje,
¢e ima prospekt enotno dovoljenje za ¢ezmejno uporabo, so stroski priprave prospekta
visoki in lahko ovirajo ¢ezmejne ponudbe. Zato bi moral prospekt vsebovati samo
opozorilo, da lahko dav¢na zakonodaja drzave Clanice vlagatelja in drzave Clanice, v
kateri je izdajatelj registriran, vpliva na prihodke iz naslova vrednostnih papirjev.
Vendar bi moral prospekt kljub temu vsebovati ustrezne informacije o obdavcitvi, ¢e
predlagana nalozba vkljucuje posebno davéno ureditev, na primer pri nalozbah v
vrednostne papirje, ki vlagateljem zagotavljajo ugodno davéno obravnavo.

Ko je razred vrednostnih papirjev sprejet v trgovanje na reguliranem trgu, izdajatelj
vlagateljem zagotovi stalna razkritja v skladu z Uredbo (EU) $t. 596/2014 Evropskega
parlamenta in Sveta'’ ter Direktivo 2004/109/ES. Takemu izdajatelju pri nadaljnjih
javnih ponudbah ali sprejemu v trgovanje ni treba nujno pripraviti celotnega
prospekta. Zato bi moral biti v primeru sekundarnih izdaj na voljo locen prospekt s
poenostavljeno vsebino glede na obicajni sistem priprave prospekta, pri ¢emer bi se
morale upoStevati ze razkrite informacije. Vlagateljem je treba kljub temu zagotoviti
konsolidirane in dobro strukturirane informacije o elementih, kot so pogoji ponudbe in
njena vsebina, vklju¢no z izkazom o obratnem kapitalu, uporabo prihodkov, dejavniki
tveganja, ki se nanaSajo posebej na izdajatelja in vrednostne papirje, obicajnimi
postopki odbora, prejemki direktorjev, lastniSko strukturo ali posli s povezanimi
osebami. Ker se stalno razkrivanje takih informacij v skladu z Uredbo (EU)
§t. 596/2014 in Direktivo 2004/109/ES ne zahteva, je primerno, da prospekt,
pripravljen v primeru sekundarne izdaje, vsebuje vsaj te informacije.

Direktiva 2004/109/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. decembra 2004 o uskladitvi zahtev v
zvezi s preglednostjo informacij o izdajateljih, katerih vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na
reguliranem trgu, in o spremembah Direktive 2001/34/ES (UL L 390, 31.12.2004, str. 38).

Uredba (EU) st. 596/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o zlorabi trga (uredba
o zlorabi trga) ter razveljavitvi Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta ter direktiv
Komisije 2003/124/ES, 2003/125/ES in 2004/72/ES (UL L 173, 12.6.2014, str. 1).
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Posebno ureditev za razkritja za sekundarne izdaje bi bilo treba razsiriti na zagonske
trge MSP, ker se v skladu z Direktivo 2014/65/EU od njihovih upravljavcev zahteva,
da vzpostavijo in uporabijo pravila, ki zagotavljajo ustrezna stalna razkrivanje
informacij s strani izdajateljev vrednostnih papirjev, s katerimi se trguje na takih
mestih.

Posebna ureditev za razkritja za sekundarne izdaje bi morala biti na voljo za uporabo
Sele nekaj Casa po tem, ko se razred vrednostnih papirjev izdajatelja sprejme v
trgovanje. Z 18-mesecnim odlogom bi se moralo zagotoviti, da izdajatelj vsaj enkrat
izpolni svojo obveznost objave letnega raCunovodskega porocila v skladu z
Direktivo 2004/109/ES ali pravili upravljavca zagonskega trga MSP.

Eden glavnih ciljev unije kapitalskih trgov je MSP v Uniji olajSati dostop do
financiranja na kapitalskih trgih. Ker morajo taka podjetja obi¢ajno zbrati razmeroma
niZje zneske kot drugi izdajatelji, so lahko stroski priprave prospekta nesorazmerno
visoki in jih lahko odvrnejo od javne ponudbe svojih vrednostnih papirjev. Hkrati
lahko MSP zaradi svoje velikosti in krajSe zgodovine nalozbenih rezultatov pomenijo
veCje tveganje kot vecji izdajatelji, zato bi morala vlagateljem razkriti zadostne
informacije za sprejetje odloCitve o nalozbi. Zato bi bilo treba pri dolo¢anju vsebine
prospekta, ki se uporablja za MSP, zagotoviti ustrezno ravnovesje med stroskovno
ucinkovitim dostopom do finan¢nih trgov in zasCito vlagateljev ter razviti posebno
ureditev za razkritja za MSP, da se doseZe ta cilj.

Minimalne informacije, ki bi jih MSP morala razkriti v skladu s posebno ureditvijo za
razkritja, bi morale biti osredotoCene na informacije, ki so bistvene in pomembne za
podjetja take velikosti in njihove vlagatelje, ter usmerjene v zagotavljanje
sorazmernosti med velikostjo podjetja in njegovimi potrebami po zbiranju sredstev na
eni ter stroSki priprave prospekta na drugi strani. Da se MSP omogoci priprava
prospektov brez stroSkov, ki niso sorazmerni z velikostjo MSP in posledicno z
obsegom njihovega zbiranja finan¢nih sredstev, bi morala biti posebna ureditev za
razkritja zanje proznejSa kot tista, ki se uporablja za podjetja na reguliranem trgu, in
sicer toliko, da se zagotovi razkritje klju¢nih informacij, ki jih potrebujejo vlagatelji.

Posebna ureditev za razkritja bi morala biti na voljo za javne ponudbe vrednostnih
papirjev MSP, s katerimi se trguje v vecstranskih sistemih trgovanja, vklju¢no na
zagonskih trgih MSP, ker lahko taka mesta trgovanja MSP omogocijo dostop do
kapitalskih trgov, zanje pa se uporabljajo manj stroga pravila glede razkritja kot na
reguliranih trgih. Prav tako je primerno opredelitev MSP razSiriti na MSP, kot so
opredeljena v Direktivi 2014/65/EU, da se zagotovi doslednost med to uredbo in
navedeno direktivo. MSP, ki izdajajo vrednostne papirje, s katerimi se ne trguje na
nobenem mestu trgovanja, bi morala biti prav tako upravi¢ena do te ureditve za
razkritja, ker se lahko tudi od njih zahteva priprava prospekta ob javni ponudbi
vrednostnih papirjev, tudi prek platform za mnozi¢no financiranje. Vendar MSP, ki
kotirajo na reguliranih trgih, ne bi smela biti upravi¢ena do uporabe te ureditve, ker bi
morali vlagatelji na reguliranih trgih zaupati, da za izdajatelje, v ¢igar vrednostne
papirje vlagajo, velja enoten sklop pravil o razkritju. Zato se na reguliranih trgih ne bi
smel uporabljati dvotirni standard za razkritja glede na velikost izdajatelja.

Ce delnice in vrednostni papirji MSP niso sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu, bi
bilo treba MSP, ki ponujajo delnice in nehibridne dolZzniSke vrednostne papirje,
omogociti izbirno metodo priprave prospekta v obliki lahko razumljivega dokumenta o
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razkritju, ki temelji na vpraSanjih in odgovorih. Ta alternativna oblika obiajnemu
seznamu razkritij bi morala biti zasnovana tako, da se kar najbolj zmanjSajo stroski
za MSP, da se jim omogoci, da sama pripravijo prospekt na podlagi svojih zmoZznosti.
VpraSanja v obrazcu bi morala biti oblikovana tako, da izvabijo dolocene vrste
informacij, ki so posebnega pomena za MSP, zahteve po informacijah pa bi morale
biti podrobnejSe kot tiste na obiCajnih seznamih razkritij, da bi bilo osebam, ki
uporabljajo obliko dokumenta z vprasanji in odgovori, bolj razumljivo, katere
informacije se zahtevajo.

Ugodne obravnave, odobrene za izdaje nelastniSkih vrednostnih papirjev z nominalno
vrednostjo na enoto nad 100 000 EUR, lahko izkrivijo strukturo dolzniskih trgov,
ovirajo ustrezno razprsitev portfeljev in razvoj elektronskih platform za trgovanje, s
¢imer ogrozijo likvidnost na sekundarnem trgu, ter omejijo izbiro v zvezi z nalozbami
za male vlagatelje, tako da jim onemogocijo nakup podjetniskih obveznic naloZbenega
razreda. Zato je primerno odpraviti izvzetje iz obveznosti objave prospekta za ponudbe
nelastniSkih vrednostnih papirjev z nominalno vrednostjo na enoto, ki znasa
vsaj 100 000 EUR, ter nizji standard za razkritja, odobren za prospekte, ki se nanaSajo
na take nelastniSke vrednostne papirje, prvotno dolocen v Direktivi 2003/71/ES. Zlasti
je primerno poenotiti zahteve po minimalnih informacijah za prospekte, ki se nanasajo
na nelastniske vrednostne papirje, tako da se odpravi dvojni standard za razkritja med
izdajami, namenjenimi samo dobro poucenim vlagateljem, in izdajami, namenjenimi
nepoucenim vlagateljem.

Glavni namen vkljucitve dejavnikov tveganja v prospekt je zagotoviti, da vlagatelji
ocenijo taka tveganja na podlagi informacij in se o nalozbi odlo¢ijo ob celovitem
poznavanju dejstev. Dejavniki tveganja bi zato morali biti omejeni na tista tveganja, ki
so pomembna za vlagatelja in se posebej nanasajo nanj in na njegove vrednostne
papirje ter ki so potrjena z vsebino prospekta. Prospekt ne bi smel vsebovati
dejavnikov tveganja, ki so sploS$ni in se uporabljajo samo kot izjave o omejitvi
odgovornosti, ker bi ti lahko zakrili bolj specifi¢ne dejavnike tveganja, s katerimi bi
morali biti vlagatelji seznanjeni, in tako preprecili, da bi prospekt predstavljal
informacije v jedrnati in razumljivi obliki, ki omogoca preprosto analizo. Za pomo¢
vlagateljem pri prepoznavanju najpomembnejsSih tveganj bi bilo treba od izdajatelja
zahtevati, da specifi¢ne dejavnike tveganja zdruzi v skupine in jih razvrsti v kategorije
na podlagi stopnje pomembnosti. V izvlecek bi bilo treba vkljuciti omejeno Stevilo
dejavnikov tveganja, ki jih izdajatelj izbere iz kategorije z najvi§jo stopnjo
pomembnosti.

Opustitev navedbe obcutljivih informacij v prospektu bi bilo treba v nekaterih
okolis¢inah dovoliti z odstopanjem, ki ga odobri pristojni organ, da se prepreci
oskodovanje izdajatelja.

Drzave c¢lanice objavijo veliko informacij o svojem financnem polozaju, ki so na
splosno na voljo javnosti. Ce drzava ¢lanica jam¢i za ponudbo vrednostnih papirjev, se
vkljucitev takih informacij v prospekt zato ne bi smela zahtevati.

Moznost, da izdajatelji v prospekt vkljucijo referenéne dokumente z informacijami, ki
jih je treba razkriti — ¢e so bili dokumenti, ki so vkljuceni s sklicevanjem, predhodno
objavljeni elektronsko — bi morala olajSati postopek priprave prospekta in znizati
stroske za izdajatelje, ne da bi se pri tem ogrozila zas¢ita vlagateljev. Vendar se ta cilj
poenostavitve in zmanjSanja stroskov priprave prospekta ne bi smel doseci na Skodo
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drugih interesov, ki naj bi jih §¢itil prospekt, vklju¢no z dostopnostjo informacij. Pri
uporabi jezika za informacije, vkljucene s sklicevanjem, bi bilo treba uposStevati
obveznost glede jezika, ki se uporablja za prospekte. Informacije, vklju¢ene s
sklicevanjem, se lahko nanaSajo na pretekle podatke, vendar je treba, ¢e te informacije
niso ve¢ ustrezne zaradi pomembnih sprememb, to jasno navesti v prospektu in
zagotoviti tudi posodobljene informacije.

Vse predpisane informacije, kot so dolocene v ¢lenu 2(1)(k) Direktive 2004/109/ES, bi
morale biti upravicene do vkljucitve v prospekt s sklicevanjem. Izdajateljem
vrednostnih papirjev, s katerimi se trguje v velstranskem sistemu trgovanja, in
izdajateljem, ki so oprosc¢eni obveznosti objave letnih ali polletnih racunovodskih
porocil v skladu s ¢lenom 8(1)(b) Direktive 2004/109/ES, bi bilo treba prav tako
omogociti, da vse ali del svojih letnih ali polletnih finan¢nih podatkov, revizijskih
porocil, racunovodskih izkazov, poslovnih poro¢il ali izjav o upravljanju podjetja, za
katere velja obveznost elektronske objave, vkljucijo v prospekt s sklicevanjem.

Vsi izdajatelji nimajo dostopa do ustreznih informacij in navodil o postopku pregleda
in odobritve ter o potrebnih korakih, ki jih je treba upostevati, da se prospekt odobri,
ker pristojni organi drzav Clanic uporabljajo razlicne pristope. Ta uredba bi morala te
razlike odpraviti z uskladitvijo pravil, ki se uporabljajo za postopke pregleda in
odobritve, da se zagotovi, da vsi pristojni organi sprejmejo usklajen pristop pri
pregledovanju popolnosti, doslednosti in razumljivosti informacij v prospektu.
Navodila v zvezi s prosnjo za odobritev prospekta bi morala biti javno dostopna na
spletnih mestih pristojnih organov. ESMA bi morala imeti na podlagi pooblastil iz
Uredbe (EU) &t. 1095/2010 Evropskega parlamenta in Sveta' klju¢no vlogo pri
spodbujanju konvergence nadzornih praks na tem podrocju. Zlasti bi morala izvesti
strokovne preglede dejavnosti pristojnih organov iz te uredbe v ustreznem ¢asovnem
okviru pred pregledom te uredbe in v skladu z Uredbo (EU) §t. 1095/2010.

Da se olajSa dostop na trge drzav €lanic, je pomembno, da se razkrijejo pristojbine, ki
jih pristojni organi zaracunajo za odobritev in vloZitev prospektov ter z njimi
povezanih dokumentov.

Ker so informacije na spletu lahko dostopne in zato, da se vlagateljem zagotovi boljsa
dostopnost, bi bilo treba odobreni prospekt vedno objaviti v elektronski obliki.
Prospekt bi bilo treba objaviti v ustreznem oddelku na spletnem mestu izdajatelja,
ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem v trgovanje, ali, kjer je primerno, na spletnem
mestu finan¢nih posrednikov, ki plasirajo ali prodajajo vrednostne papirje, vkljucno s
spletnimi mesti placilnih zastopnikov, ali pa na spletnem mestu reguliranega trga, za
katerega se vlozi vloga za sprejem v trgovanje, ali upravljavca ve€stranskega sistema
trgovanja, pri C¢emer bi ga moral pristojni organ posredovati ESMA skupaj s
pomembnimi podatki, ki omogocajo njegovo razvrstitev. ESMA bi morala zagotoviti
centralni mehanizem za shranjevanje prospektov, ki javnosti omogoca brezplacen
dostop in ji zagotavlja ustrezna iskalna orodja. Prospekti bi morali biti na voljo vsaj
10 let po objavi, da se zagotovi usklajenost med obdobjem njihove javne dostopnosti
in obdobjem javne dostopnosti letnih in polletnih racunovodskih porocil iz
Direktive 2004/109/ES. Prospekt bi moral biti na zahtevo vlagateljem vedno na voljo
v papirni obliki in brezpla¢no.

Uredba (EU) st. 1095/2010 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. novembra 2010 o ustanovitvi
Evropskega nadzornega organa (Evropski organ za vrednostne papirje in trge) in o spremembi Sklepa
§t. 716/2009/ES ter razveljavitvi Sklepa Komisije 2009/77/ES (UL L 331, 15.12.2010, str. 84).
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Uskladiti je treba tudi oglase, da se ne ogrozita javno zaupanje in delovanje finan¢nih
trgov. PoStenost in to¢nost oglasov ter njihova skladnost z vsebino prospekta so zelo
pomembne za zascito vlagateljev, vklju¢no z malimi vlagatelji, nadzor takih oglasov
pa je sestavni del vloge pristojnih organov.

Vlagatelji bi morali vsak pomemben nov dejavnik, bistveno napako ali neto¢nost, ki bi
lahko vplivala na oceno nalozbe, ki se pojavi po objavi prospekta in pred iztekom
ponudbe ali zacetkom trgovanja na reguliranem trgu, ustrezno ovrednotiti, zato je
treba dodatek k prospektu odobriti in razsiriti brez nepotrebnega odlasanja.

Za izboljSanje pravne varnosti bi bilo treba jasno opredeliti ustrezne roke, v katerih
mora izdajatelj objaviti dodatek k prospektu in v katerih imajo vlagatelji pravico, da
po objavi dodatka umaknejo sprejetje ponudbe. Na eni strani bi morala obveznost
dopolnitve prospekta veljati do dokon¢nega izteka obdobja ponudbe ali trenutka, ko se
zacne trgovanje s takimi vrednostnimi papirji na reguliranem trgu, odvisno od tega, kaj
se zgodi pozneje. Na drugi strani pa bi morala pravica do umika sprejetja ponudbe
veljati le, ¢e se prospekt nanasa na javno ponudbo vrednostnih papirjev in je prislo do
novega dejavnika, napake ali netoCnosti pred dokoncnim iztekom ponudbe in
izroc¢itvijo vrednostnih papirjev. Zato bi morala biti pravica do umika povezana s
casom nastanka novega dejavnika, napake ali neto¢nosti, ki je razlog za dopolnitev, pri
njej pa bi se moralo predpostavljati, da do takega dogodka, ki to povzroci, pride, ko je
ponudba odprta in preden se izroCijo vrednostni papirji. Za izboljSanje pravne varnosti
bi moralo biti v dodatku k prospektu navedeno, kdaj preneha veljati pravica do umika.
Finan¢ni posredniki bi morali olajSati postopke, kadar vlagatelji uveljavljajo svojo
pravico do umika sprejetja ponudbe.

Obveznost, da mora izdajatelj prospekt v celoti prevesti v vse ustrezne uradne jezike,
ovira ¢ezmejne ponudbe in veckratno trgovanje. Da bi se olajSale ¢ezmejne ponudbe,
ko je prospekt sestavljen v jeziku, ki je obi¢ajen na podro¢ju mednarodnih financ, bi
bilo treba v uradne jezike drzav Clanic gostiteljic ali mati¢nih drzav ¢lanic prevesti
samo izvlecek.

Pristojni organ drzave Clanice gostiteljice bi moral biti upravi¢en do prejetja potrdila
pristojnega organa mati¢ne drzave Clanice, ki navaja, da je prospekt pripravljen v
skladu s to uredbo. Pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice bi moral o potrdilu o
odobritvi prospekta, ki je namenjen organu drzave Clanice gostiteljice, obvestiti tudi
izdajatelja ali osebo, odgovorno za pripravo prospekta, da jima zagotovi informacije o
tem, ali je bilo uradno obvestilo dejansko podano in kdaj.

Da se zagotovi, da bodo nameni te uredbe v celoti dosezeni, je treba v okvir podroc¢ja
uporabe Uredbe vkljuciti vrednostne papirje, ki jih izdajo izdajatelji, za katere velja
pravo tretjih drzav. Izdajatelji iz tretjih drzav, ki pripravijo prospekt iz te uredbe, bi
morali med subjekti, ki opravljajo dejavnosti, urejene in nadzorovane v skladu s
predpisi EU o finan¢nih storitvah, imenovati zastopnika, ki bo za namene te uredbe
kontaktna tocka. Zastopnik bi moral skupaj z izdajateljem zagotoviti skladnost z
dolocbami te uredbe. Da se zagotovita izmenjava informacij in sodelovanje s
pristojnimi organi tretjih drzav z namenom ucinkovitega izvrSevanja te uredbe, bi
morali pristojni organi skleniti dogovore o sodelovanju s pristojnimi organi v tretjih
drzavah. KakrSen koli prenos osebnih podatkov na podlagi teh dogovorov bi moral biti
skladen z Direktivo 95/46/ES in Uredbo (ES) §t. 45/2001 Evropskega parlamenta in
Sveta.
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Zaradi vrste pristojnih organov v drzavah ¢lanicah, ki imajo razlicne odgovornosti,
lahko pride do nepotrebnih stroskov in prekrivanja odgovornosti, ki ne prinasajo
nobenih dodatnih koristi. V vsaki drzavi ¢lanici bi bilo treba dolociti en sam pristojni
organ, ki odobri prospekte in prevzame odgovornost za nadzor skladnosti s to uredbo.
Navedeni pristojni organ bi bilo treba vzpostaviti kot upravni organ in v taki obliki, da
se zagotovi njegova neodvisnost od gospodarskih subjektov in preprecijo nasprotja
interesov. Pri doloCanju pristojnega organa za odobritev prospekta se ne bi smelo
izkljuciti sodelovanje med pristojnim organom in drugimi subjekti, kot so regulativni
organi za banc¢niStvo in zavarovalniStvo ali organi za uvrstitev v kotacijo, da se
zagotovita ucinkovit pregled in odobritev prospektov v interesu izdajateljev,
vlagateljev, udeleZencev na trgu in trgov. Pristojnemu organu se lahko dovoli prenos
nalog drugemu subjektu samo, ¢e je prenos povezan z objavo odobrenih prospektov.

Ucinkovitost nadzora se zagotavlja s sklopom ucinkovitih orodij ter pooblastil in virov
pristojnih organov drzav c¢lanic. V tej uredbi bi bilo zato treba zlasti dolociti
minimalen sklop nadzornih in preiskovalnih pooblastil, ki bi jih bilo treba v skladu z
nacionalnim pravom podeliti pristojnim organom drzav clanic. Kadar to zahteva
nacionalno pravo, bi bilo treba ta pooblastila izvajati na podlagi vlozitve zahtevka pri
pristojnih sodnih organih. Pristojni organi in ESMA bi morali pri izvajanju svojih
pooblastil iz te uredbe ravnati objektivno in nepristransko ter svoje odlocCitve
sprejemati samostojno.

Za namene odkrivanja krsitev te uredbe je treba pristojnim organom omogociti dostop
do prostorov, razen zasebnih prebivaliS¢ fizi¢nih oseb, da lahko zasezejo dokumente.
Dostop do teh prostorov je nujen, kadar se utemeljeno sumi, da obstajajo dokumenti in
drugi podatki, povezani s predmetom inSpekcijskega pregleda ali preiskave, ki so
lahko pomembni za dokazovanje krSitve te uredbe. Vstop v te prostore je potreben
tudi, kadar oseba ni izpolnila Ze predlozene zahteve po informacijah, ali obstajajo
utemeljeni razlogi za sum, da zahteva po informacijah, ¢e bi bila predlozena, ne bi bila
izpolnjena ali da bi se zahtevani dokumenti ali informacije odstranili, spremenili ali
unicili.

V skladu s sporo¢ilom Komisije z dne 8. decembra 2010 z naslovom ,Krepitev
sistemov sankcij v sektorju finan¢nih storitev* in da se zagotovi izpolnjevanje zahtev
iz te uredbe, je pomembno, da drzave clanice sprejmejo potrebne ukrepe za
zagotovitev ustreznih upravnih sankcij in ukrepov v primeru krSitev te uredbe. Te
upravne sankcije in ukrepi bi morali biti u€inkoviti, sorazmerni in odvracilni, da bi
zagotovili skupni pristop v drzavah ¢lanicah in u¢inkovali odvracilno. Ta uredba ne bi
smela omejevati moznosti drzav ¢lanic, da dolocijo visje ravni upravnih sankcij.

Da se zagotovi odvracilni u¢inek odlocitev pristojnih organov na SirSo javnost, bi jih
bilo treba obicajno objaviti, razen ¢e pristojni organ v skladu s to uredbo meni, da je
treba navedene odlocitve objaviti anonimno, objavo odloziti ali da se sankcije ne
smejo objaviti.

Ceprav lahko drzave &lanice dologijo pravila za upravne in kazenske sankcije za iste
krsitve, se od njih ne bi smelo zahtevati, da dolo¢ijo pravila za upravne sankcije za
krsitve te uredbe, za katere do [vmesti datum zacetka uporabe te uredbe] velja
nacionalno kazensko pravo. Drzave Clanice v skladu z nacionalnim pravom niso
obvezane naloziti tako upravnih kot kazenskih sankcij za isto krSitev, vendar bi morale
imeti moZnost, da to storijo, &e jim nacionalno pravo to dovoljuje. Ce se namesto
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upravnih sankcij za krSitve te uredbe ohranijo kazenske sankcije, to ne bi smelo
zmanj$ati zmoznosti pristojnih organov ali kako drugace vplivati nanje, da za namene
te uredbe sodelujejo s pristojnimi organi v drugih drzavah ¢lanicah, da imajo dostop
do informacij in da pravocasno izmenjujejo informacije s temi organi, tudi po prijavi
zadevnih kritev pristojnim pravosodnim organom za namene kazenskega pregona.

Prijavitelji nepravilnosti lahko pristojnim organom posredujejo nove informacije, ki so
jim v pomo¢ pri odkrivanju in sankcioniranju primerov krsitev te uredbe. Zato bi bilo
treba s to uredbo zagotoviti ustrezne ureditve, ki prijaviteljem nepravilnosti
omogocajo obvescanje pristojnih organov o dejanskih ali morebitnih krSitvah te

uredbe in jih $¢itijo pred povracilnimi ukrepi.

Za podrobno opredelitev zahtev iz te uredbe bi bilo treba na Komisijo prenesti
pooblastilo za sprejetje aktov v skladu s ¢lenom 290 Pogodbe o delovanju Evropske
unije, in sicer glede pragov iz tocke (i) ¢lena 1(2) ter tock (c) in (d) clena 1(3),
minimalnih informacij, ki jih vsebujejo dokumenti in ki so navedene v tockah (f) in (g)
¢lena 1(3) ter toCkah (d) in (e) ¢lena 1(4), prilagoditve opredelitev iz ¢lena 2, pregleda,
odobritve, vlozitve in revizije univerzalnega registracijskega dokumenta, pogojev za
njegovo spremembo ali posodobitev, okolis¢in, v katerih se lahko status pogostega
izdajatelja izgubi, oblike prospekta, osnovnega prospekta ter koncnih pogojev, ter
glede posebnih informacij, ki se morajo vkljuciti v prospekt, minimalnih informacij, ki
jih vsebuje univerzalni registracijski dokument, zmanjSanega obsega informacij, ki jih
vsebuje poenostavljeni registracijski dokument, ter opisa vrednostnih papirjev v
primeru sekundarnih izdaj in izdaj s strani MSP, oblike, dovoljene v skladu s
¢lenom 15(2), dovoljenja za opustitev navedbe nekaterih informacij v prospektu,
postopkov pregleda in odobritve prospekta, oglaSevanja vrednostnih papirjev, ki
spadajo v podro¢je uporabe te uredbe, in splosnih meril glede enakovrednosti za
prospekte, ki jih pripravijo izdajatelji tretjih drzav. Zlasti je pomembno, da Komisija
pri pripravljalnem delu opravi ustrezna posvetovanja, tudi na ravni strokovnjakov.
Komisija bi morala pri pripravi in oblikovanju delegiranih aktov zagotoviti, da se
zadevni dokumenti posredujejo Evropskemu parlamentu in Svetu hkrati, pravo€asno in
na ustrezen nacin.

Da se zagotovijo enotni pogoji uporabe te uredbe v zvezi z enakovrednostjo zakonoda;j
tretjih drzav o prospektih, bi bilo treba na Komisijo prenesti izvedbena pooblastila za
sprejetje odlocitev o taki enakovrednosti. Ta pooblastila bi bilo treba izvajati v skladu
z Uredbo (EU) §t. 182/2011 Evropskega parlamenta in Sveta'®.

Tehni¢ni standardi v zvezi s finanCnimi storitvami bi morali zagotoviti ustrezno
varstvo vlagateljev in potrosnikov po vsej Uniji. Ker ima ESMA visoko specializirane
strokovnjake, bi bilo u¢inkovito in ustrezno, da pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih
standardov, ki ne vkljucujejo odlocitev politike, in jih predlozi Komisiji.

Komisija bi morala sprejeti osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, ki jih ESMA
pripravi v zvezi z vsebino in obliko predstavitve preteklih kljuénih finanénih
podatkov, ki se vkljucijo v izvlecek, informacijami, ki se vkljucijo s sklicevanjem, in
nadaljnjimi vrstami dokumentov, ki jih zahteva pravo Unije, objavo prospekta,
podatki, potrebnimi za razvrstitev prospektov v mehanizem za shranjevanje, ki ga

Uredba (EU) st. 182/2011 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. februarja 2011 o dolocitvi splosnih
pravil in nacel, na podlagi katerih drzave clanice nadzirajo izvajanje izvedbenih pooblastil Komisije
(UL L 55,28.2.2011, str. 13).
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upravlja ESMA, okolis¢inami, v katerih se zaradi pomembnega novega dejavnika,
bistvene napake ali netocnosti glede informacij, vkljucenih v prospekt, zahteva
dodatek k prospektu, ki se objavi, informacijami, ki si jih izmenjajo pristojni organi in
ESMA v okviru obveznosti sodelovanja, ter predlogo dokumenta za dogovore o
sodelovanju z nadzornimi organi v tretjih drzavah. Komisija bi morala osnutke teh
regulativnih  tehni¢nih standardov sprejeti z delegiranimi akti v skladu s
¢lenom 290 PDEU in ¢leni 10—14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

Komisijo bi bilo treba pooblastiti tudi za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov z
izvedbenimi akti v skladu s c¢lenom 291 PDEU in ¢lenom 15 Uredbe (EU)
§t. 1093/2010. ESMA bi bilo treba pooblastiti za pripravo osnutka izvedbenih
tehni¢nih standardov, ki se predlozijo Komisiji, in sicer o standardnih oblikah,
predlogah in postopkih za uradno obvescanje o potrdilu o odobritvi, prospektu,
dodatku k prospektu ter prevodu prospekta in/ali izvlecka, o standardnih oblikah,
predlogah in postopkih za sodelovanje in izmenjavo informacij med pristojnimi
organi, ter o postopkih in oblikah za izmenjavo informacij med pristojnimi organi in
ESMA.

Komisija bi morala pri izvajanju delegiranih in izvedbenih pooblastil v skladu s to
uredbo spostovati naslednja nacela:

potrebo po zagotavljanju zaupanja malih vlagateljev in MSP v financne trge s
spodbujanjem visokih standardov preglednosti na finan¢nih trgih,

potrebo po dolocanju zahtev po razkritju iz prospekta glede na velikost izdajatelja in
informacije, ki jih je izdajatelj dolZan razkriti v skladu z Direktivo 2004/109/ES in
Uredbo (EU) st. 596/2014,

potrebo po olajSanju dostopa do kapitalskih trgov za MSP in zagotovitvi zaupanja
vlagateljev za vlaganje v taka podjetja,

potrebo po zagotovitvi Sirokega nabora konkurencnih nalozbenih priloZznosti za
vlagatelje ter ravni razkritja in zascite, ki je prilagojena njihovim okolis¢inam,

potrebo po zagotovitvi, da neodvisni regulativni organi uveljavljajo pravila dosledno,
zlasti v smislu boja proti gospodarskemu kriminalu,

potrebo po visoki stopnji preglednosti in posvetovanju z vsemi udelezenci na trgu ter
z Evropskim parlamentom in Svetom,

potrebo po spodbujanju inovacij na finanénih trgih, da bi ti bili dinami¢ni in
ucinkoviti,

potrebo po zagotavljanju sistemske stabilnosti finan¢nega sistema z natan¢nim in
odzivnim spremljanjem finan¢nih inovacij,

pomen zmanjsanja stroskov kapitala in povecanja njegove dostopnosti,

potrebo po dolgoro¢nem uravnotezenju stroSkov in koristi vseh izvedbenih ukrepov
za vse udelezence na trgu,
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potrebo po spodbujanju mednarodne konkurencnosti finan¢nih trgov Unije brez
poseganja v zelo potrebno razsiritev mednarodnega sodelovanja,

potrebo po doseganju enakih konkuren¢nih pogojev za vse udelezence na trgu z
uporabo zakonodaje Unije vsakic, ko je to primerno,

potrebo po zagotovitvi skladnosti z drugo zakonodajo Unije na tem podrocju, saj
lahko nesorazmerja pri informacijah in pomanjkanje preglednosti ogrozita delovanje
trgov, predvsem pa Skodita potrosSnikom in malim vlagateljem.

Pristojni organi bi morali kakr$no koli obdelavo osebnih podatkov v okviru te uredbe,
kot je izmenjava ali posredovanje osebnih podatkov, izvajati v skladu z
Direktivo 95/46/ES Evropskega parlamenta in Sveta'’, ESMA pa bi morala kakr$no
koli izmenjavo ali posredovanje informacij izvajati v skladu z Uredbo (EC)
§t. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta'®.

Komisija bi morala najpozneje pet let po zacetku veljavnosti te uredbe preuciti njeno
uporabo in oceniti zlasti, ali so ureditvi za razkritja za sekundarne izdaje in MSP,
univerzalni registracijski dokument in izvle¢ek prospekta ustrezni za dosego ciljev iz
te uredbe.

Uporabo zahtev iz te uredbe bi bilo treba odloziti, da se zagotovi sprejetje delegiranih
in izvedbenih aktov ter da se udeleZencem na trgu zagotovi moznost vkljucitve in
nacrtovanja uporabe novih ukrepov.

Ker drzave ¢lanice ne morejo zadovoljivo doseci ciljev te uredbe, tj. povecanja zascite
vlagateljev in ucinkovitosti trga ter vzpostavitve unije kapitalskih trgov, ampak se cilji
zaradi njenih ucinkov laZze doseZejo na ravni Unije, lahko Unija sprejme ukrepe v
skladu z nacelom subsidiarnosti iz ¢lena 5 Pogodbe o Evropski uniji. V skladu z
nacelom sorazmernosti, ki je doloCeno v navedenem c¢lenu, ta uredba ne presega
tistega, kar je nujno za dosego teh ciljev.

Ta uredba spoStuje temeljne pravice in upoSteva nacela, priznana zlasti v Listini
Evropske unije o temeljnih pravicah. Zato je treba to uredbo razlagati in uporabljati v
skladu s temi pravicami in naceli.

V skladu z ¢lenom 28(2) Uredbe (ES) $t. 45/2001 je bilo opravljeno posvetovanje z
Evropskim nadzornikom za varstvo podatkov, ki je podal svoje mnenje —

Direktiva 95/46/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. oktobra 1995 o varstvu posameznikov pri
obdelavi osebnih podatkov in o prostem pretoku takih podatkov (UL L 281, 23.11.1995, str. 31).
Uredba (ES) st. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 18. decembra 2000 o varstvu
posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov v institucijah in organih Skupnosti in o prostem pretoku
takih podatkov (UL L 8, 12.1.2001, str. 1).
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SPREJELA NASLEDNJO UREDBO:

POGLAVIJEI
SPLOSNE DOLOCBE

Clen 1
Namen in podrodje uporabe

1. Namen te uredbe je dolociti zahteve za pripravo, odobritev in distribucijo prospekta,
ki se objavi ob javni ponudbi vrednostnih papirjev ali sprejemu vrednostnih papirjev
v trgovanje na reguliranem trgu, ki je v drzavi ¢lanici ali deluje v njej.

2. Ta uredba se ne uporablja za naslednje vrste vrednostnih papirjev:

(a)
(b)

(c)
(d)

(e)

®

(2

(h)

enote, ki jih izdajo kolektivni nalozbeni podjemi, ki niso zaprtega tipa;

nelastniSke vrednostne papirje, ki jih izdajo drZava Clanica ali regionalni ali
lokalni organi drzave clanice, javni mednarodni organi, katerih ¢lanica je ena
ali ve¢ drzav ¢lanic, Evropska centralna banka ali centralne banke drzav ¢lanic;

deleze v kapitalu centralnih bank drzav ¢lanic;

vrednostne papirje, za katere brezpogojno in nepreklicno jam¢i drzava ¢lanica
ali eden od regionalnih ali lokalnih organov drzave ¢lanice;

vrednostne papirje, ki jih izdajo zdruZenja s pravnim statusom ali neprofitni
organi, ki jih drzava €lanica priznava, za namene pridobivanja sredstev, ki jih
potrebujejo za doseganje neprofitnih ciljev;

nelastniSke vrednostne papirje, ki jih kreditne institucije neprekinjeno ali redno
izdajajo, Ce so ti vrednostni papirji skladni z vsemi naslednjimi pogoji:

(1)  niso podrejeni, konvertibilni ali zamenljivi;

(1) ne dajejo pravice do vpisa ali pridobitve drugih vrst vrednostnih papirjev
in niso povezani z izvedenim finan¢nim instrumentom;

(i) predstavljajo opredmetenje sprejetja vracljivih vlog;

(iv) zajema jih sistem jamstva za vloge v skladu z Direktivo 2014/49/EU
Evropskega parlamenta in Sveta'’;

nezamenljive deleze kapitala, katerih glavnih namen je imetniku zagotoviti
pravico do bivanja v stanovanju ali drugih oblikah nepremicnin ali njihovem
delu, pri cemer se delezi ne morejo prodati, ne da bi se odrekli tej pravici;

obveznice ,,bostadsobligationer, ki jih redno izdajajo kreditne institucije na
Svedskem, katerih glavni namen je hipotekarno kreditiranje, Ce:

17

Direktiva 2014/49/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o sistemih jamstva za

vloge (UL L 173, 12.6.2014, str. 149).
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(1)  soizdane obveznice ,,bostadsobligationer* iste serije;

(i) se obveznice ,,bostadsobligationer” v dolo¢enem obdobju izdaje izdajajo
po prvotni nominalni vrednosti ter s prvotno zapadlostjo in kuponsko
mero;

(iii) se pogoji obveznic ,bostadsobligationer v obdobju izdaje ne
spremenijo;

(iv) so zneski, ki izhajajo iz izdaje zadevnih obveznic ,,bostadsobligationer,
v skladu s statutom izdajatelja vkljuceni v sredstva, ki zagotavljajo
zadostno kritje za obveznosti, ki izhajajo iz vrednostnih papirjev;

(i) nelastniSke vrednostne papirje, ki jih kreditna institucija neprekinjeno in redno
izdaja, Ce je znesek skupne vrednosti v Uniji za ponujene vrednostne papirje
nizji od 75000000 EUR za posamezno kreditno institucijo v obdobju
12 mesecev, pod pogojem, da navedeni vrednostni papirji:

(1)  niso podrejeni, konvertibilni ali zamenljivi;

(i1)) ne dajejo pravice do vpisa ali pridobitve drugih vrst vrednostnih papirjev
in niso povezani z izvedenim finan¢nim instrumentom.

Ta uredba se ne uporablja za naslednje vrste javnih ponudb vrednostnih papirjev:
(a) ponudbe vrednostnih papirjev, namenjene zgolj dobro poucenim vlagateljem;

(b) ponudbe vrednostnih papirjev, namenjene manj kot 150 fizi¢nim ali pravnim
osebam, ki niso dobro pouceni vlagatelji, na posamezno drzavo ¢lanico;

(c) ponudbe vrednostnih papirjev, namenjene vlagateljem, ki pridobijo vrednostne
papirje za nadomestilo v skupni vrednosti vsaj 100 000 EUR na vlagatelja za
vsako lo¢eno ponudbo;

(d) ponudbe vrednostnih papirjev s skupno vrednostjo v Uniji, niZjo od
500 000 EUR, ki se izracuna za obdobje 12 mesecev;

(e) delnice, izdane kot nadomestilo za Ze izdane delnice istega razreda, Ce izdaja
takih novih delnic ne vkljucuje nobenega povecanja izdanega osnovnega
kapitala;

(f) vrednostne papirje, ponujene v zvezi s prevzemom na podlagi ponudbe za
zamenjavo, ¢e je na voljo dokument z informacijami o poslu in njegovem
ucinku na izdajatelja;

(g) vrednostne papirje, ki se ponudijo, dodelijo ali se bodo dodelili v zvezi z
zdruzitvijo ali delitvijo, ¢e je na voljo dokument z informacijami o poslu in
njegovem ucinku na izdajatelja;

(h) dividende, ki se obstojecim delnicarjem izplacajo v obliki delnic istega razreda,
kot so delnice, v zvezi s katerimi se izplacajo take dividende, ¢e je na voljo
dokument z informacijami o Stevilu in naravi delnic, razlogih za ponudbo in
podrobnostih ponudbe;
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(i) vrednostne papirje, ki jih delodajalec ali povezano podjetje ponudi, dodeli ali
bo dodelilo obstojecim ali nekdanjim direktorjem ali zaposlenim, ¢e je na voljo
dokument z informacijami o Stevilu in naravi vrednostnih papirjev, razlogih za
ponudbo ali dodelitev in podrobnostih ponudbe ali dodelitve.

Ta uredba se ne uporablja za sprejem naslednjih enot v trgovanje na reguliranem
trgu:

(a) vrednostnih papirjev, zamenljivih z vrednostnimi papirji, ki so Ze bili sprejeti v
trgovanje na istem reguliranem trgu, ¢e v obdobju 12 mesecev predstavljajo
manj kot 20 % vrednostnih papirjev, ki so Ze bili sprejeti v trgovanje na istem
reguliranem trgu;

(b) delnic, ki so posledica pretvorbe ali zamenjave drugih vrednostnih papirjev ali
izvajanja pravic, ki jih podeljujejo drugi vrednostni papirji, ¢e so izhajajoce
delnice istega razreda kot delnice, ki so Ze bile sprejete v trgovanje na istem
reguliranem trgu, in ¢e izhajajoCe delnice v obdobju 12 mesecev predstavljajo
manj kot 20 % delnic istega razreda, ki so Ze bile sprejete v trgovanje na istem
reguliranem trgu. Ce je bil prospekt pripravljen v skladu s to uredbo ali
Direktivo 2003/71/ES po javni ponudbi vrednostnih papirjev, ki podeljujejo
dostop do delnic, ali njihovem sprejemu v trgovanje ali ¢e so bili vrednostni
papirji, ki podeljujejo dostop do delnic, izdani pred zacetkom veljavnosti te
uredbe, se ta uredba ne uporablja za sprejem izhajajocih delnic v trgovanje na
reguliranem trgu, ne glede na njihov delez glede na Stevilo delnic istega
razreda, ki so Ze bile sprejete v trgovanje na istem reguliranem trgu,

(¢) delnic, izdanih kot nadomestilo za delnice istega razreda, ki so Ze bile sprejete
v trgovanje na istem reguliranem trgu, Ce izdaja takih delnic ne vkljucuje
povecanja izdanega osnovnega kapitala;

(d) vrednostnih papirjev, ponujenih v zvezi s prevzemom na podlagi ponudbe za
zamenjavo, ¢e je na voljo dokument z informacijami o poslu in njegovem
ucinku na izdajatelja;

(e) vrednostnih papirjev, ki se ponudijo, dodelijo ali se bodo dodelili v zvezi z
zdruzitvijo ali delitvijo, ¢e je na voljo dokument z informacijami o poslu in
njegovem ucinku na izdajatelja;

(f) delnic, ki se brezplaéno ponudijo, dodelijo ali se bodo dodelile obstojec¢im
delnicarjem, in dividend, ki se izplac¢ajo v obliki delnic istega razreda, kot so
delnice, v zvezi s katerimi se izplacajo take dividende, ¢e so zadevne delnice
istega razreda kot delnice, ki so Ze bile sprejete v trgovanje na istem
reguliranem trgu, in ¢e je na voljo dokument z informacijami o Stevilu in naravi
delnic, razlogih za ponudbo ali dodelitev in podrobnostih ponudbe ali
dodelitve;

(g) vrednostnih papirjev, ki jih delodajalec ali povezano podjetje ponudi, dodeli ali
namerava dodeliti obstojecim ali nekdanjim direktorjem ali zaposlenim, ¢e so
zadevni vrednostni papirji istega razreda kot vrednostni papirji, ki so ze bili
sprejeti v trgovanje na istem reguliranem trgu, in ¢e je na voljo dokument z
informacijami o Stevilu in naravi vrednostnih papirjev, razlogih za ponudbo ali
dodelitev in podrobnostih o ponudbi ali dodelitvi;
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(h) vrednostnih papirjev, ki so ze bili sprejeti v trgovanje na drugem reguliranem
trgu, pod naslednjimi pogoji:

(i)  ti vrednostni papirji ali vrednostni papirji istega razreda so ze ve¢ kot
18 mesecev sprejeti v trgovanje na drugem reguliranem trgu;

(i) sprejem vrednostnih papirjev, ki so bili prvi¢ sprejeti v trgovanje na
reguliranem trgu po 1. juliju 2005, v trgovanje na navedenem drugem
reguliranem trgu je bil odvisen od prospekta, odobrenega in objavljenega
v skladu z Direktivo 2003/71/ES;

(i) za vrednostne papirje, ki so prvic kotirali na borzi po 30. juniju 1983, so
bili prospekti za kotacijo odobreni v skladu z zahtevami iz Direktive
Sveta 80/390/EGS'® ali Direktive 2001/34/ES Evropskega parlamenta in
Sveta'’, razen kadar se uporablja totka (ii);

(iv) tekoce obveznosti za trgovanje na navedenem drugem reguliranem trgu
so bile izpolnjene;

(v) oseba, ki prosi za sprejem vrednostnega papirja v trgovanje na
reguliranem trgu v skladu s tem izvzetjem, v drzavi €lanici z reguliranim
trgom, za katerega se vlozi vloga za sprejem v trgovanje, na nacin,
dolocen v ¢lenu 20(2), javno objavi dokument z vsebino, ki je skladna s
¢lenom 7, pripravljen v jeziku, ki ga sprejme pristojni organ drzave
Clanice s trgom, za katerega se vlozi vloga za sprejem v trgovanje. V
dokumentu je navedeno, kje so na voljo najnovejsi prospekt in finan¢ne
informacije, ki jih je izdajatelj objavil v skladu z veljavnimi obveznostmi
glede stalnega razkrivanja.

Da se uposteva tehni¢ni razvoj na finan¢nih trgih, vklju¢no z inflacijo, lahko
Komisija v skladu s ¢lenom 42 z delegiranimi akti sprejme ukrepe glede:

(a) prilagoditve denarne omejitve, dolocene v tocki (i) odstavka 2 tega Clena;
(b) pragov iz tock (c) in (d) odstavka 3 tega Clena.
Na Komisijo se v skladu s ¢lenom 42 prenese pooblastilo za sprejetje delegiranih

aktov, ki opredeljujejo minimalne informacije, ki jih vsebujejo dokumenti, omenjeni
v toCkah (f) in (g) odstavka 3 in tockah (d) in (e) odstavka 4 tega Clena.

Clen 2
Opredelitve

Za namene te uredbe se uporabljajo naslednje opredelitve pojmov:

Direktiva Sveta 80/390/EGS z dne 17.marca 1980 o uskladitvi zahtev za pripravo, pregled in
razdeljevanje prospektov za sprejem vrednostnih papirjev v uradno kotacijo na borzi (UL L 100,
17.4.1980, str. 1).

Direktiva 2001/34/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 28. maja 2001 o sprejemu vrednostnih
papirjev v uradno kotacijo na borzi in o informacijah, ki jih je treba objaviti v zvezi s temi vrednostnimi
papirji (UL L 184, 6.7.2001, str. 1).
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(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

,vrednostni  papirji pomenijo prenosljive vrednostne papirje, kot so
opredeljeni v Clenu 4(1)(44) Direktive 2014/65/EU, razen instrumentov
denarnega trga, kot so opredeljeni v ¢lenu 4(1)(17) Direktive 2014/65/EU, z
dospelostjo manj kot 12 mesecev;

»lastniski vrednostni papirji* pomenijo delnice in druge prenosljive vrednostne
papirje, enakovredne delnicam v podjetjih, ter vse druge vrste prenosljivih
vrednostnih papirjev, ki dajejo pravico do pridobitve katerih koli zgoraj
navedenih vrednostnih papirjev kot posledica zamenjave ali uresniCevanja
pravic, ki jih podeljujejo, ¢e vrednostne papirje slednje vrste izda izdajatel;
delnic, ki se uporabljajo za osnovo, ali subjekt, ki je del skupine navedenega
izdajatelja;

»helastniski vrednostni papirji pomenijo vse vrednostne papirje, ki niso
lastniSki vrednostni papirji;

»javna ponudba vrednostnih papirjev* pomeni sporocilo osebam v kakrsni koli
obliki in s katerimi koli sredstvi, ki vsebuje dovolj informacij o pogojih
ponudbe in ponujenih vrednostnih papirjih, da se vlagatelj lahko odlo¢i za
nakup ali vpis teh vrednostnih papirjev. Ta opredelitev se uporablja tudi za
plasiranje vrednostnih papirjev prek finan¢nih posrednikov;

,»dobro pouceni vlagatelji“ pomenijo osebe ali subjekte, ki so navedeni v
tockah od (1) do (4) oddelka I Priloge II k Direktivi 2014/65/EU, in osebe ali
subjekte, ki se na zahtevo obravnavajo kot profesionalne stranke v skladu z
oddelkom II Priloge II k Direktivi 2014/65/EU ali pa so priznani kot primerne
nasprotne stranke v skladu s ¢lenom 30 Direktive 2014/65/EU, razen ¢e so
zahtevali, da se obravnavajo kot neprofesionalne stranke. Investicijska podjetja
in kreditne institucije na zahtevo izdajatelju sporo¢ijo svojo razvrstitev brez
poseganja v veljavno zakonodajo o varstvu podatkov;

»mala in srednja podjetja“ (MSP) pomenijo bodisi

— podjetja, ki glede na svoje zadnje letne raCunovodske izkaze ali
konsolidirane ratunovodske izkaze izpolnjujejo vsaj naslednja merila: v
poslovnem letu imajo v povpre¢ju manj kot 250 zaposlenih, bilan¢na
vsota ne presega 43 000 000 EUR in letni Cisti prihodek ne presega
50 000 000 EUR, ali

— mala in srednja podjetja, kot so opredeljena v clenu 4(1)(13)
Direktive 2014/65/EU;

»kreditna institucija® pomeni podjetje, kot je opredeljeno v tocki (1) ¢lena 4(1)
Uredbe (EU) §t. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta’;

»izdajatelj pomeni pravno osebo, ki izdaja ali predlaga izdajo vrednostnih
papirjev;

20

Uredba (EU) st. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o bonitetnih zahtevah

za kreditne institucije in investicijska podjetja ter o spremembi Uredbe (EU) st. 648/2012 (UL L 176,
27.6.2013, str. 1).

SL

40

SL



SL

(1)

W)

(k)

M

(m)

»ponudnik* pomeni pravno osebo ali posameznika, ki javno ponudi vrednostne
papirje;

»regulirani  trg* pomeni trg, kot je opredeljen v clenu 4(1)(21)
Direktive 2014/65/EU;

,»oglas“ pomeni objavo:

— ki je povezana z dolo¢eno javno ponudbo vrednostnih papirjev ali
sprejemom vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu in

— katere cilj je izrecno spodbujanje morebitnega vpisa ali pridobitve
vrednostnih papirjev;

»predpisane informacije pomenijo vse informacije, kot so opredeljene v
¢lenu 2(1)(k) Direktive 2004/109/ES;

,mati¢na drzava ¢lanica“ pomeni:

(1) za vse izdajatelje vrednostnih papirjev s sedezem v Uniji, ki niso
navedeni v tocki (ii), drzavo €lanico, v kateri ima izdajatelj registrirani
sedez;

(i) za vse izdaje nelastniSkih vrednostnih papirjev, katerih nominalna
vrednost na enoto znasa vsaj 1 000 EUR, in za vse izdaje nelastniSkih
vrednostnih papirjev, ki dajejo pravico do pridobitve kakrSnih koli
prenosljivih vrednostnih papirjev ali do prejemanja denarnih sredstev kot
posledica zamenjave ali uresnievanja pravic, ki jih podeljujejo, ce
izdajatelj nelastniskih vrednostnih papirjev ni izdajatelj vrednostnih
papirjev, ki se uporabljajo za osnovo, ali subjekt, ki je del skupine
navedenega izdajatelja, drzavo Clanico, v kateri ima izdajatelj registrirani
sedez ali v kateri so bili vrednostni papirji sprejeti ali bodo sprejeti v
trgovanje na reguliranem trgu ali v kateri se vrednostni papirji javno
ponudijo, po izbiri izdajatelja, ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem v
trgovanje. Enako velja za nelastniSke vrednostne papirje v valuti, ki ni
euro, razen ¢e je vrednost take najnizje nominalne vrednosti skoraj enaka
1 000 EUR;

(iii) za vse izdajatelje vrednostnih papirjev s sedezem v tretji drzavi, ki niso
omenjeni v tocki (ii), drzavo ¢lanico, v kateri se nameravajo vrednostni
papirji prvi¢ javno ponuditi ali v kateri se je predlozila prva vloga za
sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu, po izbiri
izdajatelja, ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem v trgovanje, glede na
poznejSo izbiro izdajateljev s sedezem v tretji drzavi v katerem koli od
naslednjih primerov:

- ¢e matiéna drzava ¢lanica ni bila dolo¢ena v skladu z izbiro teh
izdajateljev,

— v skladu s tocko (1)(i)(ii) ¢lena 2 Direktive 2004/109/ES;
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(n) ,,drzava ¢lanica gostiteljica” pomeni drzavo ¢lanico javne ponudbe ali drzavo
¢lanico, v kateri se vlozi vloga za sprejem v trgovanje, ¢e ni mati¢na drzava
¢lanica;

(o) ,.kolektivni nalozbeni podjem, ki ni zaprtega tipa“ pomeni nalozbene sklade in
investicijska podjetja, ki imajo naslednje lastnosti:

(1) kapital zbirajo od Stevilnih vlagateljev z namenom njegovega vlaganja v
skladu z opredeljeno nalozbeno politiko v korist navedenih vlagateljev;

(1) njihove enote se na zahtevo imetnika posredno ali neposredno odkupijo
ali izplacajo iz njihovih sredstev;

(p) ,enote kolektivnih nalozbenih podjemov* pomenijo vrednostne papirje, ki jih
izda kolektivni nalozbeni podjem, ki predstavljajo pravice udelezencev v takem
podjetju do njegovih sredstev;

(q) ,odobritev pomeni pozitivno obravnavo kot rezultat pregleda popolnosti,
doslednosti in razumljivosti informacij iz prospekta, ki ga izvede pristojni
organ maticne drzave Clanice;

(r) ,,osnovni prospekt pomeni prospekt, ki je skladen s ¢lenom 8 te uredbe in, po
izbiri izdajatelja, kon¢nimi pogoji ponudbe;

(s) ,delovni dnevi“ pomenijo za namene te uredbe delovne dni nacionalnega
pristojnega organa brez sobote, nedelje in drzavnih praznikov, kot so
opredeljeni v nacionalnem pravu, ki se uporablja za nacionalni pristojni organ;

(t) ,vecstranski sistem trgovanja“ pomeni vecstranski sistem, kot je opredeljen v
¢lenu 4(1)(22) Direktive 2014/65/EU;

(u) ,zagonski trg MSP“ pomeni zagonski trg MSP, kot je opredeljen v
¢lenu 4(1)(12) Direktive 2014/65/EU;

(v) ,izdajatelj iz tretje drzave® pomeni izdajatelja s sedezem v tretji drzavi.

Da se zagotovi upostevanje tehni¢nega razvoja na financ¢nih trgih, se na Komisijo
prenese pooblastilo za sprejetje delegiranih aktov v skladu s clenom 42, da se
podrobneje dolocijo nekateri tehni¢ni elementi opredelitev pojmov iz odstavka 1 tega
¢lena, vklju¢no s prilagoditvijo vrednosti, dolocenih v opredelitvi pojma ,,mala in
srednja podjetja“ (MSP) v tocki (f) odstavka 1, pri cemer se upostevajo polozaj na
razlicnih nacionalnih trgih, vklju¢no z uvrstitvijo podjetij, ki jo uporabljajo
upravljavei reguliranih trgov in vecstranskih sistemov trgovanja, zakonodaja in
priporocila Unije ter gospodarski razvoj.

Clen 3
Obveznost objave prospekta in izvzetje
Vrednostni papirji se v Uniji ne ponudijo javno brez predhodne objave prospekta.

Drzava Clanica lahko javno ponudbo vrednostnih papirjev izvzame iz zahteve glede
prospekta iz odstavka 1, Ce:
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(a) se ponudba predlozi samo v navedeni drzavi ¢lanici in

(b) je skupna vrednost ponudbe niZja od denarnega zneska, izraCunanega v
obdobju 12 mesecev, ki ne presega 10 000 000 EUR.

Drzave clanice obvestijo Komisijo in ESMA o izvajanju moZnosti iz tega odstavka,
vkljuéno z vrednostjo za izbrano ponudbo, pod katero se uporablja izvzetje za
domace ponudbe.

3. Vrednostni papitji se ne sprejmejo v trgovanje na reguliranem trgu, ki je v Uniji ali
deluje v njej, brez predhodne objave prospekta.

Clen 4
Prostovoljni prospekt

Ce je javna ponudba vrednostnih papirjev ali sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje na
reguliranem trgu zunaj podrocja uporabe te uredbe, kot je opredeljeno v ¢lenu 1, je izdajatelj,
ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, upravicena do
prostovoljne priprave prospekta v skladu s to uredbo.

Prostovoljni prospekt, ki ga odobri pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice, kot je doloceno v
¢lenu 2(1)(m), vsebuje vse pravice in obveznosti, ki jih zagotavlja prospekt, ki ga je treba
obvezno pripraviti v skladu s to uredbo, zanj pa veljajo vse dolocbe te uredbe, skladnost s
katerimi nadzoruje navedeni pristojni organ.

Clen 5
Naknadna nadaljnja prodaja vrednostnih papirjev

Vsaka naknadna nadaljnja prodaja vrednostnih papirjev, ki so bili predhodno predmet ene ali
ve¢ ponudb vrednostnih papirjev, navedenih v tockah od (a) do (d) ¢lena 1(3), se Steje za
lo¢eno ponudbo in za dolocitev, ali je navedena nadaljnja prodaja javna ponudba vrednostnih
papirjev, se uporablja opredelitev pojma iz ¢lena 2(1)(d). Za plasiranje vrednostnih papirjev
prek finan¢nih posrednikov se mora objaviti prospekt, ¢e v zvezi s kon¢nim plasiranjem ni
izpolnjen nobeden od pogojev iz tock od (a) do (d) ¢lena 1(3).

Pri nobeni taki naknadni nadaljnji prodaji vrednostnih papirjev ali koncnem plasiranju
vrednostnih papirjev prek finan¢nih posrednikov ni potreben dodaten prospekt, ¢e je veljaven
prospekt na voljo v skladu s ¢lenom 12 in ¢e se izdajatelj ali oseba, odgovorna za pripravo
takega prospekta, strinja z njegovo uporabo s pisnim soglasjem.
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POGLAVIJE 11
PRIPRAVA PROSPEKTA

Clen 6
Prospekt

Brez poseganja v Clena 14(2) in 17(2) prospekt vsebuje informacije, ki so glede na
posebno naravo izdajatelja ali javno ponujenih vrednostnih papirjev ali vrednostnih
papirjev, sprejetih v trgovanje na reguliranem trgu, potrebne, da se vlagateljem
omogoc¢i, da na podlagi informacij ocenijo sredstva in obveznosti, financni polozaj,
poslovni izid ter pricakovanja izdajatelja ali katerega koli garanta in pravice, ki
izhajajo iz takih vrednostnih papirjev. Navedene informacije so predstavljene v
jedrnati in razumljivi obliki, ki omogoca preprosto analizo.

Izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu,
lahko prospekt pripravi v obliki enega dokumenta ali ve¢ lo¢enih dokumentov.

Ce prospekt sestavlja ve¢ lo¢enih dokumentov, se informacije razdelijo na
registracijski dokument, opis vrednostnih papirjev in izvlecek brez poseganja v
¢len 8(7). Registracijski dokument vsebuje informacije o izdajatelju. Opis
vrednostnih papirjev vsebuje informacije o javno ponujenih vrednostnih papirjih ali
vrednostnih papirjih, ki naj bi bili sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu.

Clen 7
Izvlecek prospekta
Prospekt vkljucuje izvleCek, ki vsebuje kljucne informacije, ki jih vlagatelji
potrebujejo za razumevanje narave in tveganj izdajatelja, garanta in vrednostnih
papirjev, ki se ponujajo ali sprejemajo v trgovanje na reguliranem trgu, in ki v
povezavi z drugimi deli prospekta pomagajo vlagateljem pri sprejemanju odlocitve o

nalozbi v take vrednostne papirje.

Vsebina izvlecka je tocna, poStena, jasna in ni zavajajoca. Skladna je z drugimi deli
prospekta.

Izvlecek se pripravi kot kratek, jedrnat dokument in ima najvec Sest strani formata
A4, Ce se natisne. IzvleCek:

(a) se predstavi in oblikuje tako, da je lahko ¢itljiv, velikost ¢rk pa je primerna za
branje;

(b) je napisan v jeziku in slogu, ki omogoca lazje razumevanje informacij, in zlasti
v jasnem, netehni¢nem, jedrnatem in razumljivem jeziku.

Izvlecek sestavljajo naslednji stirje oddelki:
(a) uvod z opozorili;

(b) kljucne informacije o izdajatelju, ponudniku ali osebi, ki prosi za sprejem v
trgovanje;
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(©)
(d)

klju¢ne informacije o vrednostnih papirjih;

klju¢ne informacije o sami ponudbi in/ali sprejemu v trgovanje.

Uvod izvlecka vsebuje ime vrednostnih papirjev, podatke o identiteti in kontaktne
podatke izdajatelja, ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem v trgovanje, podatke o
identiteti in kontaktne podatke mati¢nega pristojnega organa ter datum dokumenta.
Vsebuje opozorila o naslednjem:

(a)
(b)

(©)

(d)

izvlecek bi bilo treba brati kot uvod v prospekt;

pred vsako odlocitvijo o nalozbi v vrednostne papirje bi moral vlagatelj
preuciti celoten prospekt;

¢e se na sodis¢u vlozi zahtevek v zvezi z informacijami iz prospekta, bo morda
moral vlagatelj, ki je toznik, v skladu z nacionalno zakonodajo drzav ¢lanic
kriti morebitne stroske prevoda prospekta pred zacetkom sodnega postopka;

civilno odgovornost nosijo samo osebe, ki so predlozile izvlecek, vkljué¢no z
njegovimi morebitnimi prevodi, vendar le, ¢e je izvlecek zavajajoc, netocen ali
neskladen, ko se bere skupaj z drugimi deli prospekta, ali ¢e ne vsebuje
kljuénih informacij, ki vlagateljem pomagajo sprejeti odlocitev o nalozbi v take
vrednostne papirje, ko se bere skupaj z drugimi deli prospekta.

Oddelek iz tocke (b) odstavka 4 vsebuje naslednje informacije:

(a)

(b)

(c)

pododdelek z naslovom ,Kdo je izdajatelj vrednostnih papirjev?* vsebuje
kratek opis izdajatelja vrednostnih papirjev, ki vsebuje vsaj informacije o:

— stalnem prebivaliS¢u in pravni obliki, zakonodaji, v skladu s katero
posluje, in drzavi ustanovitve;

— glavnih dejavnostih;

— glavnih delnicarjih, vklju¢no z informacijami o tem, ali je v neposredni
ali posredni lasti ali se obvladuje in v ¢igavi neposredni ali posredni lasti
je ali kdo ga obvladuje;

— identiteti klju¢nih izvr$nih direktorjev;
— identiteti zakonitih revizorjev;

pododdelek z naslovom ,,Katere so klju¢ne finan¢ne informacije o izdajatelju?“
vsebuje izbor preteklih klju¢nih finanénih podatkov, vklju¢no po potrebi s
formalnimi informacijami, ki se predstavijo za vsako poslovno leto obdobja, ki
ga zajemajo pretekli finan¢ni podatki, in vsako nadaljnje vmesno finan¢no
obdobje, spremljajo pa jih primerljivi podatki za isto obdobje v predhodnem
poslovnem letu. Zahteva glede primerljivih podatkov iz bilanc stanja se izpolni
tako, da se predlozijo podatki iz bilanc stanja ob koncu leta;

pododdelek z naslovom ,,Katera klju¢na tveganja so specificna za izdajatelja?*
vsebuje kratek opis najvec petih najpomembnejsih dejavnikov tveganja, ki so
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specifi¢ni za izdajatelja, ki jih vsebuje najpomembnejsa kategorija v skladu s
¢lenom 16.

7. Oddelek iz tocke (c) odstavka 4 vsebuje naslednje informacije:

(a) pododdelek z naslovom ,,Katere so glavne znacilnosti vrednostnih papirjev?
vsebuje kratek opis vrednostnih papirjev, ki se ponujajo in/ali sprejemajo v
trgovanje, ki vkljucuje vsa;j:

— njihovo wvrsto in razred, kakrSno koli identifikacijsko Stevilko
vrednostnega papirja, valuto, nominalno vrednost, Stevilo izdanih
vrednostnih papirjev in trajanje vrednostnih papirjev;

—  pravice, povezane z vrednostnimi papirji;
— kakr$ne koli omejitve proste prenosljivosti vrednostnih papirjev;
—  politiko dividend ali izplacila, kjer je to ustrezno;

(b) v pododdelku z naslovom ,Kje se bo trgovalo z vrednostnimi papirji?* je
navedeno, ali so oziroma ali bodo ponujeni vrednostni papirji predmet vloge za
sprejem v trgovanje na reguliranem trgu ali v veCstranskem sistemu trgovanja,
opredeljeni pa so tudi vsi trgi, na katerih se trguje ali se bo trgovalo z
vrednostnimi papirji;

(c) pododdelek z naslovom ,,Ali je z vrednostnimi papirji povezano jamstvo?*
vsebuje kratek opis narave in obsega jamstva, ¢e obstaja, ter kratek opis
garanta;

(d) pododdelek z naslovom ,,Katera klju¢na tveganja so specifi¢na za vrednostne
papirje?*“ vsebuje kratek opis najve¢ petih najpomembnejSih dejavnikov
tveganja, ki so specifi¢ni za vrednostne papirje, ki jih vsebuje najpomembnejsa
kategorija v skladu s ¢lenom 16.

Ce je treba dokument s kljuénimi informaciji pripraviti v skladu z Uredbo (EU)
$t. 1286/2014 Evropskega parlamenta in Sveta”', lahko izdajatelj, ponudnik ali oseba,
ki prosi za sprejem v trgovanje, nadomesti vsebino, ki jo doloCa ta odstavek, z
informacijami, doloenimi v tockah od(b) do (i) ¢lena 8(3) Uredbe (EU)
St. 1286/2014. V navedenem primeru in ¢e en izvleCek zajema ve¢ vrednostnih
papirjev, ki se v skladu z zadnjim pododstavkom ¢lena 8(8) med seboj razlikujejo v
zelo majhnih podrobnostih, kot sta na primer emisijski znesek ali datum dospelosti,
se omejitev dolzine iz odstavka 3 poveca za dodatne tri tiskane strani formata A4 za
vsak dodaten vrednostni papir.

8. Oddelek iz tocke (d) odstavka 4 vsebuje naslednje informacije:
(a) pododdelek z naslovom ,,Pod katerimi pogoji in v skladu s katerim ¢asovnim

nacrtom vlozim v ta vrednostni papir?* vsebuje splosna dolocila, pogoje in
pricakovani nacrt ponudbe, podrobnosti sprejema v trgovanje, nacrt za

2 Uredba (EU) st. 1286/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. novembra 2014 o dokumentih s

kljuénimi informacijami o paketnih nalozbenih produktih za male vlagatelje in zavarovalnih nalozbenih
produktih (PRIIP) (UL L 352, 9.12.2014, str. 1).
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10.

11.

distribucijo, znesek in odstotek takoj$ne razvodenitve, ki je posledica ponudbe,
ter oceno skupnih stroskov izdaje in/ali ponudbe, vkljuéno z ocenjenimi
stroski, ki jih izdajatelj ali ponudnik zaracuna vlagatelju, kjer je to ustrezno;

(b) v pododdelku z naslovom ,,Zakaj je izdajatelj pripravil ta prospekt?* so na
kratko opisani razlogi za ponudbo ali sprejem v trgovanje, uporaba in ocenjeni
neto znesek prihodkov.

Pri vseh oddelkih, opisanih v odstavkih 6, 7 in 8, lahko izdajatelj po potrebi doda
pododdelke.

Izvle¢ek ne vsebuje sklicev na druge dele prospekta ali vkljuCuje informacij na
podlagi sklicevanja.

ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, ki dolocajo vsebino in
obliko predstavitve preteklih klju¢nih finan¢nih podatkov iz tocke (b) odstavka 6 ob
upostevanju razli¢nih vrst vrednostnih papirjev in izdajateljev.

ESMA Komisiji predlozi osnutke navedenih regulativnih tehni¢nih standardov do
[vstavite datum, ki je 9 mesecev po datumu zacetka veljavnosti].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢leni od 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

Clen 8
Osnovni prospekt

Za nelastniS8ke vrednostne papirje lahko prospekt na izbiro izdajatelja, ponudnika ali
osebe, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, sestavlja osnovni
prospekt, ki vsebuje vse ustrezne informacije o izdajatelju in javno ponujenih
vrednostnih papirjih ali vrednostnih papirjih, ki se sprejemajo v trgovanje na
reguliranem trgu.

Osnovni prospekt vsebuje naslednje informacije:
(a) seznam informacij, ki se vklju¢ijo v koncne pogoje ponudbe;

(b) predlogo z naslovom ,,Obrazec o kon¢nih pogojih“, ki se izpolni za vsako
posamezno izdajo;

(c) naslov spletnega mesta, na katerem se objavijo kon¢ni pogoji.
Konc¢ni pogoji se predstavijo v lo¢enem dokumentu ali vkljucijo v osnovni prospekt
ali njegov dodatek. Kon¢ni pogoji se predstavijo v obliki, ki omogoca preprosto

analizo in je razumljiva.

Konéni pogoji vsebujejo samo informacije, ki se nanasajo na opis vrednostnih
papirjev, in se ne uporabljajo kot dodatek k osnovnemu prospektu. V takih primerih
se uporablja ¢len 17(1)(a).

Ce konéni pogoji niso vkljuéeni niti v osnovni prospekt niti v dodatek, jih izdajatel]
javno objavi v skladu s ¢lenom 20 in vlozi pri pristojnemu organu mati¢ne drzave
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Clanice takoj, ko je to mogoce, pred zaCetkom javne ponudbe ali sprejemom v
trgovanje.

V konc¢ne pogoje se vstavi jasna in poudarjena izjava, ki navaja:

(a) da so bili kon¢ni pogoji pripravljeni za namen te uredbe in se morajo brati
skupaj z osnovnim prospektom in njegovimi dodatki, da se pridobijo vse
ustrezne informacije;

(b) kje so osnovni prospekt in njegovi dodatki objavljeni v skladu s ¢lenom 20;
(c) dajeizvleCek za posamezne izdaje prilozen koncnim pogojem.

Osnovni prospekt se lahko pripravi v obliki enega dokumenta ali ve¢ locenih
dokumentov.

Ce je izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem
trgu, v preteklosti vlozila registracijski dokument za dolo¢eno vrsto nelastniskih
vrednostnih papirjev ali univerzalni registracijski dokument, kot je opredeljen v
¢lenu 9, in se pozneje odloci, da bo pripravila osnovni prospekt, osnovni prospekt
vsebuje naslednje:

(a) informacije iz registracijskega dokumenta ali univerzalnega registracijskega
dokumenta;

(b) informacije, ki jih sicer vsebuje ustrezni opis vrednostnih papirjev, razen
kon¢nih pogojev, ¢e konéni pogoji niso vkljuceni v osnovni prospekt.

Posebne informacije o posameznih razliénih vrednostnih papirjih, ki jih zajema
osnovni prospekt, so jasno locene.

Izvlecek se pripravi Sele, ko so kon¢ni pogoji odobreni ali vloZeni, tak izvlecek pa se
nanasa posebej na posamezno izdajo.

Za izvlecek za posamezno izdajo veljajo iste zahteve kot za kon¢ne pogoje, kot je
doloc¢eno v tem Clenu, in izvlecek se jim prilozi.

Izvlecek za posamezno izdajo je skladen s clenom 7 in vsebuje klju¢ne informacije o
osnovnem prospektu in kon¢nih pogojih. Vsebuje naslednje:

(a) informacije o osnovnem prospektu, ki se nanasajo samo na posamezno izdajo,
vkljuéno s kljuénimi informacijami o izdajatelju;

(b) moznosti, ki jih vsebuje osnovni prospekt, ki se nanasajo samo na posamezno
izdajo, kot so dolo¢ene v kon¢nih pogojih;

(c) relevantne informacije iz kon¢nih pogojev, ki niso bile navedene v osnovnem
prospektu.

Ce se kon¢ni pogoji nanasajo na ve¢ vrednostnih papirjev, ki se razlikujejo samo v

nekaterih zelo majhnih podrobnostih, kot sta na primer emisijski znesek ali datum
dospelosti, se lahko za vse navedene vrednostne papirje prilozi en izvlecek za
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10.

posamezno izdajo, pri ¢emer morajo biti razlicne informacije, ki se nanasajo na
razlicne vrednostne papirje, jasno locene.

Informacije, navedene v osnovnemu prospektu, se v skladu s ¢lenom 22 po potrebi
dopolnijo s posodobljenimi informacijami o izdajatelju in vrednostnih papirjih, ki
bodo javno ponujeni ali sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu.

Javna ponudba se lahko nadaljuje po poteku veljavnosti osnovnega prospekta, v
okviru katerega se je zacela, ¢e se naslednji osnovni prospekt odobri najpozneje na
zadnji dan veljavnosti predhodnega osnovnega prospekta. Koncni pogoji take
ponudbe vsebujejo poudarjeno opozorilo na prvi strani, ki navaja zadnji dan
veljavnosti predhodnega osnovnega prospekta in vsebuje podatek o tem, kje se bo
objavil naslednji osnovni prospekt. Naslednji osnovni prospekt vsebuje ali na podlagi
sklicev vklju¢uje obrazec o kon¢nih pogojih iz prvotnega osnovnega prospekta in se
sklicuje na kon¢ne pogoje, ki so pomembni za tekoco ponudbo.

Pravica do umika, dodeljena v skladu s ¢lenom 22(2), se uporablja tudi za vlagatelje,
ki so se v obdobju veljavnosti predhodnega osnovnega prospekta dogovorili o
nakupu ali vpisu vrednostnih papirjev, razen ¢e so jim bili vrednostni papirji ze
izroceni.

Clen 9
Univerzalni registracijski dokument

Vsak izdajatelj, ki ima sedez v drzavi €lanici in ¢igar vrednostni papitji so sprejeti v
trgovanje na reguliranem trgu ali v veCstranski sistem trgovanja, lahko vsako
poslovno leto pripravi registracijski dokument v obliki univerzalnega registracijskega
dokumenta, ki opisuje organizacijo, poslovanje, financni polozaj, dobicek,
pricakovanja, upravljanje in lastniSko strukturo podjetja.

Izdajatelj, ki se vsako poslovno leto odloci za pripravo univerzalnega registracijskega
dokumenta, ga predlozi v odobritev pristojnemu organu mati¢ne drzave Clanice v
skladu s postopkom iz odstavkov 2 in 4 ¢lena 19.

Ko pristojni organ tri leta zapored vsako poslovno leto izdajatelju odobri univerzalni
registracijski dokument, se lahko naslednji univerzalni registracijski dokumenti pri
pristojnemu organu vlozijo brez predhodne odobritve.

Ce izdajatelj nato eno poslovno leto ne vlozi univerzalnega registracijskega
dokumenta, izgubi ugodnost vlozitve brez odobritve in mora vse naslednje
univerzalne registracijske dokumente predloziti pristojnemu organu v odobritev,
dokler znova ne izpolnjuje pogoja iz drugega pododstavka.

Izdajatelji, katerim je pristojni organ pred datumom zacetka uporabe te uredbe vsaj
tri leta zapored odobril registracijski dokument, pripravljen v skladu s Prilogo I
ali XI k Uredbi (ES) t. 809/2004%%, in ki so nato v skladu s &lenom 12(3)
Direktive 2003/71/ES vlozili tak registracijski dokument vsako leto ali pa jim je bil

22

Uredba Komisije (ES) st. 809/2004 z dne 29. aprila 2004 o izvajanju Direktive 2003/71/ES Evropskega
parlamenta in Sveta o informacijah, ki jih vsebujejo prospekti, in o obliki prospektov, vkljucitvi
informacij s sklicevanjem in objavi teh prospektov in razsirjanju oglasevanj (UL L 149, 30.4.2004,
str. 3).
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11.

tak registracijski dokument vsako leto odobren, lahko od datuma zacetka uporabe te
uredbe vlozijo univerzalni registracijski dokument brez predhodne odobritve v
skladu z drugim pododstavkom odstavka 2.

Ko je univerzalni registracijski dokument odobren ali vloZzen brez odobritve,
vkljuéno z njegovimi spremembami iz odstavkov 7 in 9, se takoj javno objavi v
skladu z ureditvami i1z ¢lena 20.

Univerzalni registracijski dokument je skladen z zahtevami glede jezika iz ¢lena 25.

V skladu s pogoji iz Clena 18 se lahko informacije v univerzalni registracijski
dokument vkljucijo s sklicevanjem.

Po vlozitvi ali odobritvi univerzalnega registracijskega dokumenta lahko izdajatelj
kadar koli posodobi informacije, ki jih dokument vsebuje, tako da pri pristojnem
organu vlozi spremembo univerzalnega registracijskega dokumenta.

Pristojni organ lahko kadar koli pregleda vsebino vsakega univerzalnega
registracijskega dokumenta, ki je bil vlozen brez predhodne odobritve, in vsebino
njegovih sprememb.

Pregled pristojnega organa sestavlja pregled popolnosti, doslednosti in razumljivosti
informacij iz univerzalnega registracijskega dokumenta in njegovih sprememb.

Ce pristojni organ med pregledom ugotovi, da univerzalni registracijski dokument ne
izpolnjuje standardov glede popolnosti, razumljivosti in doslednosti in/ali da so
potrebne spremembe ali dodatne informacije, o tem obvesti izdajatelja.

Zahtevo za spremembo ali dodatne informacije, ki jo pristojni organ naslovi na
izdajatelja, mora izdajatelj upoStevati samo pri naslednjem univerzalnem
registracijskem dokumentu, vlozenem za naslednje poslovno leto, razen ¢e zeli
izdajatelj uporabiti univerzalni registracijski dokument kot sestavni del prospekta,
predlozenega v odobritev. V tem primeru izdajatelj vlozi spremembo univerzalnega
registracijskega dokumenta najpozneje ob predlozitvi vloge iz ¢lena 19(5).

Z odstopanjem od drugega pododstavka, ¢e pristojni organ izdajatelja obvesti, da se
njegova zahteva za spremembo nanasa na opustitev navedbe informacij ali
pomembno napako ali neto¢nost, ki bo verjetno zavajala javnost glede dejstev ali
okolis¢in, ki so bistvene za oceno izdajatelja na podlagi informacij, izdajatelj takoj
vlozi spremembo univerzalnega registracijskega dokumenta.

Dolo¢be odstavkov 7 in9 se uporabljajo samo, ¢e se univerzalni registracijski
dokument ne uporablja kot sestavni del prospekta. Ce se univerzalni registracijski
dokument uporablja kot sestavni del prospekta, se uporabljajo samo pravila iz
¢lena 22 o dopolnitvi prospekta v obdobju med odobritvijo prospekta in kon¢nim
iztekom javne ponudbe ali morebitnim zafetkom trgovanja na reguliranem trgu,
odvisno od tega, kaj je pozneje.

Izdajatelj, ki izpolnjuje pogoje, opisane v prvem ali drugem pododstavku odstavka 2

ali v odstavku 3, ima status pogostega izdajatelja in lahko izkoristi hitrej$i postopek
odobritve, opisan v ¢lenu 19(5), Ce:
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12.

13.

14.

(a) izdajatelj ob vlozitvi ali predlozitvi vsakega univerzalnega registracijskega
dokumenta v odobritev pristojnemu organu zagotovi pisno potrdilo, da so bile
vse predpisane informacije, ki jih je moral razkriti v skladu z
Direktivo 2004/109/ES in po potrebi Uredbo (EU) §t. 596/2014, vlozene in
objavljene v skladu z zahtevami iz navedenih aktov, in

(b) izdajatelj, ko pristojni organ opravi pregled iz odstavka 8, spremeni svoj
univerzalni registracijski dokument v skladu z ureditvami iz odstavka 9.

Ce izdajatelj ne izpolnjuje katerega koli od zgoraj navedenih pogojev, izgubi status
pogostega izdajatelja.

Ce se univerzalni registracijski dokument, ki je bil vloZzen pri pristojnem organu ali
ki ga je pristojni organ odobril, javno objavi najpozneje Stiri mesece po koncu
poslovnega leta in vsebuje informacije, ki jih je treba razkriti v letnem
racunovodskem porocilu iz ¢lena 4 Direktive 2004/109/ES Evropskega parlamenta in
Sveta®, se $teje, da je izdajatelj izpolnil svojo obveznost objave letnega
racunovodskega porocila, ki jo doloca navedeni ¢len.

Ce se univerzalni registracijski dokument ali njegova sprememba vlozi pri
pristojnem organu ali pa jo pristojni organ odobri in se javno objavi najpozneje tri
mesece po koncu prvih Sestih mesecev poslovnega leta ter vsebuje informacije, ki jih
je treba razkriti v  polletnem racunovodskem porocilu iz Clena 5
Direktive 2004/109/ES, se Steje, da je izdajatelj izpolnil svojo obveznost objave
polletnega ra¢unovodskega porocila, ki jo doloc¢a navedeni ¢len.

V primerih, opisanih v prvem ali drugem pododstavku, izdajatelj:

(a) v univerzalni registracijski dokument vklju¢i seznam sklicev, na katerem je
navedeno, kje v univerzalnem registracijskem dokumentu je na voljo
posamezna postavka, ki se mora vkljuciti v letno in polletno racunovodsko
porocilo;

(b) vlozi univerzalni registracijski dokument v skladu s ¢lenom 19(1)
Direktive 2004/109/ES in ga da na voljo uradno dolo¢enemu mehanizmu iz
¢lena 21(2) Direktive 2004/109/ES;

(c) v univerzalni registracijski dokument vkljuci besedilo izjave o odgovornosti, ki
ga dolocata ¢lena 4(2)(c) in 5(2)(c) Direktive 2004/109/ES.

Odstavek 12 se uporablja samo, ¢e je mati¢na drzava ¢lanica izdajatelja za namene te
uredbe tudi mati¢na drZava cClanica za namene Direktive 2004/109/ES in ce jezik
univerzalnega registracijskega dokumenta izpolnjuje pogoje iz ¢lena 20
Direktive 2004/109/ES.

Komisija v skladu s ¢lenom 42 sprejme delegirane akte, da se opredelijo postopek
pregleda, odobritve, vlozitve in revizije univerzalnega registracijskega dokumenta,
pogoji za njegove spremembe in pogoji za izgubo statusa pogostega izdajatelja.

Direktiva 2004/109/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. decembra 2004 o uskladitvi zahtev v
zvezi s preglednostjo informacij o izdajateljih, katerih vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na
reguliranem trgu, in o spremembah Direktive 2001/34/ES (UL L 390, 31.12.2004, str. 38).
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Clen 10
Prospekti, sestavljeni iz vec locenih dokumentov

Ce je pristojni organ izdajatelju e odobril registracijski dokument, izdajatelj v
primeru javne ponudbe vrednostnih papirjev ali njihovega sprejema v trgovanje na
reguliranem trgu pripravi samo opis vrednostnih papirjev in izvleCek. V navedenem
primeru je treba opis vrednostnih papirjev in izvlecek odobriti loceno.

Ce se je od odobritve registracijskega dokumenta pojavil nov pomemben dejavnik,
pomembna napaka ali netoCnost, povezana z informacijami iz registracijskega
dokumenta, ki lahko vpliva na oceno vrednostnih papirjev, se ob predlozitvi opisa
vrednostnih papirjev in izvlecka v odobritev predlozi tudi dodatek k registracijskemu
dokumentu. Pravica do umika sprejetja ponudbe iz ¢lena 22(2) se v navedenem
primeru ne uporablja.

Ko ju odobrijo pristojni organi, registracijski dokument in njegov dodatek, ki ju po
potrebi spremljata opis vrednostnih papirjev in izvlecek, sestavljata prospekt.

Ce je pristojni organ izdajatelju Ze odobril univerzalni registracijski dokument,
izdajatelj v primeru javne ponudbe vrednostnih papirjev ali njihovega sprejema v
trgovanje na reguliranem trgu pripravi samo opis vrednostnih papirjev in izvleek. V
navedenem primeru se opis vrednostnih papirjev, izvlecek in vse spremembe
univerzalnega registracijskega dokumenta, vlozene od odobritve univerzalnega
registracijskega dokumenta, odobrijo lo¢eno.

Ce je izdajatelj vlozil univerzalni registracijski dokument brez odobritve, se odobri
celotna dokumentacija, vklju¢no s spremembami univerzalnega registracijskega
dokumenta, ne glede na to, da ti dokumenti ostanejo lo¢eni.

Ko ga odobrijo pristojni organi, univerzalni registracijski dokument, spremenjen v
skladu z odstavkom 7 ali 9 ¢lena 9, ki ga spremljata opis vrednostnih papirjev in
izvlecek, sestavlja prospekt.

Clen 11
Odgovornost, ki izhaja iz prospekta

Drzave ¢lanice zagotovijo, da so za informacije, navedene v prospektu, odgovorni
izdajatelj ali njegov upravni organ, organ upravljanja ali nadzorni organ, ponudnik,
oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, ali garant. Odgovorne
osebe so v prospektu jasno opredeljene z imeni in funkcijami, ali v primeru pravnih
oseb z imeni in registriranimi sedezi ter svojimi izjavami, da so po njihovem
najboljSem vedenju informacije v prospektu skladne z dejstvi in da v prospektu ni
nobene opuscene informacije, ki bi lahko vplivala na njegov pomen.

Drzave ¢lanice zagotovijo, da se njihovi zakoni, predpisi in upravne dolocbe o civilni
odgovornosti uporabljajo za osebe, odgovorne za informacije, navedene v prospektu.

Vendar drzave Clanice zagotovijo, da nobena oseba ni civilno odgovorna izklju¢no
na podlagi izvlecka, vklju¢no z njegovim prevodom, razen Ce je izvlecek zavajajoc,
netoCen ali neskladen, ko se bere skupaj z drugimi deli prospekta, ali ne zagotavlja
klju¢énih informacij, ko se bere skupaj z drugimi deli prospekta, ki vlagateljem

52

SL



SL

pomagajo sprejeti odlo¢itev o nalozbi v take vrednostne papirje. Izvlecek v zvezi s
tem vsebuje jasno opozorilo.

Za informacije iz univerzalnega registracijskega dokumenta so osebe iz odstavka 1
odgovorne samo, ¢e se univerzalni registracijski dokument uporablja kot sestavni del
odobrenega prospekta. To brez poseganja v ¢lena 4 in 5 Direktive 2004/109/ES velja,
¢e so informacije iz teh ¢lenov vklju€ene v univerzalni registracijski dokument.

Clen 12
Veljavnost prospekta, osnovnega prospekta in registracijskega dokumenta

Prospekt ali osnovni prospekt, ne glede na to, ali ga sestavlja en dokument ali pa vec
lo¢enih dokumentov, velja dvanajst mesecev po odobritvi za javne ponudbe ali
sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, ¢e ga dopolnjuje kakrSen koli dodatek, ki se
zahteva v skladu s ¢lenom 22.

Ce prospekt ali osnovni prospekt sestavljajo lo¢eni dokumenti, za¢ne veljati po
odobritvi opisa vrednostnih papirjev.

Registracijski dokument, vklju¢no z univerzalnim registracijskim dokumentom, kot
je opredeljen v ¢lenu 9, ki je Ze bil predhodno vloZen ali odobren, za uporabo kot
sestavni del prospekta velja dvanajst mesecev po njegovi vlozitvi ali odobritvi.

Konec veljavnosti takega registracijskega dokumenta ne vpliva na veljavnost
prospekta, katerega sestavni del je.

POGLAVIJE 111
VSEBINA IN OBLIKA PROSPEKTA

Clen 13
Minimalne informacije in oblika

Komisija v skladu s clenom42 sprejme delegirane akte o obliki prospekta,
osnovnega prospekta in koncnih pogojev ter sezname, v katerih so opredeljene
posebne informacije, ki jih je treba vkljuciti v prospekt, da se prepre¢i podvajanje
informacij, ko prospekt sestavlja ve¢ lo¢enih dokumentov.

Pri izdelavi razli¢nih seznamov prospektov se upostevajo zlasti:

(a) razlicne vrste informacij, ki jih vlagatelji potrebujejo o lastniSkih vrednostnih
papirjih v primerjavi z nelastniskimi vrednostnimi papirji; v zvezi z
informacijami o vrednostnih papirjih, ki imajo podobno ekonomsko podlago,
zlasti o izvedenih finanénih instrumentih, se sprejme dosleden pristop;

(b) razli¢ne vrste in lastnosti ponudb in sprejema v trgovanje na reguliranem trgu
nelastniskih vrednostnih papirjev;

(c) wuporabljena oblika in informacije, ki jih je treba navesti v osnovnem prospektu

v zvezi z nelastniSkimi vrednostnimi papirji, vkljuéno z nakupnimi boni v
kakrsni koli obliki;
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(d) po potrebi javna narava izdajatelja;
(e) po potrebi posebna narava dejavnosti izdajatelja.

Komisija v skladu s ¢lenom 42 sprejme delegirane akte o seznamu, ki opredeljuje
minimalne informacije, ki jih mora vsebovati univerzalni registracijski dokument, in
posebnem seznamu za univerzalni registracijski dokument kreditnih institucij.

Tak seznam zagotavlja, da univerzalni registracijski dokument vsebuje vse potrebne
informacije o izdajatelju, da se lahko isti univerzalni registracijski dokument enako
uporabi tudi za nadaljnjo javno ponudbo ali sprejem lastniskih vrednostnih papirjev,
dolzniSkih vrednostnih papirjev ali izvedenih finan¢nih instrumentov v trgovanje.
Informacije v zvezi s financnimi podatki, operativnim in finan¢nim pregledom in
pricakovanji ter upravljanjem podjetij so v ¢im vecji meri usklajene z informacijami,
ki jih je treba razkriti v letnem in polletnem ra¢unovodskem porocilu iz ¢lenov 4 in 5
Direktive 2004/109/ES, vklju¢no s poslovnim poroc¢ilom in izjavo o upravljanju
podjetja.

Delegirani akti iz odstavkov 1 in 2 temeljijo na standardih na podrocju finan¢nih in
nefinan¢nih informacij, ki jih dolo¢ajo mednarodna zdruzenja nadzornikov trga
vrednostnih papirjev, zlasti IOSCO, in na Prilogah I, II in III k tej uredbi. Navedeni
delegirani akti se sprejmejo do [vstavite datum zacetka uporabe].

Clen 14
Ureditev glede minimalnega razkritja za sekundarne izdaje

Naslednje osebe se lahko v primeru javne ponudbe vrednostnih papirjev ali sprejema
vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu odloc¢ijo za pripravo prospekta
v skladu z ureditvijo glede minimalnega razkritja za sekundarne izdaje:

(a) 1izdajatelji, katerih vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu
ali zagonskem trgu MSP za vsaj 18 mesecev in ki izdajo ve¢ vrednostnih
papirjev istega razreda;

(b) izdajatelji, katerih lastniski vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na
reguliranem trgu ali zagonskem trgu MSP za vsaj 18 mesecev in ki izdajo
nelastniSke vrednostne papirje;

(c) ponudniki razreda vrednostnih papirjev, ki so sprejeti v trgovanje na
reguliranem trgu ali zagonskem trgu MSP za vsaj 18 mesecev.

Ureditev glede minimalnega razkritja sestavljata posebni registracijski dokument, ki
ga lahko uporabljajo osebe iz tock (a), (b) in(c), in poseben opis vrednostnih
papirjev, ki ga lahko uporabljajo osebe iz tock (a) in (c).

Z odstopanjem od ¢lena 6(1) in brez poseganja v Clen 17(2) prospekt, pripravljen v
skladu z ureditvijo glede minimalnega razkritja za sekundarne izdaje, vsebuje
ustrezne informacije, ki so potrebne, da se vlagateljem zagotovi razumevanje
prospektov izdajatelja in morebitnega garanta, ki temeljijo na minimalnih finan¢nih
podatkih, ki jih vsebuje prospekt ali pa so vanj vkljuene s sklicevanjem, ter ki
zajemajo samo zadnje poslovno leto, pravice, ki izhajajo iz vrednostnih papirjev,
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razloge za izdajo in ucinek na izdajatelja. Informacije, ki jih vsebuje prospekt, se
predstavijo v jedrnati in razumljivi obliki, ki omogoca preprosto analizo, in
vlagateljem omogocajo, da na podlagi informacij sprejmejo odlocitev o nalozbi.

Komisija v skladu s ¢lenom 42 sprejme delegirane akte, da se opredeli manjsi obseg
informacij, ki se vkljucijo v sezname, ki se uporabljajo v okviru minimalne
obveznosti javnega razkritja informacij, pri cemer se upostevajo informacije, ki so ze
bile razkrite javnosti v skladu z Direktivo 2004/109/ES in Uredbo (EU) §t. 596/2014,
kjer je to ustrezno.

Navedeni delegirani akti se sprejmejo do [vstavite datum zacetka uporabe].

Clen 15
Ureditev glede minimalnega razkritja za MSP

MSP se lahko v primeru javne ponudbe vrednostnih papirjev odlocijo za pripravo
prospekta v skladu z ureditvijo za razkritja za MSP, ¢e nimajo vrednostnih papirjev,
ki so bili sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu.

Ureditev glede minimalnega razkritja sestavljata posebni registracijski dokument in
poseben opis vrednostnih papirjev.

Pri izdelavi ustreznih seznamov prospektov se informacije prilagodijo obsegu in
obdobju, za katerega so na razpolago dosedanji rezultati takih podjetij.

Podjetja, ki uporabljajo ureditev glede minimalnega razkritja iz odstavka 1 in
ponujajo delnice ali nelastniSke vrednostne papirje, ki niso podrejeni, konvertibilni
ali zamenljivi, ne podeljujejo pravice do vpisa ali pridobitve drugih vrst vrednostnih
papirjev in niso povezani z izvedenim finan¢nim instrumentom, so upravi¢ena do
priprave prospekta v obliki vpraSalnika s standardnim besedilom, ki ga izpolni
izdajatelj. Za ta namen se v navedeni obliki pripravita poseben registracijski
dokument in poseben opis vrednostnih papirjev.

Komisija v skladu s ¢lenom 42 sprejme delegirane akte, da se opredelita man;jsi
obseg informacij, ki se vkljucijo v sezname, ki se uporabljajo v skladu z ureditvijo
glede minimalnega razkritja, in neobvezna oblika, ki je dovoljena v odstavku 2.

Navedeni delegirani akti se sprejmejo do [vstavite datum zacetka uporabe].

ESMA pripravi smernice za MSP, kako naj pripravijo prospekt v skladu z obliko iz
odstavka 2. Postopki iz pododstavkov od2 do4 <¢lena 16(3) Uredbe (EU)
§t. 1095/2010 se ne uporabljajo.

Clen 16
Dejavniki tveganja

Dejavniki tveganja, navedeni v prospektu, so omejeni na tveganja, ki so specifi¢na za
izdajatelja in/ali vrednostne papirje ter so pomembna za sprejetje odlocitve o nalozbi
na podlagi informacij, kot jih potrjujeta vsebina registracijskega dokumenta in opis
vrednostnih papirjev. Razvrstijo se v najvec tri lo¢ene kategorije, ki se med seboj
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razlikujejo glede na relativno pomembnost tveganj, ki temelji na oceni verjetnosti
njihovega nastanka in pricakovane razseznosti njihovega negativnega ucinka, ki jo
opravi izdajatelj.

ESMA pripravi smernice za oceno specificnosti in pomembnosti dejavnikov
tveganja, ki jo opravijo pristojni organi, in za razvrstitev dejavnikov tveganja v
kategorije.

Clen 17
Opustitev navedbe informacij

Ce se konéna cena ponudbe in/ali koli¢ina javno ponujenih vrednostnih papirjev ne
moreta vkljuciti v prospekt:

(a) se v prospektu navedejo merila in/ali pogoji, v skladu s katerimi se dolocita
zgoraj navedena elementa, ali v primeru cene najvisja cena;

(b) ali pa se lahko sprejetje nakupa ali vpisa vrednostnih papirjev najmanj dva
delovna dni po vlozitvi kon¢ne cene ponudbe in/ali koli¢ine javno ponujenih
vrednostnih papirjev umakne.

Kon¢na cena ponudbe in koli¢ina vrednostnih papirjev se vlozita pri pristojnem
organu mati¢ne drzave Clanice in objavita v skladu s clenom 20(2).

Pristojni organ mati¢ne drzave Clanice lahko odobri opustitev navedbe doloCenih
informacij, ki se morajo vkljuciti v prospekt, iz prospekta, ¢e meni, da je izpolnjen
kateri koli od naslednjih pogojev:

(a) razkritje takih informacij bi bilo v nasprotju z javnim interesom,;

(b) razkritje takih informacij bi resno Skodovalo izdajatelju, ¢e z opustitvijo
navedbe takih informacij javnost najverjetneje ne bo zavedena glede dejstev in
okolisCin, ki so bistvene za informirano oceno izdajatelja, ponudnika ali
garanta, ¢e obstajajo, in pravic, ki izhajajo iz vrednostnih papirjev, na katere se
nanasa prospekt;

(c) take informacije niso zelo pomembne za dolo¢eno ponudbo ali sprejem v
trgovanje na reguliranem trgu in ne bi vplivale na oceno financnega polozaja in
pricakovanja izdajatelja, ponudnika ali garanta.

Pristojni organ organu ESMA vsako leto predlozi porocilo o informacijah, za katere
je odobril opustitev navedbe.

Ce dologene informacije, ki jih je treba vkljugiti v prospekt, izjemoma niso ustrezne
za podrocje poslovanja ali pravno obliko izdajatelja ali vrednostne papirje, na katere
se nanasa prospekt, prospekt brez poseganja v zahteve glede zadostnih informacij, ki
se morajo zagotoviti vlagateljem, vsebuje informacije, ki so enakovredne zahtevanim
informacijam, razen Ce take informacije ne obstajajo.
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Ce za vrednostne papirje jamci drzava Clanica, ima izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki
prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, pravico, da pri pripravi prospekta v
skladu s ¢lenom 4 opusti informacije, ki se nanasajo na navedeno drzavo ¢lanico.

Na Komisijo se v skladu s ¢lenom 42 prenese pooblastilo za sprejetje delegiranih
aktov, da se opredelijo primeri, v katerih se lahko informacije opustijo v skladu z
odstavkom 2, pri ¢emer se upoStevajo poroc€ila pristojnih organov organu ESMA iz
odstavka 2.

Clen 18
VEkljucitev s sklicevanjem

Informacije se lahko v prospekt vkljuc¢ijo s sklicevanjem, ¢e so bile predhodno ali
istocasno elektronsko objavljene, ¢e se navedejo v jeziku, ki izpolnjuje zahteve iz
¢lena 25, in Ce jih vsebuje eden od naslednjih dokumentov:

(a) dokumenti, ki jih je odobril pristojni organ maticne drzave Clanice ali pa so bili
pri njem vloZeni v skladu s to uredbo;

(b) dokumenti iz tock (f) in (g) ¢lena 1(3) in tock (d) in (e) ¢lena 1(4);
(c) predpisane informacije, kot so opredeljene v tocki (1) ¢lena 2(1);
(d) letni in vmesni finan¢ni podatki;

(e) revizijska porocila in ra¢unovodski izkazi;

(f) poslovna porocila, kot so opredeljena v clenu 19 Direktive 2013/34/EU
Evropskega parlamenta in Sveta*;

(g) izjava o upravljanju podjetja, kot je opredeljena v ¢lenu 20
Direktive 2013/34/EU;

(h) [porocila o prejemkih, kot so opredeljena v ¢lenu [X] [revidirane direktive o
pravicah delnicarjev];

(i)  akt o ustanovitvi in statut.

Te informacije so najnovejSe informacije, ki so na voljo izdajatelju.

Ce se s sklicevanjem vkljuéijo le dologeni deli dokumenta, se v prospekt vkljuéi
izjava, da deli, ki niso vklju€eni, niso pomembni za vlagatelja ali pa so zajeti v

drugih delih prospekta.

Pri vkljucitvi informacij s sklicevanjem izdajatelji, ponudniki ali osebe, ki prosijo za
sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, zagotovijo dostop do informacij. Prospekt

24

25

Direktiva 2013/34/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o letnih racunovodskih
izkazih, konsolidiranih ra¢unovodskih izkazih in povezanih poro¢ilih nekaterih vrst podjetij, spremembi
Direktive 2006/43/ES Evropskega parlamenta in Sveta ter razveljavitvi direktiv Sveta 78/660/EGS
in 83/349/EGS (UL L 182, 29.6.2013, str. 19).

[ULC,,str. ].
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vkljucuje zlasti seznam sklicev, da se vlagateljem omogoci, da zlahka prepoznajo
dolocene informacije, in hiperpovezave na vse dokumente, ki vsebujejo informacije,
vkljucene s sklicevanjem.

Izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu,
kjer je to mogoce, skupaj s prvim osnutkom prospekta, ki se predlozi pristojnemu
organu, in v vsakem primeru v postopku pregleda prospekta predlozi vse informacije,
ki so s sklicevanjem vkljucene v prospekt, v elektronski obliki, ki omogoca iskanje,
razen ¢e je pristojni organ, ki odobri prospekt, ze odobril take informacije ali ¢e so
mu bile take informacije Ze vloZene.

Za zagotovitev dosledne usklajenosti tega ¢lena lahko ESMA pripravi osnutke
regulativnih tehni¢nih standardov za posodobitev seznama iz odstavka 1, tako da se
vkljucijo dodatne vrste dokumentov, ki jih je treba v skladu s pravom Unije vloziti
pri javnemu organu ali jih mora javni organ odobriti.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢leni od 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

POGLAVIJE IV
UREDITVE ZA ODOBRITEYV IN OBJAVO PROSPEKTA

Clen 19
Pregled in odobritev prospekta

Prospekt se objavi Sele, ko ga odobri pristojni organ maticne drzave ¢lanice.

Pristojni organ izdajatelja, ponudnika ali osebo, ki prosi za sprejem v trgovanje na
reguliranem trgu, obvesti o svoji odlocitvi glede odobritve prospekta v 10 delovnih
dneh od predlozitve osnutka prospekta.

Ce pristojni organ odloditve o prospektu ne sprejme v rokih, dologenih v tem
odstavku in odstavkih 3 in 5, to ne pomeni, da je bila vloga odobrena.

Pristojni organ o odobritvi prospekta in vseh njegovih morebitnih sprememb
istocasno obvesti ESMA in izdajatelja, ponudnika ali osebo, ki prosi za sprejem v
trgovanje na reguliranem trgu.

Rok iz odstavka 2 se podaljSa na 20 delovnih dni, ¢e javna ponudba vkljucuje
vrednostne papirje, ki jih je izdal izdajatelj, ki nima vrednostnih papirjev, sprejetih v
trgovanje na reguliranem trgu, in ki v preteklosti Se ni javno ponudil vrednostnih
papirjev.

Rok 20 delovnih dni se uporablja le za prvo predlozitev osnutka prospekta. Ce so v
skladu z odstavkom 4 potrebne nadaljnje predloZitve, se uporablja rok iz odstavka 2.

Ce pristojni organ ugotovi, da osnutek prospekta ne izpolnjuje standardov glede
popolnosti, razumljivosti in doslednosti, ki jih mora izpolnjevati za odobritev, in/ali
da so potrebne spremembe ali dodatne informacije:
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(a) v 10 delovnih dneh od predlozitve osnutka prospekta in/ali dodatnih informacij
o tem obvesti izdajatelja, ponudnika ali osebo, ki prosi za sprejem v trgovanje
na reguliranem trgu, in navede razloge za svojo odlocitev ter

(b) roki iz odstavka 2 se uporabljajo samo od datuma, na katerega se zahtevani
spremenjeni osnutek prospekta in/ali dodatne informacije predlozijo
pristojnemu organu.

Z odstopanjem od odstavkov 2 in4 se rok iz navedenih odstavkov za pogoste
izdajatelje, navedene v Clenu 9(11), skrajSa na 5 delovnih dni. Pogosti izdajatelj
pristojni organ vsaj 5 delovnih dni pred predvidenim datumom predlozitve vloge v
odobritev obvesti o predlozitvi.

Pogosti izdajatelj pristojnemu organu predlozi vlogo, ki vsebuje vse potrebne
spremembe univerzalnega registracijskega dokumenta, kjer je primerno, opis
vrednostnih papirjev in izvlecek, ki se predlozijo v odobritev.

Pristojni organi na svojih spletnih mestih zagotovijo smernice o postopku pregleda in
odobritve, da se zagotovi pravocasna odobritev prospektov. Te smernice vkljucujejo
kontaktne tocke za odobritve. 1zdajatelj ali oseba, odgovorna za pripravo prospekta,
lahko med postopkom odobritve prospekta neposredno komunicira ali je v stiku z
osebjem pristojnega organa.

Pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice lahko prenese odobritev prospekta na pristojni
organ druge drzave €lanice, ¢e o tem predhodno obvesti ESMA in ¢e se navedeni
pristojni organ s tem strinja. O takem prenosu se v treh delovnih dneh od datuma, ko
pristojni organ maticne drzave cClanice sprejme odlocitev, obvesti izdajatelja,
ponudnika ali osebo, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu. Rok iz
odstavka 2 velja od navedenega datuma. Clen 28(4) Uredbe (EU) §t. 1095/2010 se ne
uporablja za prenos odobritve prospekta v skladu s tem odstavkom.

Ta uredba ne vpliva na odgovornost pristojnega organa, ki jo Se naprej ureja
izklju¢no nacionalno pravo.

Drzave c¢lanice zagotovijo, da se nacionalne dolocbe o odgovornosti pristojnih
organov uporabljajo samo za odobritve prospektov s strani njihovega pristojnega
organa.

Pristojbina, ki jo pristojni organ mati¢ne drzave clanice zarauna za odobritev
prospektov, registracijskih dokumentov, vklju¢no z univerzalnimi registracijskimi
dokumenti, dodatkov in sprememb ter za vlozitev univerzalnih registracijskih
dokumentov, njihovih sprememb in kon¢nih pogojev, se javnosti razkrije vsaj na
spletnem mestu pristojnega organa.

Na Komisijo se v skladu s ¢lenom 42 prenese pooblastilo za sprejetje delegiranih
aktov, ki opredeljujejo postopke za pregled popolnosti, razumljivosti in doslednosti
ter odobritev prospekta.

ESMA uporabi svoja pooblastila iz Uredbe (EU) $§t. 1095/2010 za spodbujanje
konvergence nadzora v zvezi s postopkoma pregleda in odobritve pristojnih organov
pri ocenjevanju popolnosti, doslednosti in razumljivosti informacij, ki jih vsebuje
prospekt. ESMA zlasti spodbuja konvergenco v zvezi z u€inkovitostjo, metodami in
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Casovnim nacrtovanjem pregleda informacij iz prospekta, ki ga opravijo pristojni
organi.

Brez poseganja v ¢len 30 Uredbe (EU) s$t. 1095/2010 ESMA organizira in izvede
vsaj en strokovni pregled postopkov pregleda in odobritve pristojnih organov,
vklju¢no z medsebojnim obves¢anjem pristojnih organov o odobritvi. S strokovnim
pregledom se oceni tudi ucinek razli¢nih pristopov pristojnih organov k pregledu in
odobritvi na zmoznost izdajateljev, da zberejo kapital v Evropski uniji. Porocilo o
tem strokovnem pregledu se objavi najpozneje tri leta po datumu zacetka uporabe te
uredbe. ESMA v okviru tega strokovnega pregleda po potrebi zaprosi interesno
skupino za vrednostne papirje in trg iz clena 37 Uredbe (EU) §t. 1095/2010 za
mnenje ali nasvet.

Clen 20
Objava prospekta

Izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu,
prospekt po odobritvi javno objavi v razumnem casu pred zaCetkom ali najpozneje
ob zacetku javne ponudbe ali sprejema zadevnih vrednostnih papirjev v trgovanje.

Ce prva javna ponudba vkljuuje razred delnic, ki je prvi¢ sprejet v trgovanje na
reguliranem trgu, je prospekt na voljo vsaj Sest delovnih dni pred zakljuckom
ponudbe.

Za prospekt se ne glede na to, ali ga sestavlja en dokument ali ve¢ lo¢enih
dokumentov, Steje, da je bil javno objavljen, ko je v elektronski obliki objavljen na
enem od naslednjih spletnih mest:

(a) spletnem mestu izdajatelja, ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem v
trgovanje;

(b) spletnem mestu finan¢nih posrednikov, ki plasirajo ali prodajajo vrednostne
papirje, vkljucno s spletnimi mesti placilnih zastopnikov;

(c) spletnem mestu reguliranega trga, za katerega se vlozi vloga za sprejem v
trgovanje, ali upravljavca vecstranskega sistema trgovanja, kjer je to ustrezno.

Prospekt se objavi v ustreznem razdelku spletnega mesta, kjer je ob vstopu na
spletno mesto zlahka dostopen. Lahko se ga prenese in natisne, pripravljen pa je v
elektronski obliki, ki omogoca iskanje in preprecuje njegovo spreminjanje.

Dokumenti z informacijami, ki se v prospekt vklju¢ijo s sklicevanjem, in dodatki
in/ali konéni pogoji, povezani s prospektom, so na voljo v istem razdelku poleg
prospekta, po potrebi pa so navedene hiperpovezave.

Za dostop do prospekta se ni treba registrirati, sprejeti izjave o omejitvi
odgovornosti, ki omejuje pravno odgovornost, ali placati pristojbine.

Pristojni organ mati¢ne drzave Clanice na svojem splethem mestu objavi vse
odobrene prospekte ali vsaj njihov seznam, vkljuéno s hiperpovezavami na zadevne
razdelke spletnih mest iz odstavka 3 in podatkom o drzavah ¢lanicah gostiteljicah, ki
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so uradno obvescene o prospektih v skladu s ¢lenom 24. Objavljen seznam, vkljucno
s hiperpovezavami, se posodablja in vsak element je na spletnem mestu objavljen
tako dolgo, kot je dolo¢eno v odstavku 7.

Ko pristojni organ obvesti ESMA o odobritvi prospekta ali katerega koli dodatka k
prospektu, ji obenem predlozi tudi elektronski izvod prospekta in katerega koli
dodatka k prospektu ter vse podatke, ki jih ESMA potrebuje za njegovo klasifikacijo
v mehanizmu za shranjevanje iz odstavka 6 in za porocilo iz ¢lena 45.

Pristojni organ drzave Clanice gostiteljice na spletnem mestu objavi informacije o
vseh uradnih obvestilih, ki jih je prejel v skladu s ¢lenom 24.

ESMA najpozneje ob zacetku javne ponudbe ali sprejemu vklju¢enih vrednostih
papirjev v trgovanje na svojem spletnem mestu objavi vse prospekte, ki jih je prejela
od pristojnih organov, vklju¢no z njihovimi dodatki, kon¢nimi pogoji in po potrebi
povezanimi prevodi, ter informacije o drzavah cClanicah gostiteljicah, ki so uradno
obvescene o prospektih v skladu s ¢lenom 24. Objava se zagotovi prek mehanizma
za shranjevanje, ki javnosti zagotavlja brezplacen dostop in funkcijo iskanja.

Vsi odobreni prospekti so na voljo vsaj 10 let po objavi na spletnih mestih, dolocenih
v odstavkih 2 in 6.

Ce prospekt sestavlja ve¢ dokumentov in/ali vkljuGuje informacije s sklicevanjem, se
lahko dokumenti in informacije, ki sestavljajo prospekt, objavijo in distribuirajo
lo¢eno, ¢e so navedeni dokumenti na voljo javnosti v skladu z odstavkom 2. V
vsakem dokumentu, ki je sestavni del prospekta, je navedeno, kje se lahko pridobijo
drugi dokumenti, ki so Ze odobreni in/ali vlozeni pri pristojnem organu.

Besedilo in oblika prospekta in/ali dodatki k prospektu, ki je bil javno objavljen, so
vedno enaki izvirni razli¢ici, ki jo je odobril pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice.

Izdajatelj, ponudnik, oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje, ali finan¢ni posredniki,
ki plasirajo ali prodajajo vrednostne papirje, vsaki fizi¢ni ali pravni osebi na zahtevo
brezplac¢no zagotovijo kopijo prospekta v papirni obliki. Zagotovitev kopije se omeji
na jurisdikcijo, v kateri poteka javna ponudba ali sprejem v trgovanje v skladu s to
uredbo.

ESMA za zagotovitev dosledne usklajenosti postopkov iz tega ¢lena pripravi osnutek
regulativnih tehni¢nih standardov, da se dodatno opredelijo doloc¢be, ki se nanaSajo
na objavo prospekta.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢leni od 10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

ESMA pripravi osnutek regulativnih tehni¢nih standardov, da se opredelijo podatki,
potrebni za razvrstitev prospektov iz odstavka 5.

ESMA Komisiji predlozi osnutke navedenih regulativnih tehni¢nih standardov do
[vstavite datum, ki je 9 mesecev po datumu zacetka veljavnosti].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢leni od 10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.
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Clen 21
Oglasi

Vsak oglas, povezan z javno ponudbo vrednostnih papirjev ali sprejemom
vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu, je skladen z naceli iz tega
¢lena.

V oglasih je navedeno, da je prospekt bil ali bo objavljen in kje ga lahko vlagatelji
pridobijo ali kje ga bodo lahko pridobili.

Oglasi so jasno prepoznavni kot taki. Informacije, ki jih vsebuje oglas, niso netocne
ali zavajajoce. Informacije, ki jih vsebuje oglas, so skladne tudi z informacijami iz
prospekta, ¢e je ze bil objavljen, ali z informacijami, ki jih je treba navesti v
prospektu, ¢e bo prospekt objavljen pozneje.

Vse informacije v zvezi z javno ponudbo ali sprejemom v trgovanje na reguliranem
trgu, razkrite ustno ali v pisni obliki, tudi ¢e ne za namene oglasevanja, so skladne z
informacijami, ki jih vsebuje prospekt.

Pristojni organ mati¢ne drzave Clanice ima pooblastila za nadzorovanje skladnosti
dejavnosti oglasevanja v zvezi z javno ponudbo vrednostnih papirjev ali sprejemom
v trgovanje na reguliranem trgu z naceli iz odstavkov od 2 do 4.

Na Komisijo se v skladu s ¢lenom 42 prenese pooblastilo za sprejetje delegiranih
aktov, da se dodatno opredelijo doloc¢be o oglasih iz odstavkov od 2 do 4 te uredbe.

Clen 22
Dodatki k prospektu

Vsak pomemben nov dejavnik, pomembna napaka ali netocnost v zvezi z
informacijami iz prospekta, ki bi lahko vplivala na oceno vrednostnih papirjev in ki
se pojavi ali ugotovi v obdobju od odobritve prospekta do dokon¢nega izteka javne
ponudbe ali do zacetka trgovanja na reguliranem trgu, odvisno od tega, kaj je
pozneje, se takoj navede v dodatku k prospektu.

Tak dodatek se odobri na isti nacin kot prospekt, in sicer v najve¢ petih delovnih
dneh, objavi pa se v skladu z vsaj enakimi ureditvami, kot so se uporabljale za
objavo izvirnega prospekta v skladu s ¢lenom 20. Po potrebi se dopolnijo tudi
izvlec¢ek in morebitni prevodi izvlecka, da se upostevajo nove informacije iz dodatka.

Ce se prospekt nanasa na javno ponudbo vrednostnih papirjev, imajo vlagatelji, ki so
ze soglasali z nakupom ali vpisom vrednostnih papirjev pred objavo dodatka,
pravico, da v dveh delovnih dneh po objavi dodatka umaknejo sprejetje ponudbe, Ce
se je pred dokonc¢nim iztekom javne ponudbe in izrocitvijo vrednostnih papirjev,
odvisno od tega, kaj se zgodi prej, pojavil nov dejavnik, napaka ali netocnost iz
odstavka 1. Izdajatelj ali ponudnik lahko podaljSa navedeni rok. Kon¢ni datum
pravice do umika se navede v dodatku.

Ce izdajatelj pripravi dodatek v zvezi z informacijami iz osnovnega prospekta, ki se
nanasa samo na eno ali veC posameznih izdaj, se pravica vlagateljev do umika
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sprejetja ponudbe v skladu z odstavkom 2 uporablja samo za navedene izdaje in ne
za katere koli druge izdaje vrednostnih papirjev v okviru osnovnega prospekta.

Ce se pomemben nov dejavnik, pomembna nova napaka ali netoénost iz odstavka 1
nanasa samo na informacije iz univerzalnega registracijskega dokumenta in ce se ta
univerzalni registracijski dokument istocasno uporablja kot sestavni del vec
prospektov, se pripravi samo en dodatek. V tem primeru so v dodatku navedeni vsi
prospekti, na katere se nanasa.

Pristojni organ lahko pri pregledu dodatka pred odobritvijo zahteva, da mora dodatek
vsebovati konsolidirano razli¢ico dopolnjenega prospekta kot prilogo, ¢e je to
potrebno za zagotavljanje razumljivosti informacij, navedenih v prospektu. Taka
zahteva se Steje za zahtevo za dodatne informacije v skladu s clenom 19(4).

ESMA za zagotovitev dosledne usklajenosti tega ¢lena in upostevanja tehni¢nega
razvoja na financnih trgih pripravi osnutke regulativnih tehnicnih standardov, da se
opredelijo primeri, v katerih je treba zaradi pomembnega novega dejavnika,
pomembne napake ali netoCnosti v zvezi z informacijami iz prospekta objaviti
dodatek k prospektu.

ESMA Komisiji predlozi osnutke navedenih regulativnih tehni¢nih standardov do
[vstavite datum, ki je 9 mesecev po datumu zacetka veljavnosti].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov od 10 do 14 Uredbe (EU)
§t. 1095/2010.

POGLAVJEV

CEZMEJNE PONUDBE IN SPREJEM V TRGOVANJE TER UPORABA JEZIKOV

Clen 23
Podrocje uporabe odobritev prospektov v Uniji

Brez poseganja v ¢len 35, ¢e se javna ponudba ali sprejem v trgovanje na
reguliranem trgu zagotovi v eni ali ve¢ drzavah ¢lanicah ali v drzavi Clanici, ki ni
mati¢na drzava Clanica, prospekt, ki ga je odobrila mati¢na drzava Clanica, in vsi
njegovi dodatki veljajo za javno ponudbo ali sprejem v trgovanje v vseh drzavah
Clanicah gostiteljicah, ¢e se v skladu s ¢lenom 24 uradno obvestita ESMA in pristojni
organ vsake drzave Clanice gostiteljice. Pristojni organi drzav ¢lanic gostiteljic ne
opravijo nobenih postopkov odobritve ali upravnih postopkov, ki se nanaSajo na
prospekt.

Ce se po odobritvi prospekta odkrijejo pomembni novi dejavniki, pomembne napake
ali netocnosti, kot je navedeno v Clenu 22, pristojni organ mati¢ne drzave Clanice
zahteva, da se objava dodatka odobri v skladu s ¢lenom 19(1). ESMA in pristojni
organ drzave Clanice gostiteljice lahko uradno obvestita pristojni organ maticne
drzave Clanice, da potrebujeta nove informacije.

Clen 24
Uradno obvescanje
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Pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice na zahtevo izdajatelja ali osebe, odgovorne za
pripravo prospekta, v treh delovnih dneh po prejemu navedene zahteve ali v enem
delovnem dnevu po odobritvi prospekta, ¢e se zahteva predlozi skupaj z osnutkom
prospekta, zagotovi pristojnemu organu drzave Clanice gostiteljice potrdilo o
odobritvi, ki potrjuje, da je bil prospekt pripravljen v skladu s to uredbo, in
elektronski izvod navedenega prospekta.

Po potrebi se uradnemu obvestilu iz prvega pododstavka prilozi prevod prospekta
in/ali izvle€ka, za pripravo katerega je odgovoren izdajatelj ali oseba, odgovorna za
pripravo prospekta.

O potrdilu o odobritvi se istocasno uradno obvestita pristojni organ drzave ¢lanice
gostiteljice in izdajatelj ali oseba, odgovorna za pripravo prospekta.

V potrdilu se navede uporaba doloc¢b ¢lena 17(2) in (3) ter utemeljitev.

Pristojni organ mati¢ne drzave cClanice o potrdilu o odobritvi isto¢asno uradno
obvesti ESMA in pristojni organ drzave Clanice gostiteljice.

Ce konéni pogoji osnovnega prospekta, ki so bili prej sporoceni, niso vkljuéeni v
osnovni prospekt ali dodatek, jih pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice elektronsko
sporoci pristojnim organom drZav ¢lanic gostiteljic in ESMA takoj, kot je to mogoce
po njihovi vlozitvi.

Pristojni organi ne zaraunajo pristojbine za uradno obves¢anje ali prejem obvestila,
prospektov ali njihovih dodatkov ali za kakr$ne koli povezane dejavnosti nadzora v
matic¢ni drzavi Clanici ali drzavah ¢lanicah gostiteljicah.

Da se zagotovijo enotni pogoji uporabe te uredbe in upoSteva tehni¢ni razvoj na
financnih trgih, lahko ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, da se
dolocijo standardne oblike, predloge ali postopki za uradno obvescanje o potrdilu o
odobritvi, prospektu, dodatku k prospektu ter prevodu prospekta in/ali izvlecka.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢lenom 15 uredbe (EU) st. 1095/2010.

Clen 25
Uporaba jezikov

Ce javna ponudba poteka ali ¢e se za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu zaprosi
samo v maticni drzavi Clanici, se prospekt pripravi v jeziku, ki ga sprejme pristojni
organ maticne drzave Clanice.

Ce javna ponudba poteka ali &e se za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu zaprosi
v eni ali ve¢ drzavah Clanicah z izjemo mati¢ne drzave Clanice, se prospekt pripravi
bodisi v jeziku, ki ga sprejmejo pristojni organi navedenih drzav Clanic, ali v jeziku,
ki se obic¢ajno uporablja na podro¢ju mednarodnih financ, po izbiri izdajatelja,
ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem.
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Pristojni organ vsake drzave Clanice gostiteljice lahko zahteva, da se izvlecek iz
¢lena 7 prevede v njegove uradne jezike, vendar ne zahteva prevoda drugih delov
prospekta.

Za namene pregleda in odobritve s strani pristojnega organa maticne drzave Clanice
se prospekt pripravi bodisi v jeziku, ki ga sprejme ta organ, ali v jeziku, ki se
obi¢ajno uporablja na podro¢ju mednarodnih financ, po izbiri izdajatelja, ponudnika
ali osebe, ki prosi za sprejem v trgovanje.

3. Ce javna ponudba poteka ali e se za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu zaprosi
v vec kot eni drzavi Clanici, vkljuéno z maticno drzavo ¢lanico, se prospekt pripravi
v jeziku, ki ga sprejme pristojni organ mati¢ne drzave Clanice, in je na voljo tudi v
jeziku, ki ga sprejmejo pristojni organi vsake drzave Clanice gostiteljice, ali v jeziku,
ki se obi¢ajno uporablja na podro¢ju mednarodnih financ, po izbiri izdajatelja,
ponudnika ali osebe, ki prosi za sprejem v trgovanje.

Pristojni organ vsake drzave clanice gostiteljice lahko zahteva, da se izvlecek iz
¢lena 7 prevede v uradni jezik ali jezike te drzave, vendar ne zahteva prevoda katerih
koli drugih delov prospekta.

4. Konc¢ni pogoji in izvleCek za posamezno izdajo se pripravijo v istem jeziku kot
odobren osnovni prospekt.

Ko se konéni pogoji sporocijo pristojnemu organu drzave Clanice gostiteljice ali v
primeru ve¢ drzav Clanic gostiteljic pristojnim organom drzav ¢lanic gostiteljic, za
kon¢ne pogoje in izvlecek za posamezno izdajo, ki je prilozen h konénim pogojem,
veljajo zahteve glede jezika iz tega ¢lena.

POGLAVJE VI
POSEBNA PRAVILA ZA IZDAJATELJE S SEDEZEM V TRETJIH DRZAVAH

Clen 26
Ponudba vrednostnih papirjev ali sprejem v trgovanje v okviru prospekta, pripravljenega v
skladu s to uredbo

1. Izdajatelju iz tretje drzave, ki namerava javno ponuditi vrednostne papirje v Uniji ali
prositi za sprejem vrednostnih papirjev v trgovanje na reguliranem trgu v Uniji na
podlagi prospekta, pripravljenega v skladu s to uredbo, mora prospekt v skladu s
¢lenom 19 odobriti pristojni organ mati¢ne drzave c¢lanice, kot je dolofeno v
tocki (ii1) ¢lena 2(1)(m). Za ta prospekt in izdajatelja iz tretje drzave se uporabljajo
vse dolocbe iz te uredbe, skladnost s katerimi nadzoruje pristojni organ mati¢ne
drzave clanice.

2. Izdajatelj iz tretje drzave na podlagi dovoljenja imenuje zastopnika s sedezem v
mati¢ni drzavi Clanici med subjekti, za katere veljajo predpisi EU o finan¢nih
storitvah in skladnost s katerimi se nadzoruje. Izdajatelj iz tretje drzave obvesti
pristojni organ o identiteti in kontaktnih podatkih svojega zastopnika.

3. Zastopnik je za namene te uredbe kontaktna tocka izdajatelja iz tretje drzave v Uniji,
prek katere poteka vsa uradna korespondenca s pristojnim organom. Zastopnik ima
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skupaj z izdajateljem iz tretje drzave odgovornost za zagotavljanje skladnosti
prospekta z zahtevami iz te uredbe v skladu s poglavjema VII in VIII te uredbe do
pristojnega organa mati¢ne drzave Clanice.

Clen 27

Ponudba vrednostnih papirjev ali sprejem v trgovanje na podlagi prospekta, pripravljenega

SL

v skladu 7 zakonodajo tretje driave

Pristojni organ mati¢ne drzave Clanice izdajatelja iz tretje drzave lahko odobri
prospekt za javno ponudbo ali sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, ki je
pripravljen v skladu z nacionalno zakonodajo izdajatelja iz tretje drZzave in za
katerega se uporablja nacionalna zakonodaja izdajatelja iz tretje drzave, ¢e so
zahteve glede informacij iz navedene zakonodaje izdajatelja iz tretje drzave
enakovredne zahtevam iz te uredbe.

V primeru javne ponudbe ali sprejema vrednostnih papirjev, ki jih je izdal izdajatelj
iz tretje drzave, v trgovanje na reguliranem trgu v drzavi ¢lanici, ki ni mati¢na drzava
Clanica, se uporabljajo zahteve iz Clenov 23, 24 in 25.

Komisija lahko v skladu s ¢lenom 42 sprejme delegirane akte, ki dolocajo splosna
merila glede enakovrednosti na podlagi zahtev iz ¢lenov 6, 7, 8 in 13.

Na podlagi zgoraj navedenih meril lahko Komisija sprejme izvedbene ukrepe v
skladu s postopkom pregleda iz ¢lena 43, ki dolocajo, da tretja drzava z nacionalnim
pravom zagotovi enakovrednost prospektov, pripravljenih v navedeni drzavi, s to
uredbo. Navedeni izvedbeni akti se sprejmejo v skladu s postopkom pregleda iz
Clena 43(2).

Clen 28
Sodelovanje s tretjimi driavami

Pristojni organi drzav ¢lanic za namen ¢lena 27 ali po potrebi za namen ¢lena 26
sklenejo dogovore o sodelovanju z nadzornimi organi tretjih drzav glede izmenjave
informacij z nadzornimi organi v tretjih drzavah in izvajanjem obveznosti, ki izhajajo
iz te uredbe, v tretjih drzavah. Navedeni dogovori o sodelovanju zagotavljajo vsaj
ucinkovito izmenjavo informacij, kar pristojnim organom omogoca, da opravljajo
svoje naloge v skladu s to uredbo.

Pristojni organ obvesti ESMA in druge pristojne organe, kadar namerava skleniti tak
dogovor.

ESMA za namen c¢lena 27 in po potrebi za namen ¢lena 26 pomaga pri in koordinira
pripravo dogovorov o sodelovanju med pristojnimi organi in ustreznimi nadzornimi
organi tretjih drzav.

Za zagotovitev doslednega usklajevanja tega ¢lena lahko ESMA pripravi osnutke
regulativnih tehni¢nih standardov, ki vsebujejo predlogo dokumenta za dogovore o
sodelovanju, ki jih pristojni organi drzav ¢lanic uporabijo, ¢e je to mogoce.
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Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
drugega pododstavka v skladu s ¢leni od 10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

ESMA po potrebi pomaga pri in koordinira tudi izmenjavo informacij, pridobljenih
od nadzornih organov tretjih drzav, ki so lahko pomembne za sprejetje ukrepov iz
¢lenov 36 in 37, med pristojnimi organi.

Pristojni organi sklenejo dogovore o sodelovanju glede izmenjave informacij z
nadzornimi organi tretjih drzav samo, kadar za razkrite informacije velja zagotovilo
glede poslovne skrivnosti, ki je enakovredno vsaj zagotovilu iz Clena 33. Taka
izmenjava informacij mora biti namenjena opravljanju nalog navedenih pristojnih
organov.

POGLAVIJE VII
ESMA IN PRISTOJNI ORGANI

Clen 29
Pristojni organi

Vsaka drzava ¢lanica dolo€i pristojni upravni organ, ki je odgovoren za izvajanje
nalog, ki izhajajo iz te uredbe, in za zagotavljanje, da se uporabljajo dolocbe, sprejete
v skladu s to uredbo. Drzave Clanice o tem ustrezno obvestijo Komisijo, ESMA in
druge pristojne organe drugih drzav ¢lanic.

Pristojni organ je popolnoma neodvisen od vseh udelezencev na trgu.

Drzave c¢lanice lahko svojemu pristojnemu organu dovolijo, da prenese naloge v
zvezi s spletno objavo odobrenih prospektov.

Vsak prenos nalog na subjekte se izvede s posebnim sklepom, v katerem so navedene
naloge, ki se opravijo, in pogoji, pod katerimi se izvedejo, ter ki vkljucuje klavzulo, v
skladu s katero mora zadevni subjekt delovati in biti organiziran na tak nacin, da se
prepre¢ijo nasprotja interesov in uporaba informacij, pridobljenih pri opravljanju
dodeljenih nalog, na nepoSten nacin ali za prepreCevanje konkurence. V takem
sklepu so opredeljeni vsi dogovori med pristojnim organom in subjektom, na
katerega se prenesejo naloge.

Konéno odgovornost za nadzor skladnosti s to uredbo in odobritev prospekta ima
pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 1.

Drzave ¢lanice Komisijo, ESMA in pristojne organe drugih drzav ¢lanic obvestijo o
sklepu iz pododstavka 2 in tudi o vseh natan¢nih pogojih, ki urejajo tak prenos.

Odstavka 1 in 2 ne posegata v moZnost drzave ¢lanice, da uvede loceno pravno in
upravno ureditev za Cezmorska evropska ozemlja, za katerih zunanje odnose je
odgovorna navedena drzava Clanica.
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Clen 30
Pooblastila pristojnih organov

1. Da lahko pristojni organi izpolnjujejo svoje naloge iz te uredbe, imajo v skladu z
nacionalnim pravom vsaj naslednja nadzorna in preiskovalna pooblastila:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

(1)

@

od izdajateljev, ponudnikov ali oseb, ki prosijo za sprejem v trgovanje na
reguliranem trgu, lahko zahtevajo, da v prospekt vkljuc¢ijo dodatne informacije,
¢e je to potrebno za zagotavljanje zaScite vlagateljev;

od izdajateljev, ponudnikov ali oseb, ki prosijo za sprejem v trgovanje na
reguliranem trgu, in oseb, ki jih obvladujejo ali pa te obvladujejo njih, lahko
zahtevajo, da zagotovijo informacije in dokumente;

od revizorjev in upravljavcev izdajatelja, ponudnika ali osebe, ki prosi za
sprejem Vv trgovanje na reguliranem trgu, in finan¢nih posrednikov,
pooblascenih za izvajanje javne ponudbe ali vlozitev vloge za sprejem v
trgovanje, lahko zahtevajo, da zagotovijo informacije;

zaCasno lahko prekinejo javno ponudbo ali sprejem v trgovanje za najvec
10 zaporednih delovnih dni vsaki¢, ko utemeljeno sumijo, da se krsijo dolocbe
te uredbe;

prepovejo ali zaCasno lahko prekinejo oglase ali od izdajateljev, ponudnikov ali
oseb, ki prosijo za sprejem v trgovanje na reguliranem trgu, ali od ustreznih
finan¢nih posrednikov zahtevajo, da prenehajo oglasevati ali zacasno umaknejo
oglase za najve¢ 10 zaporednih delovnih dni, vsakic, ko utemeljeno menijo, da
se kr$ijo dolocbe te uredbe;

prepovejo lahko javno ponudbo, ¢e ugotovijo, da se krSijo dolocbe te uredbe,
ali ¢e utemeljeno sumijo, da se bodo krsile;

zaCasno lahko prekinejo trgovanje na reguliranem trgu ali od zadevnih
reguliranih trgov zahtevajo, da zaCasno prekinejo trgovanje na reguliranem
trgu, za najve¢ 10 zaporednih delovnih dni vsakic¢, ko utemeljeno menijo, da se
krsijo dolocbe te uredbe;

prepovejo lahko trgovanje na reguliranem trgu, ¢e ugotovijo, da se krsijo
dolocbe te uredbe;

objavijo lahko dejstvo, da izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v
trgovanje, ne izpolnjuje svojih obveznosti;

zacasno lahko prekinejo pregled prospekta, predloZzenega v odobritev, ali javno
ponudbo ali sprejem v trgovanje, ¢e pristojni organ izvaja pooblastilo glede
uvedbe prepovedi ali omejitve v skladu s ¢lenom 42 Uredbe (EU) st. 600/2014
Evropskega parlamenta in Sveta®®, dokler taka prepoved ali omejitev ne
preneha veljati;

26 Uredba (EU) st. 600/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15.maja 2014 o trgih financnih
instrumentov in spremembi Uredbe (EU) st. 648/2012 (UL L 173, 12.6.2014, str. 84).
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(k) zavrnejo lahko odobritev katerega koli prospekta, ki ga pripravi doloCen
izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje, za najvec 5 let,
Ce je ta izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje, veckrat
in resno krSila dolo¢be te uredbe;

(1)  razkrijejo lahko vse pomembne informacije, ki lahko vplivajo na oceno
vrednostnih papirjev, sprejetih v trgovanje na reguliranih trgih, ali zahtevajo od
izdajatelja, da jih razkrije, da se zagotovi zasCita vlagateljev ali neovirano
delovanje trga;

(m) zacasno lahko prekinejo trgovanje z vrednostmi papirji ali od zadevnega
reguliranega trga zahtevajo, da zacasno prekine trgovanje z vrednostnimi
papirji, ¢e menijo, da je polozaj izdajatelja tak, da bi trgovanje Skodilo
interesom vlagateljev;

(n) izvajajo lahko inSpekcijske preglede na kraju samem ali preiskave na krajih, ki
niso zasebna prebivalisca fizi¢nih oseb, in za ta namen vstopijo v prostore, da
pridobijo dostop do dokumentov in drugih podatkov v kakrsni koli obliki, ¢e
obstaja utemeljen sum, da so lahko dokumenti in drugi podatki, povezani z
zadevo inSpekcijskega pregleda ali preiskave, pomembni za dokazovanje
krSitve te uredbe.

Po potrebi lahko pristojni organ v skladu z nacionalnim pravom zaprosi ustrezni
sodni organ, da sprejme odlocitev o uporabi pooblastil iz prvega pododstavka. V
skladu s ¢lenom 21 Uredbe (EU) §t. 1095/2010 ima ESMA pravico sodelovati pri
inSpekcijskih pregledih na kraju samem iz tocke (n), ki jih skupaj izvajata dva
pristojna organa ali vec pristojnih organov.

Pristojni organi izvajajo funkcije in pooblastila iz odstavka 1 na katerega koli od
naslednjih nacinov:

(a) neposredno;

(b) v sodelovanju z drugimi organi;

(c) v okviru svoje pristojnosti s prenosom pooblastil na take organe;
(d) zvlozitvijo zahtevka pri pristojnih sodnih organih.

Drzave cClanice zagotovijo vzpostavitev ustreznih ukrepov, da imajo pristojni organi
vsa nadzorna in preiskovalna pooblastila, ki jih potrebujejo za opravljanje svojih
nalog.

Za osebo, ki v skladu s to uredbo zagotovi informacije pristojnemu organu, se ne
Steje, da je krSila kakrSne koli omejitve o razkritju informacij, ki so dolocene s
pogodbo ali zakonodajnimi, regulativnimi ali upravnimi dolocbami, in ne velja
kakrsna koli odgovornost v zvezi s takim obve§¢anjem.

Odstavki od 1 do 3 ne posegajo v moznost drzave Clanice, da uvede lo¢eno pravno in
upravno ureditev za Cezmorska evropska ozemlja, za katerih zunanje odnose je
odgovorna navedena drzava ¢lanica.
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Clen 31
Sodelovanje med pristojnimi organi

Pristojni organi za namene te uredbe sodelujejo med seboj in z ESMA. Brez
nepotrebnega odlasanja si izmenjujejo informacije in sodelujejo pri dejavnostih
preiskovanja, nadzora in pregona.

Ce so drzave ¢lanice v skladu s &lenom 36 sprejele odloéitev o dologitvi kazenskih
sankcij za krSitve dolocb te uredbe, zagotovijo vzpostavitev ustreznih ukrepov, na
podlagi katerih imajo pristojni organi vsa potrebna pooblastila za sodelovanje s
sodnimi organi v njihovi pristojnosti, zato da prejemajo specificne informacije,
povezane s kazenskimi preiskavami ali postopki, ki se za¢nejo zaradi morebitnih
krSitev te uredbe, in te informacije zagotovijo drugim pristojnim organom in ESMA,
da za namene te uredbe izpolnijo svojo obveznost glede medsebojnega sodelovanja
in sodelovanja z ESMA.

Pristojni organ lahko zahtevo za informacije ali zahtevo za sodelovanje v preiskavi
zavrne samo v naslednjih izrednih okolis¢inah:

(a) ce bi izpolnitev zahteve verjetno negativno vplivala na njegovo lastno
preiskavo, dejavnosti pregona ali kazensko preiskavo;

(b) ce so se pri organih naslovljene drzave ¢lanice ze zaceli sodni postopki v zvezi
z istimi dejanji in proti istim osebam;

(c) ce je bila takim osebam za ista dejanja Ze izreCena koncna sodba v naslovljeni
drzavi ¢lanici.
Pristojni organi na zahtevo takoj zagotovijo vse informacije, ki so potrebne za

namene te uredbe.

Pristojni organ lahko zahteva pomoc pristojnega organa druge drzave clanice pri
inSpekcijskih pregledih ali preiskavah na kraju samem.

Pristojni organ, ki zahteva pomoc¢, obvesti ESMA o vsaki zahtevi iz prvega
pododstavka. ESMA v primeru preiskave ali inSpekcijskega pregleda s ¢ezmejnim
u¢inkom na zahtevo enega od pristojnih organov koordinira preiskavo ali
inSpekcijski pregled.

Ce pristojni organ prejme zahtevo od pristojnega organa druge drzave &lanice za
izvedbo inSpekcijskega pregleda ali preiskave na kraju samem, lahko:

(a) sam opravi inSpekcijski pregled ali preiskavo na kraju samem;

(b) pristojnemu organu, ki je predlozil zahtevo, dovoli, da sodeluje v
inSpekcijskem pregledu ali preiskavi na kraju samem;

(c) pristojnemu organu, ki je predlozil zahtevo, dovoli, da sam opravi inSpekcijski
pregled ali preiskavo na kraju samem,;

(d) 1imenuje revizorje ali strokovnjake za izvedbo inSpekcijskega pregleda ali
preiskave na kraju samem in/ali
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(e) si deli doloCene naloge, povezane z nadzornimi dejavnostmi, z drugimi
pristojnimi organi.

Pristojni organi se lahko v primerih, ko je bila zahteva za sodelovanje, zlasti za
izmenjavo informacij, zavrnjena ali pa ni bila obravnavana v razumnem roku,
obrnejo na ESMA. Brez poseganja v ¢len 258 Pogodbe o delovanju Evropske unije
(PDEU) lahko ESMA v primerih iz prvega stavka ukrepa v skladu s pooblastilom,
dodeljenim s ¢lenom 19 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

ESMA lahko pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, da se opredelijo
informacije, ki si jih pristojni organi izmenjujejo v skladu z odstavkom 1.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢leni od 10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

ESMA lahko pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, da se dolocijo
standardni obrazci, predloge ali postopki za sodelovanje in izmenjavo informacij
med pristojnimi organi.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz
tretjega pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

Clen 32
Sodelovanje 7 organom ESMA

Za namene te uredbe pristojni organi sodelujejo z ESMA v skladu z Uredbo (EU)
§t. 1095/2010.

Pristojni organi v skladu s ¢lenom 35 Uredbe (EU) st. 1095/2010 ESMA takoj
zagotovijo vse informacije, potrebne za opravljanje nalog.

Za zagotovitev enotnih pogojev uporabe tega ¢lena ESMA pripravi osnutke
izvedbenih tehni¢nih standardov, da se doloc¢ijo postopki in obrazci za izmenjavo
informacij iz odstavka 2.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢lenom 15 uredbe (EU) st. 1095/2010.

Clen 33
Poslovna skrivnost

Vse informacije, ki si jih pristojni organi izmenjajo na podlagi te uredbe in ki
zadevajo poslovne ali operativhe pogoje in druge gospodarske ali osebne zadeve, se
obravnavajo kot zaupne in zanje veljajo zahteve o varovanju poslovne skrivnosti,
razen Ce pristojni organ v casu njihovega posredovanja navede, da se take
informacije lahko razkrijejo, ali e je razkritje potrebno za sodne postopke.

Obveznost varovanja poslovne skrivnosti velja za vse osebe, ki delajo ali so delale
pri pristojnem organu ali katerem koli subjektu, na katerega je pristojni organ
prenesel svoja pooblastila. Informacije, ki so poslovna skrivnost, se ne smejo razkriti
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nobeni drugi osebi ali organu, razen na podlagi dolo¢b prava Unije ali nacionalnega
prava.

Clen 34
Varstvo podatkov

Pri obdelavi osebnih podatkov v okviru te uredbe pristojni organi opravljajo svoje naloge za
namene te uredbe v skladu z nacionalnimi zakoni in drugimi predpisi za prenos
Direktive 95/46/ES.

ESMA pri obdelavi osebnih podatkov v okviru te uredbe zagotovi skladnost z dolocbami
Uredbe (ES) st. 45/2001.

SL

Clen 35
Ukrepi zavarovanja

Ce pristojni organ drzave ¢lanice gostiteljice ugotovi nepravilnosti pri izdajatelju,
ponudniku ali osebi, ki prosi za sprejem v trgovanje, ali finan¢nih institucijah, ki so
odgovorne za javno ponudbo, ali ¢e so navedene osebe krsile svoje obveznosti iz te
uredbe, te ugotovitve posreduje pristojnemu organu mati¢ne drzave clanice in
ESMA.

Ce izdajatelj, ponudnik ali oseba, ki prosi za sprejem v trgovanje, ali finanéne
institucije, ki so odgovorne za javno ponudbo, kljub ukrepom, ki jih je sprejel
pristojni organ mati¢ne drzave Clanice, Se naprej krSijo zadevne dolocbe te uredbe,
pristojni organ drzave Clanice gostiteljice o tem obvesti pristojni organ mati¢ne
drzave c¢lanice in ESMA ter nato sprejme vse ustrezne ukrepe, da zaSciti vlagatelje,
in o tem takoj obvesti Komisijo in ESMA.

ESMA lahko v primerih iz drugega odstavka ukrepa v skladu s pooblastilom,
podeljenim s ¢lenom 19 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

POGLAVJE VIII
UPRAVNI UKREPI IN SANKCIJE

Clen 36
Upravni ukrepi in sankcije

Brez poseganja v nadzorna in preiskovalna pooblastila pristojnih organov iz ¢lena 30
in v pravico drzav €lanic, da zagotovijo in naloZijo kazenske sankcije, drzave ¢lanice
v skladu z nacionalnim pravom zagotovijo, da so pristojni organi pooblasceni za
sprejemanje ustreznih upravnih ukrepov in naloZitev upravnih sankcij vsaj za:

(a) krsitve Clenov3, 5 in6, ¢lena7(1) do (10), clena 8, c¢lena 9(1) do (13),
Clena 10, ¢lena 11(1) in (3), ¢lena 12, Clenov 14(2), 15(1) in (2), 16(1), 17(1)
in (3), 18(1) do (3), 19(1), 20(1) do (4) in od (7) do (10), 21(2) do (4), 22(1),
(2) in (4) ter Clena 25 te uredbe;
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(b) nesodelovanje v preiskavi ali inSpekcijskem pregledu ali zahtevi iz ¢lena 30 ali
neupostevanje tega Clena.

Drzave Clanice se lahko do [vstavite datum, ki je 12 mesecev po datumu zacetka
veljavnosti] odlocijo, da ne bodo dolocile pravil za upravne sankcije iz prvega
pododstavka, ¢e se za krSitve iz tocke (a) ali tocke (b) navedenega pododstavka ze
uporabljajo kazenske sankcije iz njihovega nacionalnega prava. V tem primeru
drzave clanice Komisijo in ESMA obvestijo o podrobnostih ustreznih delov
njihovega kazenskega prava.

Drzave ¢lanice do [vstavite datum, ki je 12 mesecev po datumu zacetka veljavnosti|
obvestijo Komisijo in ESMA o podrobnostih pravil iz prvega in drugega
pododstavka. Komisijo in ESMA takoj obvestijo o vseh poznejSih spremembah teh
pravil.

Drzave ¢lanice v skladu z nacionalnim pravom zagotovijo, da so pristojni organi v
zvezi s krSitvami iz toCke (a) odstavka 1 pooblasceni, da nalozijo vsaj naslednje
upravne sankcije in ukrepe:

(a) javno izjavo, v kateri sta navedeni odgovorna fizi¢na ali pravna oseba in narava
krsitve;

(b) odredbo, v skladu s katero mora odgovorna fizi¢na ali pravna oseba prenehati z
ravnanjem, ki pomeni krsitev;

(c) najvi§je upravne denarne sankcije v viSini vsaj dvakratnega zneska
pridobljenega dobicka ali preprecene izgube zaradi krSitve, e se lahko
ugotovita;

(d) v primeru pravne osebe najvi§je upravne denarne sankcije v viSini vsaj
5000 000 EUR ali v drzavah clanicah, katerih valuta ni euro, v ustreznem
znesku v nacionalni valuti dne [vstavite datum zacetka veljavnosti] ali 3 %
skupnega letnega prometa navedene pravne osebe glede na najnovejSe
razpolozljive ra¢unovodske izkaze, ki jih je odobril organ upravljanja;

¢e je pravna oseba obvladujoce podjetje ali odvisno podjetje obvladujocega
podjetja, ki mora pripraviti konsolidirane ra¢unovodske izkaze v skladu z
Direktivo 2013/34/EU, je zadevni skupni letni promet enak skupnemu letnemu
prometu ali ustrezni vrsti prihodka v skladu z relevantnim pravom Unije na
podro¢ju racunovodstva glede na najnovejSe razpolozljive konsolidirane
racunovodske izkaze, ki jih je odobril organ upravljanja koncnega
obvladujocega podjetja;

(e) v primeru fizine osebe najviSje upravne denarne sankcije v viSini vsaj
700 000 EUR ali v drzavah clanicah, katerih valuta ni euro, v ustreznem
znesku v nacionalni valuti dne [vstavite datum zacetka veljavnosti].

Drzave Clanice lahko dolocijo dodatne sankcije ali ukrepe in visje upravne kazni, kot
so navedene v tej uredbi.
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Clen 37
Izvajanje nadzornih in preiskovalnih pooblastil

1. Pristojni organi pri dolo¢anju vrste in ravni upravnih sankcij in ukrepov upostevajo
vse pomembne okolis¢ine, ki po potrebi vkljucujejo:

(a) resnost in trajanje krSitve;
(b) stopnjo odgovornosti osebe, odgovorne za krSitev;

(c) finan¢no moc¢ osebe, odgovorne za krSitev, kot je prikazana s skupnim
prometom odgovorne pravne osebe ali letnim prihodkom in cCistim
premozenjem odgovorne fiziéne osebe;

(d) ucinek krsitve na interese malih vlagateljev;

(e) pomembnost pridobljenega dobicka ali preprecenih izgub osebe, odgovorne za
krsitev, ali izgub, ki so jih zaradi krSitve utrpele tretje osebe, ¢e se lahko
ugotovijo;

(f) raven sodelovanja osebe, odgovorne za krSitev, s pristojnim organom, brez
poseganja v potrebo po izroc€itvi pridobljenega dobicka ali preprecenih izgub te
osebe;

(g) prejsnje krsitve osebe, odgovorne za krsitev;

(h) ukrepe, ki jih je oseba, odgovorna za krSitev, sprejela po krSitvi za preprecitev
ponovitve krsitve.

2. Pristojni organi pri izvajanju pooblastil za nalozitev upravnih sankcij in drugih
upravnih ukrepov v skladu s ¢lenom 36 tesno sodelujejo, da zagotovijo ucinkovito in
ustrezno izvajanje svojih nadzornih in preiskovalnih pooblastil ter naloZenih
upravnih sankcij in ukrepov v skladu s to uredbo. Svoje delovanje usklajujejo, da se
prepreCita podvajanje in prekrivanje pri izvajanju nadzornih in preiskovalnih
pooblastil in pri nalozitvi upravnih sankcij in ukrepov v ¢ezmejnih primerih.

Clen 38
Pravica do pritoZbe

Drzave cClanice zagotovijo, da so sklepi, sprejeti v skladu s to uredbo, ustrezno utemeljeni in
da zanje velja pravica do pritozbe na sodiScu.

Clen 39
Prijava krsitev

1. Pristojni organi vzpostavijo ucinkovite mehanizme za spodbujanje in omogocanje
prijave dejanskih ali morebitnih krSitev te uredbe.

2. Mehanizmi iz odstavka 1 vkljucujejo vsaj:

74



SL

(a) posebne postopke za prejem poroCil o dejanskih ali morebitnih krSitvah in
njihovo nadaljnje  spremljanje, vkljuéno z vzpostavitvijo varnih
komunikacijskih kanalov za taka porocila;

(b) ustrezno zascito zaposlenih, ki so zaposleni na podlagi pogodbe o zaposlitvi in
ki prijavijo krSitve, vsaj proti povra¢ilnim ukrepom, diskriminacijo in drugim
oblikam nepravicne obravnave s strani delodajalca ali tretjih oseb;

(c) varstvo identitete in osebnih podatkov osebe, ki prijavi krSitve, in fizicne
osebe, ki je domnevno odgovorna za krsitev, v vseh fazah postopka, razen e
nacionalno pravo doloc¢a tako razkritje pri nadaljnji preiskavi ali v nadaljnjih
sodnih postopkih.

Drzave ¢lanice lahko za osebe, ki ponudijo pomembne informacije o dejanskih ali
morebitnih krsitvah te uredbe, dolocijo financne spodbude v skladu z nacionalnim
pravom, Ce za te osebe ne veljajo druge obstojece pravne ali pogodbene obveznosti
glede porocanja takSnih informacij ter ¢e so informacije nove in ¢e se na njihovi
podlagi lahko nalozi upravna ali kazenska sankcija ali sprejme drug upravni ukrep za
krsitev te uredbe.

Drzave Clanice od delodajalcev, ki opravljajo zakonsko urejene dejavnosti v sklopu
opravljanja finan¢nih storitev, zahtevajo, da imajo vzpostavljene ustrezne postopke,
pri katerih lahko zaposleni prek posebnega, neodvisnega in avtonomnega kanala
interno prijavijo dejanske in morebitne krSitve.

Clen 40
Objava sklepov

Pristojni organi objavijo sklep o nalozitvi upravne sankcije ali ukrepa zaradi krsitve
te uredbe na svojih uradnih spletnih mestih, takoj ko je oseba, ki ji je bila nalozena
kazen, obvescena o navedenem sklepu. Objavijo se vsaj informacije o vrsti in naravi
krSitve ter identiteti odgovornih oseb. Navedena obveznost ne velja za sklepe o
uvedbi ukrepov preiskovalne narave.

Ce je objava identitete pravnih oseb oziroma identitete ali osebnih podatkov fizi¢nih
oseb po mnenju pristojnega organa nesorazmerna, pri ¢emer se sorazmernost objave
takih podatkov oceni za vsak posamezni primer, ali ¢e bi taka objava ogrozila
stabilnost finan¢nih trgov ali preiskavo v teku, drzave Clanice zagotovijo, da pristojni
organi:

(a) odlozijo objavo sklepa o nalozitvi sankcije ali ukrepa, dokler ni ve¢ razlogov
za njihovo neobjavo;

(b) objavijo sklep o nalozitvi sankcije ali ukrepa na anonimni podlagi tako, da se
zagotovi skladnost z nacionalnim pravom, ¢e taka anonimna objava zagotavlja
ucinkovito varstvo zadevnih osebnih podatkov; v primeru sklepa o objavi
sankcije ali ukrepa na anonimni podlagi se lahko objava zadevnih podatkov
odlozi za razumno obdobje, ¢e se predvideva, da v navedenem obdobju ne bo
vec razlogov za anonimno objavo;
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(c) sklepa o nalozitvi sankcije ali ukrepa ne objavijo, ¢e se za moznosti iz tock (a)
in (b) Steje, da so nezadostne za zagotovitev, da:

(i)  stabilnost finan¢nih trgov ne bo ogrozena;

(i) bo objava takih sklepov glede na ukrepe, ki se Stejejo za manj
pomembne, sorazmerna.

Ce je sklep o nalozitvi sankcije ali ukrepa predmet pritozbe pred ustreznim sodnim
organom ali drugimi organi, pristojni organi na svojih uradnih spletnih mestih takoj
objavijo tudi te informacije in vse poznejSe informacije o rezultatu zadevne
pritozbe. Poleg tega se objavi tudi vsak sklep, s katerim se razveljavi predhoden
sklep o nalozitvi sankcije ali ukrepa.

Pristojni organi zagotovijo, da vsaka objava v skladu s tem ¢lenom ostane na
njihovem uradnem spletnem mestu vsaj pet let. Objavljeni osebni podatki ostanejo na
uradnem spletnem mestu pristojnega organa le toliko Casa, kot je treba v skladu z
veljavnimi predpisi o varstvu podatkov.

Clen 41
Porocanje o sankcijah organu ESMA

Pristojni organ ESMA vsako leto zagotovi vse informacije o vseh upravnih sankcijah
in ukrepih, naloZenih v skladu s ¢lenom 36. ESMA te informacije objavi v letnem
porocilu.

Ce so drzave ¢lanice v skladu s ¢lenom 36(1) sprejele odlogitev o dolo¢itvi kazenskih
sankcij za krSitve dolocb iz ¢lena 36(1), njihovi pristojni organi ESMA vsako leto
zagotovijo anonimizirane in zbrane podatke o vseh opravljenih kazenskih preiskavah
in nalozenih kazenskih sankcijah. ESMA podatke o naloZenih kazenskih sankcijah
objavi v letnem porocilu.

Ce pristojni organ javno razkrije upravne ali kazenske sankcije ali druge upravne
ukrepe javnosti, o njih istocasno obvesti tudi ESMA.

Pristojni organi obvestijo ESMA o vseh upravnih sankcijah ali ukrepih, ki so bili
naloZeni, vendar niso bili objavljeni v skladu s ¢lenom 40(2)(c), vklju¢no z vsako
pritozbo v zvezi z njimi in njenim rezultatom. Drzave ¢lanice zagotovijo, da pristojni
organi prejmejo informacije in konéno sodbo v zvezi z vsemi naloZenimi kazenskimi
sankcijami ter jih predloZzijo ESMA. ESMA vzdrzuje centralno zbirko podatkov o
sankcijah, o katerih je bila obvescena, izkljucno za namene izmenjave informacij
med pristojnimi organi. Do te zbirke podatkov imajo dostop samo pristojni organi,
posodablja pa se na podlagi informacij, ki jih zagotovijo pristojni organi.

76

SL



SL

POGLAVIJE IX
DELEGIRANI IN IZVEDBENI AKTI

Clen 42
Izvajanje pooblastila

Pooblastilo za sprejetje delegiranih aktov se prenese na Komisijo pod pogoji,
dolo¢enimi v tem ¢lenu.

Na Komisijo se za nedolocen ¢as od [vstavite datum zacetka veljavnosti] prenese
pooblastilo iz ¢lenov 1(5) in (6), 2(2), 9(14), 13(1) in (2), 14(3), 15(3), 17(5), 19(10),
21(6) in 27(3).

Pooblastila iz ¢lenov 1(5) in (6), 2(2), 9(14), 13(1) in (2), 14(3), 15(3), 17(5), 19(10),
21(6) in 27(3) lahko kadar koli prekli¢e Evropski parlament ali Svet. S sklepom o
preklicu preneha veljati prenos pooblastila iz navedenega sklepa. Preklic zacne
veljati dan po objavi sklepa v Uradnem listu Evropske unije ali na poznejsi datum, ki
je dolo€en v njem. Sklep ne vpliva na veljavnost Ze veljavnih delegiranih aktov.

Komisija takoj po sprejetju delegiranega akta o njem socasno uradno obvesti
Evropski parlament in Svet.

Delegirani akt, sprejet v skladu s ¢leni 1(5) in (6), 2(2), 9(14), 13(1) in (2), 14(3),
15(3), 17(5), 19(10), 21(6) in 27(3), zacne veljati samo, ¢e niti Evropski parlament
niti Svet ne nasprotuje delegiranemu aktu v roku treh mesecev od uradnega obvestila
Evropskemu parlamentu in Svetu o tem aktu ali ¢e sta pred iztekom tega roka tako
Evropski parlament kot Svet obvestila Komisijo, da mu ne bosta nasprotovala. Ta
rok se na pobudo Evropskega parlamenta ali Sveta podaljsa za tri mesece.

Clen 43
Postopek v odboru

Komisiji pomaga Evropski odbor za vrednostne papirje, ustanovljen s Sklepom
Komisije 2001/528/ES*’. Ta odbor je odbor v smislu Uredbe (EU) &t. 182/2011.

Pri sklicevanju na ta odstavek se uporablja ¢len 5 Uredbe (EU) st. 182/2011.

POGLAVJE X
KONCNE DOLOCBE

Clen 44
Razveljavitev

Direktiva 2003/71/ES se razveljavi z uc¢inkom od [vstavite datum zacetka uporabe].

27

Sklep Komisije 2001/528/ES z dne 6. junija 2001 o ustanovitvi Evropskega odbora za vrednostne

papirje (UL L 191, 13.7.2001, str. 45).
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2. Sklicevanja na Direktivo 2003/71/ES se Stejejo za sklicevanja na to uredbo in se
berejo v skladu s korelacijsko tabelo iz Priloge IV k tej uredbi.

3. Sklicevanja na tretji in Cetrti pododstavek ¢lena 4(1) Direktive 2003/71/ES in drugi
pododstavek tocke (a) ¢lena 25(4) Direktive 2014/65/EU se Se naprej uporabljajo za
namen opredelitve pojma enakovrednega trga tretje drzave iz Direktive 2014/65/EU.

4. Prospekte, odobrene v skladu z nacionalnimi zakoni za prenos Direktive 2003/71/ES
pred [vstavite datum zacetka uporabe te uredbe], Se naprej ureja navedeni nacionalni
zakon do konca njihove veljavnosti ali pa do dvanajst mesecev po [vstavite datum
zacetka uporabe te uredbe], odvisno od tega, kaj nastopi pre;j.

Clen 45
Porocilo organa ESMA o prospektih

1. Na podlagi dokumentov, ki se objavijo prek mehanizma iz ¢lena 20(6), ESMA vsako
leto objavi porocilo s statisticnimi podatki o odobrenih in priglasenih prospektih v
Uniji ter analizo trendov, pri ¢emer se upostevajo vrste izdajateljev, zlasti MSP, in
vrste izdaj, zlasti vrednost ponudbe, vrsta prenosljivih vrednostnih papirjev, vrsta
mesta trgovanja in nominalna vrednost.

2. To porocilo vsebuje zlasti:

(a) analizo obsega, v katerem se ureditvi za razkritja iz ¢lenov 14 in 15 ter
univerzalni registracijski dokument iz ¢lena 9 uporabljajo v Uniji;

(b) statisti¢ne podatke o osnovnih prospektih in konénih pogojih ter prospektih, ki
se pripravijo kot lo¢eni dokumenti ali en dokument;

(c) statisti¢ne podatke o povprecnih in skupnih zneskih, ki so jih z javno ponudbo
vrednostnih papirjev v skladu s to uredbo zbrala podjetja, ki ne kotirajo na
borzi, podjetja, z vrednostnimi papirji katerih se trguje v veCstranskih sistemih
trgovanja, vklju¢no na zagonskih trgih MSP, in podjetja, katerih vrednostni
papirji so sprejeti v trgovanje na reguliranih trgih. Po potrebi taki statisticni
podatki zagotavljajo raz€lenitev med prvimi javnimi ponudbami in nadaljnjimi
ponudbami ter med lastniSkimi in nelastniSkimi vrednostnimi papirji.

Clen 46
Pregled

Komisija pred [vstavite datum, ki je 5let po datumu zacetka veljavnosti] Evropskemu
parlamentu in Svetu predstavi porocilo o uporabi te uredbe, ki mu po potrebi prilozi
zakonodajni predlog.

V tem porocilu je med drugim ocenjeno, ali izvlecek prospekta, ureditvi za razkritja iz
¢lenov 14 in 15 in univerzalni registracijski dokument iz ¢lena 9 ustrezajo svojim ciljem. V
porocilu se upoStevajo rezultati strokovnega pregleda iz ¢lena 19(12).
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Clen 47
Zacetek veljavnosti in uporaba

1. Ta uredba zac¢ne veljati dvajseti dan po objavi v Uradnem listu Evropske unije.
2. Uporablja se od [vstavite datum, ki je 12 mesecev po datumu zacetka veljavnosti].
3. Drzave ¢lanice do [vstavite datum, ki je 12 mesecev po datumu zacetka veljavnosti|

sprejmejo potrebne ukrepe za zagotavljanje skladnosti s ¢lenom 11, lenom 19(8) ter
¢leni 29, 30, 36, 37, 38, 39,40 in 41.

Ta uredba je zavezujocCa v celoti in se neposredno uporablja v vseh drzavah ¢lanicah.

V Bruslju,
Za Evropski parlament Za Svet
Predsednik Predsednik
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OCENA FINANCNIH POSLEDIC ZAKONODAJNEGA PREDLOGA

OKVIR PREDLOGA/POBUDE

1.1. Naslov predloga/pobude

1.2. Zadevna podroc¢ja v strukturi ABM/ABB
1.3. Vrsta predloga/pobude

1.4. Cilji

1.5. Utemeljitev predloga/pobude

1.6. Trajanje ukrepa in financnih posledic

1.7. Nacrtovani nacini upravljanja

UKREPI UPRAVLJANJA
2.1. Pravila o spremljanju in poro¢anju
2.2. Upravljavski in kontrolni sistem

2.3. Ukrepi za preprecevanje goljufij in nepravilnosti

OCENA FINANCNIH POSLEDIC PREDLOGA/POBUDE

3.1. Zadevni razdelki vecletnega financnega okvira in odhodkovne proracunske
vrstice

3.2.  Ocenjene posledice za odhodke

3.2.1. Povzetek ocenjenih posledic za odhodke

3.2.2. Ocenjene posledice za odobritve za poslovanje
3.2.3. Ocenjene posledice za odobritve za upravne zadeve
3.2.4. Skladnost z veljavnim vecletnim financnim okvirom
3.2.5. Udelezba tretjih oseb pri financiranju

3.3. Ocenjene posledice za prihodke
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OCENA FINANCNIH POSLEDIC ZAKONODAJNEGA PREDLOGA

1. OKVIR PREDLOGA/POBUDE

1.1. Naslov predloga/pobude

Predlog ,,Uredbe XXX/XX/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne xx/xx/xx o prospektu,
ki se objavi ob javni ponudbi ali sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje

1.2.  Zadevna podro&ja v strukturi ABM/ABB*®

Podrocje politike: [...]

Dejavnost: [...]

1.3. Vrsta predloga/pobude
O Predlog/pobuda se nanasa na nov ukrep.

O Predlog/pobuda se nanasa na nov ukrep na podlagi pilotnega projekta /
pripravljalnega ukrepa®.

XlPredlog/pobuda se nanasa na podaljsanje obstojecega ukrepa.
O Predlog/pobuda se nanasa na obstoje¢ ukrep, preusmerjen v nov ukrep.
1.4. Cilji

1.4.1.  Vecletni strateski cilji Komisije, ki naj bi bili dosezeni s predlogom/pobudo

Ta pobuda je eden od temeljnih elementov pobude o uniji kapitalskih trgov. Cilja tega
predloga sta zlasti:

(1) zmanjSanje razdrobljenosti finan¢nih trgov,

(2) izboljSanje zascite vlagateljev na kapitalskih trgih.

1.4.2.  Posamezni cilji in zadevne dejavnosti v strukturi ABM/ABB

‘ Posamezni cilj $t.

Predlagani ukrepi bi morali:
(1) zmanj$ati upravno breme pri pripravi prospekta za MSP in pogoste izdajatelje vrednostnih papirjev;

(i) zagotoviti, da prospekt postane ustreznejSe orodje za razkrivanje informacij za potencialne
vlagatelje;

‘ (iii) doseci vecjo konvergenco med prospektom EU in drugimi pravili o razkritju EU.

28 ABM: upravljanje po dejavnostih; ABB: oblikovanje prorac¢una po dejavnostih.

» Po ¢lenu 54(2)(a) oz. (b) financne uredbe.
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Zadevne dejavnosti v strukturi ABM/ABB
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1.4.3.  Pricakovani rezultati in posledice

Navedite, kaksne posledice naj bi imel(-a) predlog/pobuda za upravicence/ciljne skupine.

1. ZmanjSanje upravnega bremena zaradi zagotavljanja skladnosti z direktivo o
prospektu za ponudnike in izdajatelje;

2. zagotavljanje proznejSega regulativnega okvira za prospekte, ki je primeren za razli¢ne
vrste zajetih vrednostnih papirjev in izdajateljev, zlasti za MSP;

4. boljsa uskladitev direktive o prospektu z novejSim pravom EU;

5. zagotavljanje u€inkovitejSega razkritja vlagateljem v okviru ureditve za prospekte.

1.4.4.  Kazalniki rezultatov in posledic

Navedite, s katerimi kazalniki se bo spremljalo izvajanje predloga/pobude.

. s Stevilom odobrenih prospektov v okviru razli¢nih ureditev direktive o prospektu in
zbranimi zneski;

. delezem prospektov, ki jih objavijo MSP;

. delezem malih vlagateljev med vlagatelji pri prvih javnih ponudbah;

. likvidnostjo sekundarnih trgov;

. stroSki priprave in odobritve prospekta v primerjavi s trenutnimi stroski;

. delezem prospektov, ki imajo enotno dovoljenje za uporabo v drugih drzavah
¢lanicah.

1.5. Utemeljitev predloga/pobude
1.5.1.  Potrebe, ki jih je treba zadovoljiti kratkorocno ali dolgorocno

1.5.2.  Namen reforme prospekta je zagotoviti prispevek k ciljem unije kapitalskih trgov
glede zmanjsanja razdrobljenosti financnih trgov, diverzifikacije virov financiranja
in okrepitve cezmejnega pretoka kapitala. Dodana vrednost ukrepanja EU

Usklajeni prospekt EU je temeljno orodje za integracijo kapitalskih trgov v Uniji. Ko pristojni organ
drzave Clanice EGP odobri prospekt, se lahko ta prospekt uporabi za zbiranje kapitala z javno ponudbo
ali sprejemom na regulirani trg v drugih drzavah ¢lanicah. Kljuéni del vzpostavitve unije kapitalskih
trgov je zagotovitev vecCje dostopnosti prospekta za MSP in podjetja, ki pogosto dostopajo do
kapitalskih trgov (pogosti izdajatelji).

1.5.3.  Spoznanja iz podobnih izkuSenj v preteklosti

Direktiva o prospektu je bila spremenjena ze leta 2010. Ukrepi, ki so se takrat
sprejeli, naj bi po pricakovanjih ustvarili prihranke. Ocena delovanja spremenjene
direktive je pokazala, da vse skupine deleznikov, izdajatelji, vlagatelji in drzave
Clanice menijo, da je direktiva uporaben instrument za spodbujanje trzne
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1.5.4.

ucinkovitosti, povezovanja in zagotavljanja zascite vlagateljev. Direktiva je ustvarila
minimalni standard za razkritje in odobritev s strani nacionalnih pristojnih organov,
na katerega se lahko zanaSajo v celotni Uniji. Vendar so bile spremembe kljub
pozitivnim dosezkom vecinoma postopne in niso dovolj zmanjsale stroskov zbiranja
kapitala s prospektom.

Skladnost in moznosti sinergij z drugimi ustreznimi instrumenti

Ta pregled direktive o prospektu je del akcijskega nacrta za unijo kapitalskih trgov,
ki je bil sprejet 30. septembra 2015. Predlagani ukrepi naj bi imeli po pri¢akovanjih
velik u¢inek na likvidnost, stabilnost in privlacnost kapitalskih trgov v Uniji. Ker na
trgih obstajajo razli¢ne ovire, tega ni mogoce doseci z enim ukrepom.
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1.6. Trajanje ukrepa in finan¢nih posledic

O Casovno omejen(-a) predlog/pobuda:

O Ctrajanje predloga/pobude od [DD. MM.] LLLL do [DD. MM.] LLLL,

O Lfinanéne posledice med letoma LLLL in LLLL.

X Casovno neomejen(-a) predlog/pobuda:

— 1izvajanje z obdobjem uvajanja med letoma 2017 in 2019,

— ki mu sledi izvajanje predloga/pobude v celoti.

1.7. Naértovani nadini upravljanja®’

[ Neposredno upravljanje — Komisija:

[ z lastnimi sluzbami, vklju¢no z zaposlenimi v delegacijah Unije,

O Oprek izvajalskih agencij.

[1 Deljeno upravljanje z drzavami ¢lanicami.

Posredno upravljanje s poverjanjem nalog izvrSevanja proracuna:

Opombe

[ tretjim drzavam ali organom, ki jih te imenujejo,

L] mednarodnim organizacijam in njihovim agencijam (navedite),
OEIB in Evropskemu investicijskemu skladu,

organom iz ¢lenov 208 in 209 finan¢ne uredbe,

[] subjektom javnega prava,

L] subjektom zasebnega prava, ki opravljajo javne storitve, kolikor ti subjekti
zagotavljajo ustrezna finan¢na jamstva,

L] subjektom zasebnega prava drzave Clanice, ki so pooblasceni za izvajanje
javno-zasebnih partnerstev in ki zagotavljajo ustrezna finan¢na jamstva,

0 osebam, pooblas¢enim za izvajanje dolocenih ukrepov SZVP v skladu z
naslovom V PEU in opredeljenim v zadevnem temeljnem aktu.

Pri navedbi vec kot enega nacina upravljanja je treba to natancneje obrazloziti v oddelku ,,opombe “.

Izvajanje pobude bo vkljucevalo organ ESMA. Predlagani viri so za ESMA, ki je regulativna

agencija in ne izvajalska agencija. ESMA deluje pod nadzorom Komisije.

30

Pojasnila o nacinih upravljanja in sklici na finan¢no uredbo so na voljo na spletiScu BudgWeb:

http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
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Za izvajanje ukrepa bo morala ESMA razviti reSitev IT za shranjevanje prospektov in z njimi
povezanih dokumentov v obliki, ki uporabnikom zagotavlja lahek dostop in iskalna orodja.
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2. UKREPI UPRAVLJANJA
2.1. Pravila o spremljanju in porocanju

Navedite pogostost in pogoje.

Komisija bi morala u¢inkovitost predlaganih ukrepov pregledati po 5 letih od zacetka
uporabe predloga.

2.2 Upravljavski in kontrolni sistem

2.2.1. Ugotovljena tveganja

V zvezi z zakonito, gospodarno, u¢inkovito in uspesno uporabo odobritev, ki izhajajo
iz predloga, se pri¢akuje, da predlog ne bi prinesel novih tveganj, ki jih trenutno ne
zajema obstojeci okvir za notranjo kontrolo ESMA.

2.2.2.  Nacrtovani nacini kontrole

Ni relevantno.

2.3. UKrepi za preprecevanje goljufij in nepravilnosti

Navedite obstojece ali nacrtovane preprecevalne in zascitne ukrepe.

Za namene boja proti goljufijam, korupciji in drugim nezakonitim dejanjem se dolocbe
Uredbe (ES) st. 1073/1999 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25.maja 1999 o
preiskavah, ki jih izvaja Evropski urad za boj proti goljufijam (OLAF), brez omejitev
uporabljajo za ESMA.

ESMA pristopi k Medinstitucionalnemu sporazumu z dne 25. maja 1999 med Evropskim
parlamentom, Svetom Evropske unije in Komisijo Evropskih skupnosti o notranjih preiskavah
Evropskega urada za boj proti goljufijam (OLAF) in takoj sprejme ustrezne dolocbe za svoje
celotno osebje.

Odlocitve o financiranju ter sporazumi in iz njih izhajajo¢i izvedbeni instrumenti izrecno
doloc¢ajo, da lahko Racunsko sodis¢e in OLAF po potrebi opravljata preglede na kraju samem
pri prejemnikih denarnih sredstev, ki jih izplata ESMA, in osebju, odgovornem za njihovo
dodelitev.
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3. OCENA FINANCNIH POSLEDIC PREDLOGA/POBUDE

3.1. Zadevni razdelki vecletnega financnega okvira in odhodkovne proracunske
vrstice

e Obstojece proracunske vrstice

Po vrstnem redu razdelkov vecletnega finan¢nega okvira in proracunskih vrstic.

M . Vrsta .
Radelek Proracunska vrstica odhodkov Prispevek
vecletnega Stevilk
finan¢nega | Stevilka ) dif /nedif.”! drzay drzav tretjih o &lenu 21(2)(b
okvira [p01me1]ovanje .................................... . Efte” | kandidatk™ drija v P e ur(e<i)t(>e)
la 12.02.06 ESMA dif./ DA DA NE NE

e Zahtevane nove proracunske vrstice

Po vrstnem redu razdelkov vecletnega financnega okvira in prorvacunskih vrstic.

& ; Vrsta .
Razdelek Proracunska vrstica odhodkov Prispevek
vecletnega stevilk
& Stevilka )
ﬁnaHCPega . . dif /nedif drzav drzav tretjih po &lenu 21(2)(b)
okvira [poimenovanje............... 1 TR if./nedif. Efte Kandidatk o 0 Clenu 212)(0

[XX.YY.YY.YY]
DA/NE | DA/NE | DA/NE DA/NE

SL

31
32

dif. = diferencirana sredstva / nedif. = nediferencirana sredstva.
Efta: Evropsko zdruZenje za prosto trgovino.
Drzave kandidatke in po potrebi potencialne drzave kandidatke z Zahodnega Balkana.
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3.2 Ocenjene posledice za odhodke

[Ta oddelek bi bilo treba izpolniti s preglednico o proracunskih podatkih upravne narave (drugi dokument v prilogi k tej oceni
finan¢nih posledic) in prenesti na CISNET za namene posvetovanj med sluzbami. ]

3.2.1.  Povzetek ocenjenih posledic za odhodke

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Razdelek Vecletn.ega financénega Stevilka
okvira | T L ]

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Razdelek vecletnega finan¢nega Stevilka | [poimenovanje: 1a]

okvira
Lgao Leto Leto Leto Vstavite ustrezno §tevilo let 35
[organ]: ESMA I\ N+1: N+2: N+3: glede na trajanje posledic (gl. SKUPAJ
2016 2017 2018 2019 tocko 1.6)
Naslov 1 obveznosti (6] 0,362 1,078 0,924 0,200 2,564
aslov 1:
placila @) 0,362 1,078 0,924 0,200 ... ... vee 2,564
Naslov 2: obveznosti (1a) 0 0,600 0,600 0,120 1,320
aslov . plagila (2a) 0] 0600] o0600] o0,120] ... 1,320
Naslov 3: obveznosti (3a)
placila (3b)
Odobrit ESMA obveznosti i | 0362 1,678 | 1,524| 0320 .. 3,884
opritve za
SKUPAJ _
placila 201 0362| 1678 | 1524| 0320 ... . 3,884

34 Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.

3 Znesek SKUPAJ zajema fazo izvajanja in prvo leto po njej. Ne zajema naslednjih let, v katerih bi bile odobritve enake kot za leto 2019, saj to obdobje ni
omejeno in ga zato ni mogoce pristeti.
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+3b

Razdelek vecletnega finan¢nega

okvira 5 ,Upravni odhodki*
v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)
Vstavite ustrezno Stevilo let
Leto Leto Leto Leto . .
glede na trajanje posledic (gl. SKUPAJ
N N+1 N+2 N+3 tocko 1.6)
GD: <....... >
* Cloveski viri
* Drugi upravni odhodki
GD <...> SKUPAJ odobritve
oo (obveznosti  skupaj
vez upaj
. RAZVDELKA 5 placila skupaj) n.r
vecletnega financnega okvira SKUPAJ
v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)
Leto Leto Leto Leto Vstavite ustrezno $tevilo let
N 36: N+1: N+2: N+3: glede na trajanje posledic (gl. SKUPAJ 37
2016 2017 2018 2019 toc¢ko 1.6)
. . obveznosti 0,362 1,678 1,524 0,320 3,884
Odobritve iz
RAZDELKOYV od 1 do 5 plagila 0,362 1,678 1,524 0,320 3,884

36

Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.
Znesek SKUPAJ zajema fazo izvajanja in prvo leto po njej. Ne zajema naslednjih let, v katerih bi bile odobritve enake kot za leto 2019, saj to obdobje ni

omejeno in ga zato ni mogoce pristeti.
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vecletnega financnega okvira SKUPAJ
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3.2.2.  Ocenjene posledice za odobritve za ESMA

— Za predlog/pobudo niso potrebne odobritve za poslovanje.

- O Za predlog/pobudo so potrebne odobritve za poslovanje, kot je pojasnjeno v nadaljevanju:

odobritve za prevzem obveznosti v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Leto Leto Leto Leto Vstavite ustrezno $tevilo let glede na trajanje SKUPAJ
Cilji in N: 2016 N+1: 2017 N+2: 2018 N+3: 2019 posledic (gl. tocko 1.6)
realizacije REALIZACIJE
povpr il stroski
vrsta $ i
Iy 38 ecni 2 | stroski & stroski 2 strogki 2 stroski 2 striosk 2 | stroski 1 stroski rezlil.za realizacij
stroski ) skupaj
skupaj
.. 139
POSAMEZNI CILJ §t. 17" ...
— realizacija
—realizacija
—realizacija

Sestevek za posamezni cilj §t. 1

POSAMEZNI CILJ &t. 2 ...

— realizacija

Sestevek za posamezni cilj §t. 2

STROSKI SKUPAJ

38

Realizacije so dobavljeni proizvodi in opravljene storitve (npr. Stevilo financiranih izmenjav Studentov, stevilo kilometrov novozgrajenih cest ...).
39

Kakor je opisan v tocki 1.4.2. ,,)Posamezni cilji ...*.
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3.2.3.  Ocenjene posledice za cloveske vire [organa]

3.2.3.1. Povzetek

- O Za predlog/pobudo niso potrebne odobritve za upravne zadeve.

- O Za predlog/pobudo so potrebne odobritve za upravne zadeve, kot je pojasnjeno
v nadaljevanju:

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

ESMA

Leto
N 2016

Leto
N+1:
2017

Leto
N+2:
2018

Leto
N+3:
2019

Vstavite ustrezno Stevilo let glede na
trajanje posledic (gl. tocko 1.6)

SKUPAJ
41

Uradniki (razredi AD)

Uradniki
(razredi AST)

Pogodbeni

9 . 1 7 6 1.3 15.3
usluzbenci

Zacasni usluzbenci

Napoteni nacionalni
strokovnjaki

SKUPAJ 1 7 6 1.3 15.3

Navedite predvideni datum zaposlitve in ustrezno prilagodite znesek (¢e pride do zaposlitve v
juliju, se uposteva samo 50 % povprecnih stroskov) ter navedite dodatna pojasnila v prilogi.

Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.
Znesek SKUPAJ zajema fazo izvajanja in prvo leto po njej. Ne zajema naslednjih let, v katerih bi bile
odobritve enake kot za leto 2019, saj to obdobje ni omejeno in ga zato ni mogoce pristeti.
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3.2.3.2. Ocenjene potrebe po ¢loveskih virih za mati¢ni GD

— Za predlog/pobudo niso potrebni cloveski viri.

- O Za predlog/pobudo so potrebni ¢loveski viri, kot je pojasnjeno v nadaljevanju:

ocena, izrazena v celih Stevilih (ali na najvec eno decimalno mesto natancno)

Leto Leto Leto

N N+ NA2 tocko 1.6)

Vstavite ustrezno Stevilo let
Leto N+3 | glede na trajanje posledic (gl.

¢ Delovna mesta v skladu s kadrovskim
nacértom (uradniki in zacasni usluzbenci)

XX 010101 (sedez in
predstavniStva Komisije)

XX 01 01 02 (delegacije)

XX 01 0501 (posredne raziskave)

10 01 05 01 (neposredne raziskave)

eZunanji sodelavci (v ekvivalentu polnega
delovnega Casa: EPD(VI)42

XX 010201 (PU,NNS, ZU iz
splosnih sredstev)

XX 010202 (PU, LU, NNS, ZU in
MSD na delegacijah)

XX 0104 | —na sedezu™
43

Yy — na delegacijah

XX 01 0502 (PU, NNS, ZU za
posredne raziskave)

1001 05 02 (PU, NNS, ZU za
neposredne raziskave)

Druge proracunske vrstice
(navedite)

SKUPAJ

XX je zadevno podrocje ali naslov.

Potrebe po ¢loveskih virih se krijejo z osebjem GD, ki je Ze dodeljeno za upravljanje ukrepa
in/ali je bilo prerazporejeno znotraj GD, po potrebi skupaj z dodatnimi viri, ki se lahko
pristojnemu GD dodelijo v okviru postopka letne dodelitve virov glede na proracunske
omejitve.

Opis nalog:

Uradniki in za¢asni usluzbenci

Zunanje osebje

42 PU = pogodbeni usluzbenec; LU = lokalni usluzbenec; NNS = napoteni nacionalni strokovnjak; ZU =

zacasni usluzbenec; MSD = mladi strokovnjak na delegaciji.

Dodatna zgornja meja za zunanje sodelavce v okviru odobritev za poslovanje (prej vrstice BA).

Zlasti za strukturna sklada, Evropski kmetijski sklad za razvoj podezelja (EKSRP) in Evropski sklad za
ribistvo (ESR).
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Opis izraduna stro§kov za EPDC bi moral biti vkljuéen v oddelek 3 Priloge V.
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3.2.4.  Skladnost z veljavnim vecletnim financnim okvirom

- O Predlog/pobuda je v skladu z veljavnim vecletnim finan¢nim okvirom.

- O Za predlog/pobudo je potrebna sprememba zadevnega razdelka vecletnega finan¢nega okvira.

Pojasnite zahtevano spremembo ter navedite zadevne proracunske vrstice in ustrezne zneske.

[..]

— Za predlog/pobudo je potrebna uporaba instrumenta prilagodljivosti ali sprememba ve&letnega finanénega okvira™®.

Pojasnite te zahteve ter navedite zadevne razdelke in proracunske vrstice ter ustrezne zneske.

Stroski, povezani z nalogami, ki jih bo izvajal organ ESMA, so za izdatke za zaposlene ocenjeni v skladu s klasifikacijo stroSkov v osnutku
proracuna ESA za leto 2015.

Za izvajanje ukrepa bo moral organ ESMA razviti in vzdrZzevati reSitev IT za shranjevanje prospektov in z njimi povezanih dokumentov v obliki,
ki uporabnikom zagotavlja lahek dostop in iskalna orodja. Razvoj resitve IT naj bi se po pricakovanjih zacel leta 2017, zakljucil pa leta 2018.

Poleg tega bo moral organ ESMA vsako leto objaviti porocilo s statisticnimi podatki o odobrenih in priglasenih prospektih v Uniji ter analizo
trendov, pri Cemer se upoStevajo vrste izdajateljev in izdaj.

Predlog Komisije vkljucuje tudi dolocbe o tem, da organ ESMA pripravi Stevilne regulativne tehni¢ne standarde (RTS).

Ce bosta sozakonodajalca sprejela predlog uredbe do konca leta 2016, se bo delo organa ESMA na regulativnih tehni¢nih standardih za¢elo
leta 2017.

Organu ESMA ne bodo dodeljene nove nadzorne pristojnosti, vendar bo pozvan k spodbujanju sodelovanja pri nadzornem delovanju in
konvergence pri razlagi in uporabi direktive/uredbe o prospektu.

» Glej ¢lena 11 in 17 Uredbe Sveta (EU, Euratom) §t. 1311/2013 o vecletnem finanénem okviru za obdobje 2014-2020.
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3.2.5.  Udelezba tretjih oseb pri financiranju

— V predlogu/pobudi ni na¢rtovano sofinanciranje tretjih oseb.

— V predlogu/pobudi je nacrtovano sofinanciranje, kot je ocenjeno v nadaljevanju:

Vstavite ustrezno Stevilo let

L;t © I&e_ﬁ(l) Igﬁ:; Igf:g glede na trajanje posledic (gl. Skupaj
tocko 1.6)
Navedite organ, ki bo
sofinanciral
predlog/pobudo
Sofinancirane  odobritve
SKUPAIJ
SL 97

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natancno)
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3.3. Ocenjene posledice za prihodke
— Predlog/pobuda nima finan¢nih posledic za prihodke.

- O Predlog/pobuda ima finan¢ne posledice, kot je pojasnjeno v nadaljevanju:
- O za lastna sredstva,
- O za razne prihodke.

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Odobritve na Posledice predloga/pobude46
N . voljo za
Proracunska vrstica <
ihodkoy tekoce ) oo
prtho proragunsko Leto Leto Leto Leto Vstavite ustrezno $tevilo let glede na
leto N N+1 N+2 N+3 trajanje posledic (gl. tocko 1.6)
Clen.............

Za razne namenske prejemke navedite zadevne odhodkovne proracunske vrstice.

Navedite metodo za izracun posledic za prihodke.

Pri tradicionalnih lastnih sredstvih (carine, prelevmani na sladkor) se navedejo neto zneski, tj. bruto zneski po odbitku 25 % stroskov pobiranja.

SL 98



Priloga k oceni finan¢nih posledic zakonodajnega predloga za predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o prospektu, ki se objavi
ob javni ponudbi ali sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje

StroSki, povezani z nalogami, ki jih bo izvajal organ ESMA, so za izdatke za zaposlene ocenjeni v skladu s klasifikacijo stroSkov v osnutku
proracuna ESA za leto 2015. Predlog Komisije vkljucuje tudi dolocbe o tem, da organ ESMA pripravi Stevilne regulativne in izvedbene
tehni¢ne standarde.

Clen Vrsta Oblika . .

. . Podrocje uporabe pooblastila
pooblastila | pooblastila

7(11) RTS obvezno .Vsebina in. oblilfa predstgyitve preteklih klju?nih ﬁqanénih pqdatkpv v
izvleCku, ki uposteva razli¢ne vrste vrednostnih papirjev in izdajateljev.
Posodobitev seznama iz clena 18(1) z vkljucitvijo dodatnih vrst

18(4) RTS neobvezno |dokumentov, ki jih je treba v skladu s pravom Unije vloziti pri javnemu
organu ali jih mora javni organ odobriti.

20(11) RTS neobvezno |Opredelitev dolocb glede objave prospekta.

20(12) RTS obvezno 9predelitev podatkov, potrebnih za razvrstitev prospektov iz
Clena 20(5).

Opredelitev primerov, ko je treba zaradi pomembnega novega dejavnika,

22(6) RTS obvezno |pomembne napake ali netoCnosti, povezane z informacijami iz
prospekta, objaviti dodatek k prospektu.

24(6) ITS neobvezno |Dolocitev standardnih oblik, predlog in postopkov za uradno obvescanje
o potrdilu o odobritvi, prospektu, dodatku k prospektu ter prevodu
prospekta in/ali izvlecka.

2802) RTS neobvezno Opred.el.itev pr.edlf)ge vdolfumenta za d()vgoyore 0 sovdelovanju, ki jih
pristojni organi drzav ¢lanic uporabljajo, ¢e je to mogoce.

29(6) RTS neobvezno |Opredelitev informacij iz ¢lena 29(1) (obveznost sodelovanja).

31(6) RTS neobvezno |Opredelitev informacij, ki si jih pristojni organi izmenjajo v skladu s
Clenom 31(1).

31(7) ITS neobvezno |Dolocitev standardnih obrazcev, predlog in postopkov za sodelovanje in
izmenjavo informacij med pristojnimi organi.

32(3) ITS neobvezno |Dolocitev postopkov in obrazcev za izmenjavo informacij iz odstavka 2
(sodelovanje z ESMA).
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Poleg tega bo morala ESMA posodobiti obstojeci register prospektov in ga spremeniti v spletni mehanizem za shranjevanje z iskalnim
orodjem, ki ga bodo lahko vlagatelji brezpla¢no uporabljali. Tako bodo lahko vlagatelji dostopali do prospektov EU in jih primerjali z enega
mesta. Poleg tega bo lahko ESMA na podlagi podatkov, zbranih v mehanizmu za shranjevanje, vzpostavila podrobne statisti¢ne podatke o
prospektih, odobrenih v EU, in pripravila letno porocilo. Poleg elektronske razli¢ice odobrenih prospektov bodo pristojni organi ESMA poslali
tudi vrsto metapodatkov, ki bo omogocila indeksiranje prospektov na spletnem mestu ESMA.

ESMA ne bodo dodeljene nove nadzorne pristojnosti, vendar bo pozvana k spodbujanju sodelovanja pri nadzornem delovanju in
konvergence pri razlagi in uporabi meril za enostavno, pregledno in standardizirano listinjenje (glej poglavje 3). Ta cilj je klju€en, saj bo
preprecil razdrobljenost trga listinjenja v EU.

V zvezi s ¢asovnim nacrtom se pri¢akuje, da bo uredba zacela veljati v sredini leta 2016. Zato bodo od leta 2016 potrebni dodatni viri ESMA,
da se zacneta pripravljalno delo in neovirano izvajanje uredbe. Kar zadeva naravo delovnih mest, bodo za uspesno in pravocasno pripravo novih
tehni¢nih standardov potrebni zlasti dodatni viri, ki se dodelijo za naloge v zvezi s politiko, pripravo zakonodajnih predpisov in ocenami ucinka.

Za delo so potrebni dvostranski in vecstranski sestanki z delezniki, analiza in ocena moznosti ter priprava posvetovalnih dokumentov, javno
posvetovanje z delezniki, vzpostavitev in upravljanje stalnih strokovnih skupin, ki jih sestavljajo nadzorniki iz drzav ¢lanic, vzpostavitev in
upravljanje ad hoc strokovnih skupin, ki jih sestavljajo udeleZenci na trgu in predstavniki vlagateljev, analiza odzivov na posvetovanja, priprava
analize stroSkov in koristi ter priprava zakonodajnega besedila.

To pomeni, da bo od zacetka leta 2016 potreben dodaten zacasni usluzbenec. Po predvidevanjih se bo pove€anje potreb nadaljevalo v letih 2017
in 2018, ker bo moral organ ESMA opravljati nove naloge. Te nove naloge so dolo¢ene v predlagani uredbi in dodatno opredeljene v
obrazlozitvenem memorandumu.
Predpostavka o dodatnih virih:

Po predvidevanjih bodo dodatna delovna mesta namenjene zacasnim usluzbencem funkcionalne skupine in razreda AD7.

o Povprecni stroski pla¢ za razli¢ne kategorije osebja temeljijo na smernicah GD za proracun o uredbi o listinjenju, ki jih je kolegij sprejel
30. septembra 2015;

. koeficient za prilagoditev place za Pariz je 1,168;
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stroski, povezani z zaposlovanjem (potovanje, hotel, zdravstveni pregledi, namestitev in druga nadomestila, stroski selitve itd.), so
ocenjeni na 12 700 EUR.

Osebje
Znesek (v tisocih)
Vrsta strosk Izrac
rsta stroskov Zracun 2016 2017 2018 0d 2019 Skupaj
naprej
. 1x 7x
Odhodki za 6x 1,3x
132 x 132 x
zaposlene 1168 1168 132 x 1,168 132 x 1,168
Plate in dodatki XxDax 154 1078 924 200 2356
Odhodki, povezani | | o 3 208 208
z zaposlovanjem
Skupaj 362 1078 924 200 2 564
Tehnicni stroski
(Im)
Znesek (v tiso¢ih)
Vrsta strosk Izraé
Fota STrOSKov “racun 2016 2017 2018 0d 2019 Skupaj
naprej
Skupaj - 600 600 120 1320
101
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