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OBRAZLOZENJE

1. KONTEKST PRIJEDLOGA
1.1. Razlozi i ciljevi prijedloga

Drzave ¢lanice EU-a tesko su pogodene gospodarskom krizom koja je posljedica pandemije
bolesti COVID-19. Potrebna je brza reakcija radi pruzanja potpore sudionicima na trziStima
kapitala. Komisija je u Komunikaciji od 13. ozujka 2020. naslovljenoj ,,Koordinirani
gospodarski odgovor na izbijanje COVID-19”! naglasila vaznost osiguravanja likvidnosti
financijskog sektora EU-a i sprjeCavanja opasnosti od recesije poduzimanjem mjera na svim
razinama. Nadalje, Komisija je u Komunikaciji od 27. svibnja 2020. naslovljenoj ,,Europa na
djelu: oporavak i priprema za sljedecu generaciju” predstavila kljuéne instrumente kojima se
podupire plan oporavka za Europu, uklju¢ujué¢i mjere za pokretanje gospodarstva i pomo¢
privatnim ulaganjima. U Komunikaciji je naglaSeno i da ¢e se poduzeca joS dugo nositi s
izazovima likvidnosti i pristupa financiranju.

Svrha je ciljanih izmjena propisa o prospektu, kako je utvrdeno u Uredbi o prospektu?,
poduzeé¢ima omoguditi pristup novom financiranju u kratkom vremenskom razdoblju kako bi
se pomoglo gospodarskom oporavku od pandemije bolesti COVID-19. Konkretno, tom se
uredbom nastoji pomoc¢i poduzecima da prikupe vlasni¢ki kapital kako bi ponovno
uspostavila odrzive omjere kapitala 1 duga 1 postala otpornija.

Prospekt je zakonski propisan dokument koji sadrzava informacije o poduzecu i vrijednosnim
papirima koje poduzeéa nude kroz javnu ponudu ili uvrStenja za trgovanje na uredenom
trziStu. Na temelju tih informacija ulagatelji bi trebali odluciti o ulaganju u vrijednosne papire
koje izdaje predmetno drustvo. TroSak sastavljanja prospekta mogao bi odvratiti izdavatelje u
financijskim poteskocama koji zele prikupiti nova sredstva, posebno vlasnicki kapital. Zbog
posljedica pandemije bolesti COVID-19 klju¢no je osigurati da za ve¢ uvrStene izdavatelje
prospekt ne bude prepreka prikupljanju kapitala na javnim trZiStima.

Cilj je ovog prijedloga izdavateljima pojednostavniti postupak kako bi, u kontekstu
izvanrednog stanja u gospodarstvu zbog pandemije bolesti COVID-19, brze prikupili kapital.
Te izmjene Uredbe o prospektu odnose se na izradu novog skracenog oblika prospekta
(,,prospekt EU-a za oporavak”™) te na ciljane izmjene kako bi se smanjio pritisak na financijske
posrednike (obavjeS¢ivanje kreditnih institucija o dopunama i nevlasnickim vrijednosnim
papirima).

1.1.1.  Prospekt EU-a za oporavak

Cilj je prospekta EU-a za oporavak uvrStenim izdavateljima pojednostavniti obveze
objavljivanja tako da budu prilagodene njihovim konkretnim potrebama u okruZenju nakon
krize 1 pritom zadrZati prospekt za vazan instrument informiranja potencijalnih ulagatelja. U
trenutacnoj situaciji nakon krize kljucno je smanjiti regulatorne prepreke koje bi mogle

Komunikacija Komisije Europskom parlamentu, Europskom vijecu, Vije¢u, Europskoj sredi$njoj banci,
Europskoj investicijskoj banci i Euroskupini: Koordinirani gospodarski odgovor na pandemiju covida-
19, COM(2020) 112 final od 13.3.2020.

Komunikacija Komisije Europskom parlamentu, Europskom vije¢u, Vijecu, Europskom gospodarskom
i socijalnom odboru i Odboru regija: ,,Europa na djelu: oporavak i priprema za sljede¢u generaciju,
COM(2020) 456 final od 27.5.2020.

3 Uredba (EU) 2017/1129 Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. lipnja 2017. o prospektu koji je potrebno
objaviti prilikom javne ponude vrijednosnih papira ili prilikom uvrStavanja za trgovanje na uredenom
trziStu te stavljanju izvan snage Direktive 2003/71/EZ (SL L 168, 30.6.2017., str. 12.).

HR



HR

utjecati na dokapitalizaciju poduzeéa i izdavateljima omoguditi pristup javnim trziStima
kapitala u ranoj fazi oporavka.

Prospekt EU-a za oporavak usmjeren je na klju¢ne informacije i bio bi dostupan samo za
sekundarna izdanja dionica. Pod uvjetom da su dionice izdavatelji ve¢ uvrstene za trgovanje
na uredenom trziStu ili na rastuéem trziStu MSP-ova neprekidno najmanje posljednjih 18
mjeseci, smanjenjem obveza objavljivanja trebao bi se smanjiti i troSak sastavljanja prospekta
1 olaks$ati razumijevanje dokumenta. Nadalje, prospekt EU-a za oporavak trebao bi pridonijeti
1 vecoj ucinkovitosti provjere koju provode nacionalna nadlezna tijela. U tom smislu
predlozenim pravilima o prospektu EU-a za oporavak trebao bi se skratiti rok za odobrenje
prospekta na 5 radnih dana kako bi se izdavateljima omogucilo brzo prikupljanje kapitala.
Kad je rije¢ o prekogranicnim ponudama i uvrStenjima za trgovanje, funkcioniranju nove
vrste prospekta pridonijet ¢e 1 jedinstvena putovnica EU-a za odobrene prospekte.

Prospekt EU-a za oporavak trebao bi biti i. jednostavan za izradu poduze¢ima koja Zele
prikupiti vlasnicki kapital na trziStima kapitala, ii. lako razumljiv ulagacima koji ga Zele
financirati i iii. jednostavan za pregled i odobravanje nacionalnim nadleznim tijelima.

Stoga je on zami$ljen kao privremeni mehanizam koji istjeCe 18 mjeseci nakon datuma
pocetka primjene ove Uredbe. U okviru revizije Uredbe o prospektu trebalo bi procijeniti i
ispunjava li prospekt EU-a za oporavak svoje ciljeve. Kao pomo¢ toj procjeni, prijedlogom bi
se propisalo da se ESMA-inim centraliziranim mehanizmom pohrane, u kojem se prikupljaju
podaci o prospektima nacionalnih nadleznih tijela, prikupljaju i podaci o prospektu EU-a za
oporavak. Ne ocekuje se da ¢e za tu neznatnu prilagodbu ESMA-ina centraliziranog
mehanizma pohrane biti potrebni dodatni resursi ESMA-inog osoblja. To znaci i da ne bi
trebali nastati znatni dodatni troSkovi.

1.1.2.  Izmjene kojima je cilj smanyjiti pritisak na financijske posrednike

Dopune

Izdavatelj je duzan objaviti dopunu prospekta za sve znacajne nove ¢imbenike, bitne pogresSke
ili bitne neto¢nosti koje se odnose na informacije ukljucene u prospekt i koje mogu utjecati na
procjenu vrijednosnih papira, a nastale su ili su primije¢ene u razdoblju od odobrenja
prospekta do zakljucenja razdoblja ponude ili do pocetka trgovanja na uredenom trzistu,
ovisno o tome $to nastupi kasnije. Objavom dopune zapocinje teci rok od dva radna dana u
kojem ulagatelji imaju pravo na povlacenje. U okviru svoje duZnosti zastite ulagaca
financijski posrednici duzni su stupiti u kontakt s ulagateljima kako bi ih obavijestili o objavi
dopune na dan kad je ta dopuna objavljena. Takav rok, kao i Siroka kvalifikacija ,,ulagatelja”,
financijskim posrednicima stvaraju poteSkoce.

Kako bi se rijesile te poteskoce i oslobodila sredstva financijskim posrednicima, prijedlogom
se pojasnjavaju njihove obveze u pogledu dopuna. Financijski posrednici trebali bi samo
obavijestiti ulagatelje koji su preko njih kupili i upisali vrijednosne papire o mogucnosti
objave dopune, pod uvjetom da su kupnja ili upis dogovoreni u razdoblju od odobrenja
prospekta do zakljuCenja razdoblja ponude ili do pocetka trgovanja na uredenom trzistu,
ovisno o tome §to nastupi kasnije. Nakon objave dopune financijski posrednik duZan je stupiti
u kontakt samo s onim ulagateljima koji imaju pravo na povlacenje. Prijedlogom se produzuje
1 rok u kojem financijski posrednici trebaju stupiti u kontakt s ulagateljima na jedan radni dan
od objave dopune. Kako bi se odrzala visoka razina zaStite ulagatelja, rok u kojem ulagatelji
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mogu ostvariti pravo povlacenja produljuje se s dva radna dana na tri radna dana od objave
dopune.

Budu¢i da bi se ciljanom izmjenom o dopunama rijeSile te poteskoce i1 financijskim
posrednicima oslobodila sredstva, uz istodobno zadrzavanje visoke razine zastite ulagatelja,
takve izmjene ne bi bile vremenski ogranicene.

Nevlasnicki vrijednosni papiri koje izdaju kreditne institucije

Ponuda nevlasnickih vrijednosnih papira koje kreditna institucija izdaje stalno ili opetovano,
pod odredenim uvjetima, ne podlijeZe obvezi objavljivanja prospekta ako je njihova ukupna
vrijednost manja od 75 milijuna EUR po kreditnoj instituciji tijekom razdoblja od 12 mjeseci.
Kreditne institucije aktivno sudjeluju u oporavku pruzanjem potpore poduzecima kojima je
potrebno financiranje i za koja se o¢ekuje da ¢e biti temeljni stup oporavka. Komisija predlaze
ciljano povecanje praga sa 75 milijuna EUR na 150 milijuna EUR kako bi se kreditnim
institucijama olakSalo povecanje opsega financiranja i osigurao prostor za pruzanje potpore
klijjentima u realnom gospodarstvu. Cilj mu je poduprijeti financiranje kreditnih institucija u
fazi oporavka povecanjem praga za izuzeée od obveze objave prospekta za odredene vrste
ponuda vrijednosnih papira. Buduéi da je ta mjera izravno povezana s fazom oporavka od
pandemije bolesti COVID-19, trebala bi se primjenjivati u ogranicenom razdoblju od 18
mjeseci.

1.2. Dosljednost s postoje¢im odredbama politike u tom podrucju

lako se ovim prijedlogom utvrduju izvanredne mjere za ublazavanje posljedica pandemije
bolesti COVID-19, on je i dalje u skladu sa sveobuhvatnim ciljevima Uredbe o prospektu, a to
je poticanje financiranja putem trziSta kapitala, osiguravanje zaStite ulagaca 1 poticanje
konvergencije nadzora diljem EU-a. Ovim se prijedlogom dopunjuju i obveze izvjes¢ivanja
utvrdene Direktivom o transparentnosti* za uredena trzista, Delegiranom uredbom Komisije
(EU) 2017/565° za rastuéa trzista MSP-ova i Uredbom o zlouporabi trzista® za oba navedena
mjesta trgovanja.

1.3. Dosljednost u odnosu na druge politike Unije

Ovaj zakonodavni prijedlog o izmjenama Uredbe o prospektu dio je paketa mjera za
olakSavanje gospodarskog oporavka nakon pandemije bolesti COVID-19, koji ukljucuje i
zakonodavni prijedlog o izmjeni MiFID-a I’ i zakonodavni prijedlog o izmjeni okvira o
sekuritizaciji, ukljuéujuéi Uredbu o sekuritizaciji®, i Uredbe o kapitalnim zahtjevima’.

Direktiva 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa od 15. prosinca 2004. o uskladivanju zahtjeva za
transparentno$¢u u vezi s informacijama o izdavateljima ¢iji su vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje
na uredenom trzistu i o izmjeni Direktive 2001/34/EZ (SL L 390, 31.12.2004., str. 38.).

5 Delegirana uredba Komisije (EU) 2017/565 od 25. travnja 2016. o dopuni Direktive 2014/65/EU
Europskog parlamenta i Vijeca u vezi s organizacijskim zahtjevima i uvjetima poslovanja investicijskih
drustava te izrazima definiranima za potrebe te Direktive (SL L 87, 31.3.2017., str. 1.).

6 Uredba (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. travnja 2014. o zlouporabi trzista
(Uredba o zlouporabi trzista) te stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ Europskog parlamenta i
Vijeca i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ 1 2004/72/EZ (SL L 173, 12.6.2014., str. 1.).

7 Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trzistu financijskih

instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (SL L 173, 12.6.2014., str. 349.).

Uredba (EU) 2017/2402 Europskog parlamenta i Vije¢a od 12. prosinca 2017. o utvrdivanju opceg

okvira za sekuritizaciju i o uspostavi specificnog okvira za jednostavnu, transparentnu i standardiziranu

sekuritizaciju te o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ i 2011/61/EU te uredaba (EZ)

br. 1060/2009 i (EU) br. 648/2012.
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Ovim se zakonodavnim prijedlogom nastoje nadopuniti i ciljevi unije trziSta kapitala u
pogledu diversifikacije trziSnih izvora financiranja za poduze¢a. Ovom inicijativom olakSava
se poduze¢ima uvrStenima na burzu u EU-u izdavanje dionica i na taj nadin prikupljanje
kapitala. U tom bi pogledu ovaj prijedlog bio u skladu s preporukom Foruma na visokoj razini
o uniji trzista kapitala!® objavljenom 10. lipnja 2020., u kojoj je naglasena potreba za
ublazavanjem pravila o uvrStavanju, uz upucivanje na Uredbu o prospektu. U okviru mjera za
ublazavanje posljedica pandemije bolesti COVID-19 na realno gospodarstvo i financijska
trziSta ovom se inicijativom nastoje smanjiti i regulatorni troskovi za uvrstene izdavatelje na
uredenim trziStima i na rastué¢im trzi§tima MSP-ova. Konkretno, fleksibilnost koja je pruzena
izdavateljima na rastu¢im trziStima MSP-ova dodatno se oslanja na ciljeve nedavno donesene
Uredbe (EU) 2019/2115 Europskog parlamenta i Vijeéa!! o utvrdivanju mjera za promicanje
upotrebe tih mjesta trgovanja. Nadalje, ova inicijativa mora biti u skladu sa svim dodatnim
prijedlozima koje Komisija planira izraditi za razli¢ita podrucja politika kako bi se ublazile
posljedice pandemije bolesti COVID-19 na trzista kapitala, ukljucuju¢i bitne instrumente za
potporu oporavku iz Komunikacije Komisije ,,Europa na djelu: oporavak i priprema za
sljede¢u generaciju od 27. svibnja 2020.”

2. PRAVNA OSNOVA, SUPSIDIJARNOST I PROPORCIONALNOST
2.1. Pravna osnova

Pravna je osnova Uredbe o prospektu ¢lanak 114. Ugovora o funkcioniranju Europske unije
(UFEU-a) koji europskim institucijama dodjeljuje nadleZnost utvrdivanja odgovaraju¢ih
odredaba koje za cilj imaju uspostavu i1 funkcioniranje jedinstvenog trzista. Te uredbe
zakonodavac Unije moZe izmijeniti samo privremeno, medu ostalim suzavanjem njihova
podrucja primjene, u ovom slucaju na temelju ¢lanka 114. Ugovora.

2.2, Supsidijarnost

Na temelju clanka 4. UFEU-a, mjere EU-a za dovrSetak unutarnjeg trziSta moraju se
procijeniti uzimajuéi u obzir nacelo supsidijarnosti utvrdeno u ¢lanku 5. stavku 3. Ugovora o
Europskoj uniji. U skladu s nacelom supsidijarnosti, mjere na razini EU-a potrebno je
poduzeti samo ako drzave ¢lanice ne mogu samostalno dostatno ostvariti ciljeve predloZenih
mjera, zbog ¢ega se utvrduju mjere na razini EU-a.

Zahtjevi za objavljivanje u slucaju ponuda vrijednosnih papira ili uvrStenja za trgovanje na
uredenom trziStu proizlaze iz primjene Uredbe o prospektu. Ova europska uredba ima izravan
obvezujudi pravni u¢inak u svim drZzavama ¢lanicama. Drzave ¢lanice nemaju gotovo nikakvu
fleksibilnost za prilagodbu pravila lokalnim uvjetima. PoteSkoce koje proizlaze iz tih
odredaba mogu se uc¢inkovito rijesiti samo zakonodavnim izmjenama na europskoj razini'?.
Moguéim alternativama, tj. nezakonodavnim djelovanjem na razini Unije, ne bi se mogao
dostatno 1 uc¢inkovito ostvariti postavljeni cilj jer se njima ne bi mogle izmijeniti odredbe

Uredbe.

9 Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vijeca od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima
za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012
https://ec.curopa.cu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

1 Uredba (EU) 2019/2115 Europskog parlamenta i Vije¢a od 27. studenoga 2019. o izmjeni Direktive
2014/65/EU te uredaba (EU) br. 596/2014 i (EU) 2017/1129 u pogledu promicanja upotrebe rastu¢ih
trzista MSP-ova (SL L 320, 11.12.2019., str. 1.).

Predmet Vodafone C-58/08: ,,Ako je akt koji se temelji na ¢lanku 95. EZ-a ve¢ otklonio svaku prepreku
za trgovanje u podrucju koje uskladuje, zakonodavnom tijelu Zajednice ne moze se odbiti moguénost
prilagodbe tog akta bilo kojoj promjeni okolnosti ili razvoju znanja s obzirom na njegovu zadacu zastite
op¢ih interesa priznatih Ugovorom.”
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Uskladeni prospekt EU-a vazan je alat za integriranje trziSta kapitala u Uniji. Kad nadlezno
nacionalno tijelo odobri prospekt, izdavatelj moze zatraziti putovnicu kako bi taj prospekt
upotrijebio u drugoj drzavi ¢lanici EU-a. U toj drzavi ¢lanici ,,domacinu” ne bi bila potrebna
dodatna odobrenja ili administrativni postupci koji se odnose na prospekt. Ta putovnica
funkcionira pod pretpostavkom da je primjenjivim propisima o prospektu minimalni sadrzaj
prospekta uskladen na razini Unije. Budu¢i da je putovnica europske prirode, sva poboljsanja
mogu se razmatrati samo na razini EU-a. Mogu¢im drugim rjeSenjima, kao §to su mjere na
razini drzave Clanice, stvorile bi se prepreke trgovini 1 ne bi se mogli dostatno i u¢inkovito
posti¢i ciljevi stvaranja uskladene osnove za primjenu ,,putovnica” prospekata.

Predlozenim izmjenama Uredbe o prospektu diljem Unije poslala bi se jasna poruka u cijeloj
Uniji da se u iznimnim okolnostima propisi o prospektu mogu prilagoditi. UblaZzavanjem
ciljanih opterec¢enja utvrdenih u Uredbi o prospektu te pojednostavnjenjem postupka
izdavanja prospekta izdavateljima c¢ije su dionice ve¢ uvrStene za trgovanje na uredenom
trziStu ili na rastu¢em trziStu MSP-ova moze se pridonijeti jaCanju paneuropskih izvora
kapitala koji su dostupni tim izdavateljima. To ukljuc¢uje osmisljavanje posebnih propisa o
prospektu €iji su sadrzaj 1 format pod strogim uvjetima prikladni i za izdavatelje i za
ulagatelje. Drzave Clanice ne mogu same ostvariti te ciljeve jer bi to dovelo do nejednakih
uvjeta za izdavatelje i ulagatelje 1 stvorilo regulatornu arbitrazu i prepreke prekograni¢noj
trgovini. Ti se ciljevi mogu bolje ostvariti na razini Unije.

2.3. Proporcionalnost

Ovim se prijedlogom samo uvode tehniCke izmjene Uredbe o prospektu u cilju brzog
rjeSavanja gospodarskih posljedica pandemije bolesti COVID-19. PredloZenim mjerama za
ublazavanje zahtjeva u pogledu prospekta postuje se nacelo proporcionalnosti. One su
primjerene za postizanje ciljeva i ne prelaze ono §to je potrebno, a odredene su mjere
vremenski ogranicene.

Izdavatelji

Prijedlogom se ublazavaju zahtjevi za objavljivanje prospekta koje moraju ispuniti izdavatelji
u skladu s nacelom proporcionalnosti. Pod uvjetom da su njihove dionice ve¢ uvrStene za
trgovanje na uredenom trziStu ili na rastu¢em trziStu MSP-ova neprekidno najmanje
posljednjih 18 mjeseci, izdavatelji koji Zele prikupiti kapital imat ¢e pravo primijeniti
ublaZzena pravila o objavljivanju u prospektu EU-a za oporavak. Ublazavanjem obveza
objavljivanja smanjili bi se troSkovi uskladivanja jer bi prospekt EU-a za oporavak bio mnogo
kraéi 1 stoga jeftiniji za proizvodnju. Osim toga, tim izdavateljima prospekti bi se brze
odobravali, §to bi im omogucilo ucinkovitije iskoriStavanje moguénosti financiranja. Kako se
ne bi prekoracilo ono Sto je potrebno, prospekt EU-a za oporavak primjenjivat ¢e se u
ograni¢enom razdoblju te se stoga predlaze kao privremeni mehanizam ¢ija primjena prestaje
18 mjeseci nakon datuma pocetka primjene ove Uredbe.

Ulagatelji

Predlozeni prospekt EU-a za oporavak u skladu je 1 s na¢elom proporcionalnosti u odnosu na

usmjerenosti na kljuéne informacije, a istodobno bi se usmjerio na specificnu situaciju u kojoj
je izdavatelj ve¢ poslovao na trziStu i o tome postoje objavljene informacije.

Financijski posrednici
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Ciljane izmjene koristit ¢e i financijskim posrednicima jer ¢e im se na taj nacin pojasniti
njihove obveze povezane s dopunama i pomo¢i da prevladaju poteSkoce s kojima se
suoCavaju kad nakon objave dopune trebaju stupiti u kontakt s ulagateljima i istodobno
zadrzati visoku razinu zastite ulagatelja. Buduci da bi se ciljanom izmjenom o dopunama
rijesile poteskoce, takve izmjene ne bi bile vremenski ogranicene.

Ciljano ublazavanje koristit ¢e 1 kreditnim institucijama koje aktivno sudjeluju u oporavku
potporom poduzecima zato §to se prijedlogom predvida povecanje praga za izuzece iz
prospekta sa 75 milijuna EUR na 150 milijuna EUR za ponude nevlasnic¢kih vrijednosnih
papira koji se izdaju stalno ili opetovano. Budu¢i da je cilj takve mjere pomo¢i kreditnim
institucijama koje ¢e biti temeljni stup faze oporavka, njezina primjena ogranicila bi se na 18
mjeseci.

Nacionalna nadlezna tijela

Predlozena pojednostavnjenja prospekta EU-a za oporavak trebala bi koristiti i nacionalnim
nadleznim tijelima: zahvaljujuéi manjoj koli¢ini informacija za objavu i provjeru u prospektu
EU-a za oporavak, smanjilo bi se njihovo radno optereéenje i pojednostavnio postupak
odobrenja.

2.4. Odabir instrumenta

Predlozenim zakonodavnim izmjenama posebno se nastoji smanjiti administrativho
optere¢enje te troSkovi uskladivanja s kojima su suoceni izdavatelji i koji proizlaze iz
primjene Uredbe o prospektu. U tu ¢e se svrhu zakonodavnim mjerama izmijeniti postojece
odredbe Uredbe o prospektu. Pravna je osnova Uredbe o prospektu ¢lanak 114. stavak 1.
UFEU-a. Stoga svaka uredba o izmjeni ima istu pravnu osnovu.

3. REZULTATI EX POST EVALUACIJA, SAVJETOVANJA S DIONICIMA 1
PROCJENE UCINAKA
3.1. Procjena ucinka

S obzirom na hitnost mjera koje je potrebno poduzeti kako bi se pomoglo oporavku nakon
krize na financijskim trzZiStima i u realnom gospodarstvu uzrokovane pandemijom bolesti
COVID-19, procjena ucinka zamijenjena je analizom troSkova i koristi uklju¢enom u radni
dokument sluzbi Komisije prilozen paketu za oporavak trzista kapitala.

Pojednostavnjenim obvezama objavljivanja za prospekt EU-a za oporavak nastoje se znatno
smanjiti troskovi uskladivanja za izdavatelje 1 staviti naglasak na kljuéne informacije za
ulagatelje. Zbog potrebe da se provjerava manja koli¢ine informacija, smanjilo bi se i radno
opterecenje nacionalnih nadleznih tijela. Istodobno bi se ubrzao postupak odobrenja.
Financijskim posrednicima Kkoristit ¢e i1 ciljane izmjene o dopunama i povecanju praga za
izuzece u prospektu za izdanja nevlasnickih vrijednosnih papira.

3.2 Temeljna prava

Kad je rije¢ o odredbama sadrzanima u ovom prijedlogu, u odredenoj mjeri relevantni su
zaStita osobnih podataka (¢lanak 8.), poduzetnicka sloboda (¢l. 16.) 1 zastita potrosaca (¢l. 38.)
Povelje EU-a o temeljnim pravima. Ograni¢enja tih prava i sloboda dopustena su na temelju
Clanka 52. Povelje EU-a o temeljnim pravima. U slu¢aju zakonodavstva koje se odnosi na
prospekt cilj od opcéeg interesa kojim se opravdavaju odredena ogranicenja temeljnih prava
jest cilj koji se odnosi na osiguranje integriteta trzista. U pogledu zastite osobnih podataka
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moze biti potrebno objavljivanje odredenih informacija u prospektu kako bi se osiguralo da
ulagatelji mogu provesti svoju dubinsku analizu.

4. UTJECAJ NA PRORACUN

Ne ocekuje se da ¢e ova inicijativa utjecati na proracun EU-a.

5. DRUGI ELEMENTI
5.1. Planovi provedbe i mehanizmi pracenja, evaluacije i izvjes¢ivanja

Pracenje u¢inka nove Uredbe provest ¢e se u suradnji s ESMA-om i nacionalnim nadleznim
tijelima na temelju godisnjih izvjestaja o prospektima koji su odobreni u Uniji, a za Ciju je
godisnju izradu ovlastena ESMA. Prijedlogom bi se propisalo da se ESMA-inim
centraliziranim mehanizmom pohrane, u kojem se prikupljaju podaci o prospektima
nacionalnih nadleznih tijela, prikupljaju i podaci o prospektu EU-a za oporavak.

Procijenit ¢e se prospekt EU-a za oporavak. Konkretno, kljuéni parametri za mjerenje
ostvarenja navedenih ciljeva prospekta EU-a za oporavak bit Ce:

(a) broj odobrenih prospekata EU-a za oporavak i analizu kretanja tog broja;

(b) trosak izrade i odobrenja prospekta EU-a za oporavak u usporedbi s tekuéim
troSkovima prospekta za sekundarna izdanja, zajedno s naznakom ukupnih
ostvarenih financijskih usteda;

Ovaj popis pokazatelja nije iscrpan 1 moze se prosiriti radi prilagodbe pracenja dodatnih
ucinaka.

5.2. Detaljno obrazloZenje posebnih odredbi prijedloga

Izmjenama Uredbe o prospektu nastoji se osmisliti prospekt EU-a za oporavak koji ¢e biti
nova vrsta prospekta te ciljane izmjene koje se odnose na financijske posrednike.

Clanak 1. ovog prijedloga odnosi se na izmjene Uredbe o prospektu.

Clanak 1. stavak 1. ovog prijedloga odnosi se na nevlasnicke vrijednosne papire koje kreditne
institucije izdaju stalno ili opetovano (clanak 1. stavak 4. Uredbe o prospektu).

Ponuda nevlasnickih vrijednosnih papira koje kreditna institucija izdaje stalno ili opetovano,
pod odredenim uvjetima, ne podlijeZe obvezi objavljivanja prospekta ako je njihova ukupna
vrijednost manja od 75 milijuna EUR po kreditnoj instituciji izracunano tijekom razdoblja od
12 mjeseci. Osim toga, postoje¢im propisima predvida se da vrijednosni papiri ne smiju biti
podredeni, konvertibilni ili zamjenjivi 1 ne smiju davati pravo upisa ili stjecanja drugih vrsta
vrijednosnih papira te da nisu povezani s izvedenim instrumentima. Kreditne institucije
aktivno sudjeluju u oporavku pruzanjem potpore poduze¢ima kojima je potrebno financiranje
1 za koja se oCekuje da ¢e biti temeljni stup u fazi oporavka. Predlaze se ciljano povecanje
praga sa 75 milijuna EUR na 150 milijuna EUR kako bi se kreditnim institucijama olakSalo
povecanje opsega financiranja i osigurao prostor za pruzanje potpore klijentima u realnom
gospodarstvu. Zahvaljujuéi toj ciljanoj izmjeni kreditne institucije mogle bi se koristiti usko
definiranom olakSicom da lakSe ponude nevlasni¢ke vrijednosne papire bez objavljivanja
prospekta u fazi oporavka nakon krize uzrokovane pandemijom bolesti COVID-19. Budu¢i da
je ta mjera ograniena na fazu oporavka, primjenjivala bi se u ograni¢enom razdoblju od 18
mjeseci.
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Clanak 1. stavci 2. i 3. ovog prijedloga odnose se na tehni¢ke prilagodbe procjene bitnosti
¢imbenika (clanak 6. Uredbe o prospektu) 1 sazetka (clanak 7. Uredbe o prospektu) koji se
odnose na propise o prospekta EU-a za oporavak iz ¢lanka 1. stavka 4. ovog prijedloga.

U clanku 1. stavku 4. predlaze se uvodenje novog mehanizma za prospekt EU-a za oporavak
(¢lanak 14.a Uredbe o prospektu).

Podrucje primjene prospekta EU-a za oporavak

U skladu s ¢lankom 1. stavkom 4. ovog prijedloga prospekt EU-a za oporavak bio bi dostupan
samo izdavateljima Cije su dionice ve¢ uvrstene na uredenom trzistu ili rastu¢em trzistu MSP-
ova najmanje 18 mjeseci. Izdavatelji su ve¢ morali objaviti propisane informacije u skladu s
Direktivom 2004/109/EZ, ako je primjenjivo, Uredbom (EU) br. 594/2014 i, ako je
primjenjivo, informacije iz Delegirane uredbe Komisije (EU) 2017/565. Prospekt EU-a za
oporavak ne bi bio prikladan za inicijalne javne ponude potencijalnih izdavatelja koji nisu
poslovali na financijskim trzistima. Kako bi se smanjio omjer duga i vlasnickog kapitala za
poduzecéa koja su visoko zaduzena zbog pandemije bolesti COVID-19, skraceni oblik
prospekta mogao bi se upotrebljavati samo za izdavanje dionica.

Sadrzaj i odobravanje prospekta EU-a za oporavak

U skladu s ¢lankom 1. stavkom 4. ovog prijedloga u prospektu EU-a za oporavak naglasak se
stavlja na klju¢ne informacije. Iznimno od ¢lanka 6. Uredbe o prospektu, utvrdene su klju¢ne
stavke koje izdavatelji trebaju objaviti, koje su navedene u novom Prilogu V.a Uredbi o
prospektu. Duljina prospekta EU-a za oporavak bila bi ograni¢ena na najvise 30 stranica.
Medutim, kao mjera za uravnotezenje dopusteno je ukljuivanje upucivanjem informacija
koje su ve¢ dostupne na trziStu, kako je definirano u ¢lanku 19. Uredbe o prospektu i te se
informacije ne bi uzimale u obzir u prethodno navedenom maksimalnom opsegu prospekta od
30 stranica. Predviden je je i kratak saZetak od dvije stranice.

Ubrzani postupak odobravanja ve¢ postoji u Uredbi o prospektu. Na temelju toga, postupak
ubrzanog odobravanja u trajanju od najviSe 5 radnih dana mogao bi se primijeniti i na
prospekt EU-a za oporavak.

Clanak 1. stavci 5., 6.1 10. ovog prijedloga odnose se na tehni¢ku prilagodbu roka za provjeru
1 odobravanje prospekta (c¢lanak 20. Uredbe o prospektu), mehanizma pohrane (¢lanak 21.
Uredbe o prospektu) 1 popisa stavki koje je potrebno objaviti (novi Prilog V.a Uredbi o
prospektu) koji se odnose na propise o prospektu EU-a za oporavak iz Clanka 1. stavka 4.
ovog prijedloga.

U skladu s c¢lankom 1. stavcima 8. 1 9. ovog prijedloga mehanizam prospekta EU-a za
oporavak trebao bi se zavrsiti nakon razdoblja primjene od 18 mjeseci (clanak 47.a Uredbe o
prospektu). Procjena o tome ispunjava li prospekt EU-a za oporavak ciljeve te Uredbe trebala
bi biti dio preispitivanja Uredbe o prospektu (clanak 48. Uredbe o prospektu).

Clanak 1. stavak 7. ovog prijedloga odnosi se na dopune (¢lanak 23. Uredbe o prospektu.)

U skladu s postoje¢im propisima, izdavatelji su duzni objaviti dopunu prospekta za sve
znacajne nove Cimbenike koji se odnose na informacije uklju¢ene u prospekt, koje mogu
utjecati na procjenu vrijednosnih papira i koje su nastale ili su primijecene u razdoblju od
odobrenja prospekta do zakljucenja razdoblja ponude ili do pocetka trgovanja na uredenom
trziStu, ovisno o tome $to nastupi kasnije. Objavom dopune zapocinje te¢i rok od dva radna
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dana u kojem ulagatelji imaju pravo na povlacenje. U okviru svoje duznosti zastite ulagaca
financijski posrednici duzni su stupiti u kontakt s ulagateljima kako bi ih obavijestili o objavi
dopune na dan kad je dopuna objavljena. Takav rok, kao i Siroka kvalifikacija ,,ulagatelja”,
financijskim posrednicima stvaraju poteskoce.

Kako bi se rijeSile te poteskoce i1 oslobodila sredstva za financijske posrednike, ovim se
prijedlogom utvrduju ciljane izmjene. Prva izmjena odnosi se na podru¢je primjene.
Pojasnjava se da su financijski posrednici duzni kontaktirati i obavjeStavati ulagatelje koji su
preko njih upisali 1 kupili vrijednosne papire od trenutka odobrenja prospekta do zakljucenja
razdoblja ponude ili pocetka trgovanja na uredenom trzistu, ovisno o tome $to nastupi ranije.

Drugo, prijedlogom se financijskim posrednicima produljuje rok za stupanje u kontakt s
ulagateljima koji su preko njih upisali 1 kupili vrijednosne papire i koji imaju pravo
odustajanja u roku od jednog radnog dana od objave dopune. Kako bi se odrzala visoka razina
zastite ulagatelja, rok u kojem ulagatelji mogu ostvariti pravo povlacenja produljuje se s dva
radna dana na tri radna dana od objave dopune.

Budu¢i da bi se ciljanom izmjenom o dopunama rijeSile poteskoce 1 financijskim
posrednicima oslobodila sredstva, uz istodobno zadrzavanje visoke razine zaStite ulagatelja,
takve izmjene ne bi bile vremenski ogranicene.

Clanak 2. ovog prijedloga odnosi se na njegovo stupanje na snagu.
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2020/0155 (COD)
Prijedlog

UREDBE EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA

o izmjeni Uredbe (EU) 2017/1129 u pogledu prospekta EU-a za oporavak i ciljanih
prilagodbi za financijske posrednike radi potpore oporavku od pandemije bolesti

COVID-19

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuci u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 114.,

uzimajuci u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuci u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora,

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom,

buduéi da:

(1)

2)

Pandemija bolesti COVID-19 ima teske posljedice na ljude, poduzeca, zdravstvene
sustave 1 gospodarstva drzava Clanica. Komisija je u svojoj Komunikaciji Europskom
parlamentu, Europskom vijecu, Vije¢u, Europskom gospodarskom 1 socijalnom
odboru 1 Odboru regija od 27. ozujka 2020. pod naslovom ,,Europa na djelu: oporavak
i priprema za sljedecu generaciju”'® naglasila da ¢e likvidnost i pristup financiranju
biti trajni izazov u sljede¢im mjesecima. Stoga je kljucno podrzati oporavak od
ozbiljnog gospodarskog Soka prouzroCenog pandemijom bolesti COVID-19
uvodenjem ciljanih izmjena postojecih financijskih propisa. Naziv je tog paketa mjera
,Paket za oporavak trzista kapitala”.

Uredbom (EU) 2017/1129 Europskog parlamenta i Vijeéa'* utvrduju se zahtjevi za
sastavljanje, odobravanje 1 distribuciju prospekata koji se trebaju objaviti prilikom
javne ponude vrijednosnih papira ili njihova uvrStavanja za trgovanje na uredenom
trziStu u Uniji. U okviru mjera potpore oporavku izdavatelja od gospodarskog Soka
uzrokovanog pandemijom bolesti COVID-19 nuZne su ciljane izmjene propisa o
prospektu. Takvim bi se izmjenama izdavateljima 1 financijskim posrednicima
omogucilo smanjenje troskova i oslobadanje sredstava za fazu oporavka neposredno
nakon krize.

Kreditne institucije aktivno sudjeluju u oporavku pruzanjem potpore poduzecima
kojima je potrebno financiranje i za koja se ocekuje da ¢e biti temeljni stup oporavka.

COM(2020) 456 final od 27.5.2020.

Uredba (EU) 2017/1129 Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. lipnja 2017. o prospektu koji je potrebno
objaviti prilikom javne ponude vrijednosnih papira ili prilikom uvrStavanja za trgovanje na uredenom
trzistu te stavljanju izvan snage Direktive 2003/71/EZ (SL L 168, 30.6.2017., str. 12.).
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(4)

©)

(6)

(7)

(8)

Uredbom (EU) 2017/2019 izuzimaju se kreditne institucije od obveze objavljivanja
prospekta ako je rije¢ o ponudi odredenih nevlasnickih vrijednosnih papira koji se
izdaju stalno ili opetovano do ukupnog iznosa od 75 milijuna EUR u razdoblju od 12
mjeseci. Taj prag za izuzece trebalo bi povecati tijekom ograni¢enog razdoblja kako bi
se kreditnim institucijama olakSalo prikupljanje sredstava i pruzanje potpore
klijentima u realnom gospodarstvu. Budu¢i da je ta mjera ograniCena na fazu
oporavka, trebala bi se primjenjivati u ograni¢enom razdoblju od 18 mjeseci.

Kako bi se brzo rijesile ozbiljne gospodarske posljedice pandemije bolesti COVID-19,
vazno je uvesti mjere za olakSavanje ulaganja u realno gospodarstvo, omoguciti brzu
dokapitalizaciju poduzeca u Uniji 1 omoguciti izdavateljima da se koriste javnim
trziStima u ranoj fazi oporavka. Kako bi se ti ciljevi ostvarili, primjereno je utvrditi
novi prospekt u skra¢enom obliku (,,prospekt EU-a za oporavak™) koji bi izdavatelji
bez poteskoca izradivali, ulagatelji koji ih zele financirati bez poteskoca razumjeli i
nadleZna tijela bez poteSkoca provjeravala i odobravala.

Poduzeca ¢ije su dionice uvrStene za trgovanje na uredenom trziStu ili se njima
neprekidno trgovalo na rastu¢em trzistu MSP-ova najmanje 18 mjeseci prije ponude
dionica ili uvrStenja za trgovanje ve¢ su trebala ispunjavati zahtjeve za redovito i
stalno objavljivanje u skladu s Uredbom (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i
Vije¢a!®, Direktivom 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa'¢ ili Delegiranom
uredbom Komisije (EU) 2017/565'7. Prema tome, velik dio propisanog sadrzaja
prospekta veé je javno dostupan, a ulagatelji ¢e trgovati na temelju tih informacija.
Stoga bi se prospekt EU-a za oporavak trebao upotrebljavati samo za sekundarna
izdanja i usredotociti se samo na kljucne informacije koje su ulagateljima potrebne za
donosenje utemeljenih odluka o ulaganju.

Da bi izdavatelji u¢inkovito iskoristili prospekt EU-a za oporavak, on bi trebao biti
jedinstveni dokument ogranicene veli¢ine, omoguciti upucivanje na informacije i
iskoristavati prednosti putovnice kad je rije¢ o paneuropskim javnim ponudama
vrijednosnih papira ili uvrStenjima za trgovanje na uredenom trzistu.

Prospekt EU-a za oporavak trebao bi ukljucivati kratki sazetak kao koristan izvor
informacija za ulagatelje, posebno za male ulagatelje. Taj saZetak trebao bi biti
samodostatan dio prospekta EU-a za oporavak usmjeren na kljuéne informacije koje bi
ulagateljima omogucile da odlu¢e koje ¢e ponude i uvrStenja vrijednosnih papira za
trgovanje dalje proucCavati pregledavanjem prospekta EU-a za oporavak u cjelini radi
donosenja odluke.

Kako bi se prikupili podaci na temelju kojih se ocjenjuje prospekt EU-a za oporavak,
prospekt EU-a za oporavak trebalo bi ukljuciti u ESMA-in mehanizam pohrane. Kako
bi se ograni¢ilo administrativno opterecenje povezano s izmjenom tog mehanizma, u
prospektu EU-a za oporavak mogli bi se upotrebljavati isti podaci koji su propisani za
prospekt za sekundarna izdanja iz ¢lanka 14. Uredbe (EU) 2017/1129, pod uvjetom da
se te dvije vrste prospekata jasno razlikuju.

Uredba (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 16. travnja 2014. o zlouporabi trzista
(Uredba o zlouporabi trzista) te stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ Europskog parlamenta i
Vijeca i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ 1 2004/72/EZ (SL L 173, 12.6.2014., str. 1.).
Direktiva 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. prosinca 2004. o uskladivanju zahtjeva za
transparentno$c¢u u vezi s informacijama o izdavateljima ¢iji su vrijednosni papiri uvrsteni za trgovanje
na uredenom trzistu i o izmjeni Direktive 2001/34/EZ (SL L 390, 31.12.2004., str. 38.).

Delegirana uredba Komisije (EU) 2017/565 od 25. travnja 2016. o dopuni Direktive 2014/65/EU
Europskog parlamenta i Vije¢a u vezi s organizacijskim zahtjevima i uvjetima poslovanja investicijskih
drustava te izrazima definiranima za potrebe te Direktive (SL L 87, 31.3.2017., str. 1.).
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©)

(10)

(11)

(12)

(13)

Prospekt EU-a za oporavak trebao bi nadopunjavati druge vrste prospekata utvrdenih u
Uredbi (EU) 2017/1129 u odnosu na razli¢ite vrste vrijednosnih papira, izdavatelja,
ponuda i uvrstenja. Stoga, osim ako je izri¢ito navedeno drukcije, sva upucivanja na
,prospekt” u skladu s Uredbom (EU) 2017/1129 trebalo bi tumaciti kao upucivanja na
sve razlicite oblike prospekata, ukljucujuci prospekt EU-a za oporavak iz ove Uredbe.

U skladu s Uredbom (EU) 2017/1129 financijski posrednici duzni su obavjestavati
ulagatelje o moguénosti dopune te, u odredenim okolnostima, stupiti u kontakt s
ulagateljima na dana objave dopune. Broj ulagatelja s kojima moraju stupiti u kontakt,
kao 1 rok za stupanje u kontakt s njima, mogu izazvati poteskoce. Kako bi se
financijskim posrednicima olaksalo poslovanje 1 oslobodila sredstva, i pritom zadrzala
visoka razina zastite ulagatelja, trebalo bi utvrditi proporcionalniji mehanizam. Tim bi
se mehanizmom trebalo odrediti koje ulagatelje financijski posrednici trebaju
kontaktirati kad se objavi dopuna te produljiti rok za stupanje u kontakt s tim
ulagateljima.

Budué¢i da je prospekt EU-a za oporavak ograni¢en na fazu oporavka, njegova
primjena trebala bi prestati 18 mjeseci nakon datuma pocetka primjene ove Uredbe.
Kako bi se osigurao kontinuitet prospekata EU-a za oporavak, na prospekte koji su
odobreni prije prestanka primjene mehanizma trebala bi se primjenjivati odredba o
nastavku priznavanja.

Komisija bi prije 21. srpnja 2022. Europskom parlamentu 1 Vijecu trebala dostaviti
izvjes¢e o primjeni ove Uredbe, kojemu prema potrebi prilaze zakonodavni prijedlog.
U procjeni te revizije trebalo bi se utvrditi je li obveza objavljivanja podataka za
prospekte oporavka EU-a primjerena za postizanje ciljeva ove Uredbe.

Uredbu (EU) 2017/1129 trebalo bi stoga na odgovarajuci nacin izmijeniti,

DONIJELI SU OVU UREDBU:

Clanak 1.
Izmjene Uredbe (EU) 2017/1129

Uredba (EU) 2017/1129 mijenja se kako slijedi:

(D)

2)

€)

U ¢lanku 1. stavku 4. dodaje se sljedeca tocka (k):

,»(k) od [datuma pocetka primjene ove Uredbe] do [18 mjeseci od datuma pocetka
primjene ove Uredbe] nevlasnicke vrijednosne papire koje stalno ili opetovano
izdaju kreditne institucije ako je ukupna agregirana vrijednost u Uniji za
ponudene vrijednosne papire manja od 150 000 000 EUR po kreditnoj
instituciji tijekom razdoblja od 12 myjeseci, pod uvjetom da ti vrijednosni
papiri:

1. nisu podredeni, konvertibilni ili zamjenljivi; 1
ii.  ne daju pravo upisa ili stjecanja drugih vrsta vrijednosnih papira i1 nisu
povezani s izvedenim financijskim instrumentom.”;

U ¢lanku 6. stavku 1. prvom podstavku uvodna recenica zamjenjuje se sljede¢im:

»1.  Ne dovode¢i u pitanje ¢lanak 14. stavak 2., ¢lanak 14.a stavak 2. i ¢lanak 18.
stavak 1., prospekt sadrzava potrebne informacije koje su neophodne ulagatelju
kako bi donio utemeljenu procjenu:”;

U ¢lanku 7. dodaje se sljedeci stavak 12.a.:
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,»12 a.0dstupajuci od stavaka od 3. do 12., prospekt EU-a za oporavak sastavljen u
skladu s ¢lankom 14.a ukljucuje sazetak u skladu s ovim stavkom.

Sazetak prospekta EU-a za oporavak sastavlja se kao kratki sazeti dokument od
najvisSe sedam dvostrano ispisanih stranica papira veli¢ine A4.

Sazetak ne smije sadrzavati medusobna upuéivanja na druge dijelove prospekta
ili ukljucivati informacije upuéivanjem i mora biti:

(a)

(b)

(©)

prikazan i strukturiran tako da je jednostavan za ¢itanje, napisan slovima
veli¢ine koja omogucuje Citanje;

pisan na jeziku i u stilu kojima se olakSava razumijevanje informacija, a
posebno na jeziku koji je jasan, netehnicki, sazet i1 razumljiv
ulagateljima;

mora sadrzavati sljedeca Cetiri odjeljka:

1. uvod, koji sadrzava upozorenje kako je definirano u stavku 5. ovog
¢lanka;

ii.  klju¢ne informacije o izdavatelju;
iii.  kljuéne informacije o vrijednosnim papirima;

iv.  kljucne informacije o javnoj ponudi vrijednosnih papira ili
uvrstenju za trgovanje na uredenom trzistu.”;

(4) Dodaje se sljede¢i clanak 14.a:

,.Clanak 14.a
Prospekt EU-a za oporavak

l. U slucaju javne ponude dionica ili uvrStenja dionica za trgovanje na uredenom trzistu
sljede¢i izdavatelji mogu odluciti sastaviti prospekt EU-a za oporavak u skladu s
pojednostavnjenim obvezama objavljivanja iz ovog ¢lanka:

(2)

(b)

neprekidno najmanje posljednjih 18 mjeseci i koji izdaju dionice koje su
zamjenjive s postoje¢im dionicama koje su ve¢ izdane;

MSP-ova najmanje posljednjih 18 mjeseci, pod uvjetom da je objavljen
prospekt za ponudu tih dionica, i koji izdaju dionice koje su zamjenjive s
prethodno izdanim postoje¢im dionicama.

2. Odstupajuci od ¢lanka 6. stavka 1. 1 ne dovode¢i u pitanje ¢lanak 18. stavak 1.
prospekt EU-a za oporavak sadrZava relevantne informacije u skraCenom obliku koje
su potrebne kako bi ulagatelji razumjeli:

(2)

(b)

ocekivanja izdavatelja 1 znacajne promjene u financijskom polozaju
izdavatelja koje su nastale nakon zavrSetka posljednje financijske godine,
ako 1h je bilo;

bitne informacije o dionicama, razlozima i utjecaju izdanja na cjelokupnu
strukturu kapitala izdavatelja te o upotrebi sredstava.

Informacije sadrzane u prospektu EU-a za oporavak moraju biti napisane i
predstavljene u razumljivom 1 sazetom obliku u kojem ih je moguce
jednostavno analizirati te ulagateljima omogucuju donoSenje utemeljene
odluke o ulaganju. Nadlezno tijelo takoder uzima u obzir je li izdavatel]
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)

(6)

(7

objavio propisane informacije u skladu s Direktivom 2004/109/EZ, ako je
primjenjivo, Uredbom (EU) br. 596/2014 1, ako je primjenjivo, informacijama
iz Delegirane uredbe Komisije (EU) 2017/565.

Prospekt EU-a za oporavak jedinstveni je dokument koji sadrzava minimalne
informacije utvrdene u Prilogu V.a. Najveca duljina otisnutog dokumenta
iznosi 30 stranica papira veli¢ine A4, prikazan je i strukturiran tako da je
jednostavan za Citanje, napisan slovima veli¢ine koja omogucuje Citanje.

Informacije uklju¢ene upucivanjem u skladu s ¢lankom 19. ne uzimaju se u
obzir za odredivanje najvece duljine od 30 stranica papira veli¢ine A4 iz treceg
podstavka ovog stavka.

Izdavatelji mogu odluciti o redoslijedu iznoSenja informacija iz Priloga V.a u
prospektu EU-a za oporavak.”;

U ¢lanku 20. dodaje se sljedecéi stavak 6.a.:

,0 a. Odstupajudi od stavaka 2. 1 4., rokovi utvrdeni u stavku 2. prvom podstavku i

stavku 4. skrac¢uju se na pet radnih dana za prospekt EU-a za oporavak koji je
sastavljen u skladu s clankom 14.a. Izdavatelj obavjeScuje nadlezno tijelo
najmanje pet radnih dana prije datuma predvidenog za podnosenje zahtjeva za
odobrenje.”;

U ¢lanku 21. dodaje se sljedecéi stavak 5.a.:

»Ja. Prospekt EU-a za oporavak sastavljen u skladu s ¢lankom 14.a razvrstava se u

mehanizam pohrane iz stavka 6. ovog ¢lanka. Podaci koji se upotrebljavaju za
razvrstavanje prospekata sastavljenih u skladu s clankom 14. mogu se
upotrebljavati za razvrstavanje prospekata EU-a za oporavak sastavljenih u
skladu s ¢lankom 14.a, pod uvjetom da se te dvije vrste prospekata razlikuju u
tom mehanizmu pohrane.”;

Clanak 23. mijenja se kako slijedi:

(a)
2.

(b)
3

u stavku 2. prvi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

Ako se prospekt odnosi na javnu ponudu vrijednosnih papira, ulagatelji koji su
pristali kupiti ili upisati vrijednosne papire prije nego Sto je dopuna objavljena,
imaju pravo povuci svoj prihvat u roku od tri radna dana nakon objave dopune,
pod uvjetom da je znacajan novi ¢imbenik, bitna pogreska ili bitna netocnost iz
stavka 1. nastala ili je primije¢ena prije zakljucenja razdoblja ponude ili prije
isporuke vrijednosnih papira, ovisno o tome §to nastupi ranije. Izdavatelj ili
ponuditelj mogu produljiti to razdoblje. U dopuni se navodi datum prestanka
prava na povlacenje.”;

u stavku 3. prvi i drugi podstavak zamjenjuju se sljede¢im:

Ako ulagatelji kupuju ili upisuju vrijednosne papire preko financijskog
posrednika, u razdoblju od odobrenja prospekta za te vrijednosne papire do
zaklju€enja razdoblja ponude ili pocetka trgovanja na uredenom trzistu, ovisno
o tome Sto nastupi kasnije, taj financijski posrednik obavjescuje te ulagatelje o
mogucénosti objave dopune, mjestu 1 trenutku njezine objave te o tome da ¢e im
u tom slucaju pomo¢i da ostvare svoje pravo na povlacenje prihvata.

Ako ulagatelji iz prvog podstavka ovog stavka imaju pravo na povlacenje iz
stavka 2., financijski posrednik stupa u kontakt s tim ulagateljima u roku od
jednog radnog dana nakon objave dopune.”;
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(8) Umece se sljede¢i ¢lanak 47.a:

,,Clanak 47.a
Rokovi za Prospekt EU-a za oporavak

Mehanizam iz ¢lanka 14.a istjeCe [18 mjeseci od datuma pocetka primjene ove

Uredbe].

Prospekti EU-a za oporavak sastavljeni u skladu s ¢lankom 14.a i odobreni izmedu
[datum pocetka primjene ove Uredbe] i [18 mjeseci nakon datuma pocetka primjene
ove Uredbe] i dalje se ureduju u skladu s tim ¢lankom do isteka njihove valjanosti ili
do isteka dvanaest mjeseci nakon [18 mjeseci od datuma pocetka primjene ove
Uredbe], ovisno o tome $to nastupi ranije.”

9) U c¢lanku 48. stavak 2. zamjenjuje se sljede¢im:

»2. U izvjeséu se, medu ostalim, procjenjuje jesu li sazetak prospekta, obveze
objavljivanja utvrdene u ¢lancima 14., 14.a i 15. te univerzalni registracijski
dokument utvrden u ¢lanku 9. i dalje primjereni za postizanje svojih ciljeva.
Izvjesée posebno sadrzava sljedece:

(a)

(b)

(©)
(d)

(e)

broj prospekata EU-a za rast u vezi s osobama u svakoj od Cetiriju
kategorija iz ¢lanka 15. stavka 1. tocaka od (a) do (d) te analizu razvoja
svakog takvog broja i trendova u odabiru mjesta trgovanja od strane
osoba koje imaju pravo koristiti se prospektom EU-a za rast;

analizu o tome postize li se prospektom EU-a za rast odgovarajuca
ravnoteza izmedu zaStite ulagateljd i smanjenja administrativnog
opterecenja za osobe koje imaju pravo koristiti se njime;

broj odobrenih prospekata EU-a za oporavak i analizu kretanja tog broja;
troSak izrade i odobrenja prospekta EU-a za oporavak u usporedbi s

tekuc¢im troSkovima prospekta, zajedno s naznakom ukupnih ostvarenih
financijskih uSteda;

analizu o tome postize li se prospektima EU-a za oporavak odgovarajuca
ravnoteZa izmedu zaStite ulagateljd 1 smanjenja administrativnog
opterecenja za osobe koje imaju pravo koristiti se njime.”;

(10) Tekst naveden u Prilogu ovoj Uredbi umece se kao Prilog V.a.

Clanak 2.
Stupanje na snagu i primjena

Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske

unije.

Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drzavama ¢lanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu,

Za Europski parlament Za Vijece

Predsjednik

Predsjednik
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