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Nye undtagelser pa prospektomradet

Der arbejdes i gjeblikket pa en ny forordning om prospekter, der skal aflgse
det geeldende prospektdirektiv. Det betyder, at reglerne om prospekter frem-
over vil veere reguleret direkte i en forordning fremfor i national ret.

Der foreligger nu et udkast til den nye forordning®. Forordningen forventes
vedtaget i lgbet af maj maned.

Hvis forordningen vedtages i sin nuveerende form, vil den finde anvendelse 2
ar efter, den er vedtaget. Det vil forventeligt vaere i midten af 2019. Der er dog
nogle regler i forordningen, der traeder i kraft tidligere.

Det betyder bl.a., at to undtagelser til prospektpligten finder anvendelse alle-
rede ved forordningens ikrafttreeden, der er 20 dage efter dens vedtagelse, jf.
artikel 47, stk. 2, og at to undtagelser i det geeldende prospektdirektiv ophae-
ves samtidig hermed, jf. artikel 44. Datoerne herfor er endnu ikke kendt.

Undtagelserne er relevante i forbindelse med optagelse af yderligere aktier til

handel pa et reguleret marked:

e Hvis der optages mindre end 20 procent aktier, der svarer til aktier, som
allerede er optaget, jf. artikel 1, stk., 4, litra a.

e Huvis der optages aktier, der er resultatet af en konvertering, og de nye
aktier udger mindre end 20 procent og svarer til aktier, der allerede er
optaget, jf. artikel 1, stk. 4, litra b.

Forordningen vs. bekendtgerelsen

Den endelige forordning foreligger endnu ikke. Det er derfor ikke muligt at
tilpasse den store prospektbekendtgarelse til forordningen pa nuvaerende
tidspunkt.

De geeldende regleri § 15, stk. 1, nr. 1 og 2, i den store prospektbekendtge-
relse (nr. 1257 af 6. november 2015) vil dog ikke laengere veere geeldende ret,
hvis forordningen vedtages som den foreligger nu.

1 http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-15574-2016-ADD-1/en/pdf
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Den store prospektbekendtgarelse foreslas i forvejen tilpasset i forbindelse
med, at lov om kapitalmarkeder treeder i kraft den 3. januar 2018. Den be-
kendtggrelse vil veere tilpasset den nye forordning, hvis der er behov herfor.
| perioden mellem forordningens ikrafttreeden og den nye bekendtggrelse vil
der veere en uoverensstemmelse mellem de to, hvis forordningen vedtages,
som den foreligger nu. En forordning gar forud for national ret. Det vil derfor
veere undtagelserne i forordningen, der finder anvendelse.

Yderligere oplysninger om undtagelsen om optagelse af yderligere
omsaettelige veerdipapirer

Den fgrste undtagelse fremgar af artikel 1, stk. 4, litra a, i udkastet til forord-
ningen. Undtagelsen medfgrer, at der ikke er prospektpligt for optagelse til
handel, hvis der skal optages omseettelige veerdipapirer, der er fungible med
omseettelige veerdipapirer, der allerede er optaget til handel pa samme regu-
lerede marked, forudsat at de i lgbet af 12 maneder repraesenterer mindre
end 20 procent af antallet af omseettelige veerdipapirer, der allerede er opta-
get til handel p& samme regulerede marked.

Det betyder eksempelvis, at hvis et selskab allerede har aktier optaget til
handel pa et reguleret marked, sé er der ikke pligt til at udarbejde og fa
godkendt et prospekt, hvis selskabet gnsker yderligere aktier af den
samme klasse optaget til handel pa det samme regulerede marked. Det
geelder dog kun, hvis der optages mindre end 20 procent af antallet af de
aktier, der allerede er optaget til handel.

Yderligere oplysninger om undtagelsen om optagelse af konverte-
rede aktier

Den anden undtagelse fremgar af artikel 1 stk. 4, litra b, i udkastet til forord-
ningen. Undtagelsen medfgrer, at der ikke er prospektpligt for optagelse til
handel, hvis der skal optages aktier, der er resultatet af konvertering eller om-
bytning af andre omsaettelige veerdipapirer eller udnyttelse af rettighederne i
forbindelse med andre omseettelige veerdipapirer, hvor de resulterende aktier
er af samme klasse som de aktier, der allerede er optaget til handel pd samme
regulerede marked. Som noget nyt er det en forudsaetning for undtagelsens
anvendelse, at de resulterende aktier repraesenterer mindre end 20 procent
af antallet af aktier i samme klasse, der allerede er optaget til handel pa
samme regulerede marked. Procenten skal beregnes over en periode pa 12
maneder.

Det betyder eksempelvis, at der ikke er pligt til at udarbejde og fa godkendt
et prospekt i forbindelse med, at der optages aktier til handel, som er af
samme klasse som allerede optagne aktier, nar aktierne stammer fra en
konvertering af eksempelvis konvertible obligationer. Det er dog et krav, at
der optages mindre end 20 procent af antallet af de aktier, der allerede er
optaget til handel.
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Derudover finder graensen pa 20 procent ikke anvendelse, hvis en reekke be-
tingelser er opfyldt. Det betyder, at alle aktier, der er et resultat af konvertering
eller ombytning, kan optages, uanset hvor stor en andel de udggr. Det geelder,
hvor der var et gyldigt prospekt ved udbuddet af de omseettelige veerdipapirer,
hvor de omseettelige vaerdipapirer var udstedt, inden forordningen tradte i
kraft, hvor aktierne er egnet som egentlige kernekapitalposter, jf. artikel 26 i
forordning nr. 575/203, eller hvor aktierne er egnet som kapitalgrundlag efter
direktiv 2009/138 (Solvens I).
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