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Formal

Formalet med dette dokument er at fungere som et opslagsveerk i tilfeelde af tvivl ved udfyldning af bila-
gene i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2019/980 af 14. marts 2019.

Dokumentet tager udgangspunkt i bilag 1 og 11, der er de mest udtsmmende bilag i den delegerede
forordning og derfor indeholder punkter, der gar igen i flere af de andre bilag. Bilag 20 om proformaoplys-
ninger, der ofte bliver brugt i samspil med bilag 1 og 11, vil ogsa blive inddraget i dokumentet. For de
resterende bilag henvises til den delegerede forordning (EU) 2019/980°*.

Finanstilsynet vil forklare bilag 1, 11 og 20 med udgangspunkt i Finanstilsynets praksis. Det bemeerkes,
at der ikke er forklaringer til samtlige punkter i bilagene. Finanstilsynets praksis tager hgjde for ESMA’s
retningslinjer om oplysningskrav i henhold til prospektforordningen (ESMA32-382-1138), ESMA’s ret-
ningslinjer om risikofaktorer i henhold til prospektforordningen (ESMA31-62-1293) og ESMA’s Q&A om
prospektforordningen (ESMA31-62-1258).

! Bemeerk, at der findes en konsolideret version af den delegerede forordning, der indeholder de nyeste versioner af bilagene.
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Bilag1

Afsnit 1: Ansvarlige personer, tredjepartsoplysninger, ekspertrapport og godkendelse fra de kompetente

myndigheder

Punkt: Forklaring:

1.2 Ansvarserkleeringen skal gengives ordret i prospektet. Ordet "registreringsdokument”
kan dog erstattes med "prospekt”, nar der er tale om et samlet prospekt indeholdende
bade registreringsdokument og veerdipapirnote.

1.3 Hvis der ikke indgar udtalelser eller rapporter fra eksperter, skal der indseettes en
negativerklaering herom i prospektet.

Det bemeerkes, at tilsagnet ikke behgver at fremga af prospektet, men at det er til-
straekkeligt, at tilsagnet er opnaet, og at udsteder har dette tilsagn liggende.

1.4 Hvis der indgar oplysninger fra andre end udsteder i prospektet, skal kilden til disse
oplysninger fremga af prospektet. Det kan f.eks. vaere i en fodnote, kildeliste eller
lignende.

15 Denne erkleering kan med fordel komme i forleengelse af selskabets ansvarserklee-
ring, jf. pkt. 1.2.

Afsnit 2: Revisorer

Punkt: Forklaring:

21 Ved "navn” forstds den enkelte revisors navn tillige med firmanavn og MNE-nummer.
Det er ikke tilstraekkeligt, at oplysningerne alene fremgar af revisorerkleering.

2.2 Ved revisorskift skal der angives en kort beskrivelse af arsagen.

Afsnit 3: Risikofaktorer

Punkt:

Forklaring:

3.1

Der henvises til ESMA’s retningslinjer om risikofaktorer i henhold til prospektforord-
ningen. Laes ogsd neermere pa Finanstilsynets temaside: https://www.finanstilsy-
net.dk/Tilsyn/Prospekter/Prospektets-indhold/Risikofaktorer

Afsnit 4: Oplysninger om udsteder

Punkt;

Forklaring:

4.2

Hjemsted skal angives som en kommune.

Afsnit 5: Forretningsoversigt

Punkt:

Forklaring:

51.1

De veesentligste kategorier af udsteders produkter eller tienesteydelser skal angives
for hvert relevant regnskabsar.
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5.2

Opsplitningen skal afspejle de aktivititetskategorier, udsteder har i sit regnskab, hvor
der skal vaere en opdeling i forretningsomrader og geografiske markeder. Sondrer ud-
steder f.eks. kun mellem Danmark og resten af verden i regnskabet, er det tilstreekke-
ligt at gare tilsvarende i prospektet.

54

Udsteders fremtidige udfordringer skal vaere selvsteendigt beskrevet i prospektet. Det
er ikke tilstreekkeligt at henvise til risikofaktorafsnittet i krydsreferencelisten til Finans-
tilsynet.

5.6

Dette indebzerer, at det skal fremgd, hvad grundlaget for afsnittet om konkurrencesi-
tuationen er. Safremt det er baseret pa udsteders egen vurdering, skal dette anfgres.

571

Der er her tale om investeringer i f.eks. produktionsanlaeg m.v. Vaesentlige kontrakter
skal oplyses et andet sted i prospektet. For de igangveerende investeringer skal der
oplyses om finansieringsmetode, sa investor kan se, om provenuet fra udbuddet skal
benyttes til investeringen, eller om der er sgrget for finansiering.

Afsnit 6: Organisationsstrukturer

Punkt: Forklaring:

6.1 Punktet kreever alene en beskrivelse. Det anbefales at medtage et organisationsdia-
gram, da det er med til at overskueligggre strukturen.

6.2 Udsteder kan vaelge kun at medtage de veesentligste datterselskaber. | sa fald skal

kriterierne for udveelgelsen fremga af prospektet, herunder om datterselskaberne har
datterselskaber, der er veesentlige.

Afsnit 7: Gennemgang af drift og regnskaber

Punkt:

Forklaring:

7.1.1

Ved beskrivelse forstas en tekst, der beskriver udviklingen ar for ar, herunder med en
arsag til veesentlige aendringer.

Se derudover afsnit V.2. i ESMA’s retningslinjer om oplysningskrav i henhold til pro-
spektforordningen.

Afsnit 8: Kapitalressourcer

Punkt;

Forklaring:

8.2

Punktet skal give et indblik i udsteders kapitalfremskaffelse og kapitalanvendelse.

Se derudover afsnit V.3. i ESMA’s retningslinjer om oplysningskrav i henhold til pro-
spektforordningen.

Afsnit 9: De lovg

ivningsmaessige rammer

Punkt:

Forklaring:

9.1

Udsteder skal forholde sig til alle punkterne.




Afsnit 10: Trendoplysninger

Punkt;

Forklaring:

10.1

Punkt a) angar veesentligste nye tendenser hos udsteder, ikke markedet generelt.

Veer opmaerksom pa, at punkt b) indeholder en fejloversaettelse i den danske version.
Punktet angar koncernens finansielle resultater ("financial performance”), ikke koncer-
nens finansielle stilling, der i stedet skal oplyses om i medfar af punkt 18.7.1.

Afsnit 11: Resultatforventninger eller —prognoser

Punkt;

Forklaring:

111

Hvis udsteder har offentliggjort forventninger, der stadig er i kraft, skal disse indga i
prospektet. Er forventningerne ikke leengere geeldende, selvom de er i kraft, skal ud-
steder forklare, hvorfor forventningerne ikke laengere er geeldende.

Det bemeerkes, at ovennaevnte kun gaelder, hvis der er tale om forventninger til udste-
ders resultat. Forventninger til f.eks. udsteders omseetning, hvor der ikke samtidig er
oplyst forventninger til udsteders omkostninger, udlgser ikke en pligt til at opfylde op-
lysningskravene i punkt 11.

11.3

Tidligere var det et krav, at erkleeringen blev afgivet af revisor. Dette blev lempet med
prospektforordningen, og det er nu tilstraekkeligt, at ledelsen afgiver denne erkleering.
Selskabet kan ngjes med prosatekst i prospektet, idet prospektet indeholder en gene-
rel ansvarserkleering fra ledelsen.

Se derudover afsnit V.4. i ESMA’s retningslinjer om oplysningskrav i henhold til pro-
spektforordningen.

Afsnit 12: Bestyrelse, direktion og tilsynsorganer samt den gverste ledelse

Punkt;

Forklaring:

121

Oplysninger om navn, forretningsadresse og stilling skal angives samlet for alle de
pageeldende personer et sted i prospektet. Ved "stilling” forstas beskeeftigelse hos ud-
steder, f.eks. direktar eller bestyrelsesmedlem.

Oplysninger om relevant ledelsesekspertise- og erfaring skal angives som et selv-
staendigt punkt og vil ikke blive anset som besvaret, selvom oplysningerne i punkt a) i
farste afsnit er angivet.

Punkt c) om eventuelle konkurser, bobehandlinger, likvidationer eller virksomheder,
der er sat under administration omfatter ogsa forhold, som er under behandling og
dermed ikke afsluttede.

Punkt d) om eventuelle offentlige anklager og/eller offentlige sanktioner bgr gengives
ordret for at gengive den rette hensigt. Ved offentlige anklager forstas tiltalerejsning,
men ikke sigtelser. Ved "frakendt” bemaerkes det, at der ikke forstas inhabil.




12.2

Veer opmaerksom pa, at punktet omfatter tre forskellige forhold, der alle skal behandles
0g angives tydeligt.

Afsnit 13: Aflanning og goder
Punkt: Forklaring:
13.1 Arsregnskabsloven § 98 b kraever ikke individuelle oplysninger.

Der geelder dog en raekke undtagelser hertil. Ifglge § 77 d, stk. 4, i lov om finansiel
virksomhed skal der gives individuelle oplysninger for sa vidt angar pengeinstitutter,
realkreditinstitutter, investeringsforvaltningsselskaber og finansielle holdingvirksom-
heder. Tilsvarende geelder for aktieselskaber optaget til handel pa et reguleret marked,
der har udarbejdet en vederlagspolitik. Det falger af 8 139 b i selskabsloven.

Se derudover afsnit V.10. i ESMA’s retningslinjer om oplysningskrav i henhold til pro-
spektforordningen.

Afsnit 14: Bestyr

elsens arbejdsplads

Punkt;

Forklaring:

141

Bemazerk at selvom der star "eventuel udlgbsdato”, skal udlgbsdato oplyses. Det er
tilstreekkeligt at anfare det kommende valgar.

14.3

Disse oplysninger vil kun veere relevante, safremt udsteder er underlagt krav om disse
udvalg.

Pengeinstitutter, realkreditinstitutter, investeringsforvaltningsselskaber og finansielle
holdingvirksomheder, hvis kapitalandele er optaget til handel pa et reguleret marked,
eller som i de to seneste regnskabsar pa balancetidspunktet i gennemsnit har haft
1.000 eller flere fuldtidsansatte, skal nedseette et aflgnningsudvalg, jf. 8 77 c i lov om
finansiel virksomhed.

14.4

Det bemeerkes, at erklaeringen ikke kreever underskrift. Det vil veere tilstreekkeligt at
henvise til de enkelte punkter i indregistreringslandets corporate governance-regler.

Prospektet skal indeholde bade en erklaering og en forklaring for hvert forhold, som
ikke falger reglerne.

Se evt. http://corporategovernance.dk/

Afsnit 15: Personale

Punkt;

Forklaring:

153

Herunder oplysninger om, hvad der geelder ved ophgr af ansaettelse. Eksempelvis om
optioner/warrants beholdes efter ophgr af anseettelse.

Afsnit 16: Stgrre

aktionaerer

Punkt;

Forklaring:



http://corporategovernance.dk/

16.4

Hvis udsteder ikke har kendskab til en sadan aftale, skal der indsaettes en negativer-
klaering herom.

Afsnit 18: Oplysninger om udstederens aktiver og passiver, finansielle stilling og resultater

Punkt;

Forklaring:

18.2

Det skal fremga tydeligt, om de midlertidige regnskabsoplysninger er revideret eller
kontrolleret.

18.4.1

Proformaoplysningerne kan fremlaegges ved at opfylde bilag 20 i den delegerede for-
ordning. IFRS 5, som er til brug ved ophgrende virksomhed, kan ikke bruges i stedet
for proformaoplysninger.

Ved "vaesentlig bruttoaendring” forstas en variation pa over 25% malt i forhold til en
eller flere indikatorer for stgrrelsen af udsteders virksomhed (typisk aktiver, indtsegter
eller resultat), jf. artikel 1, litra e, i den delegerede forordning. Udsteder bgar derfor
vurdere transaktionens stgrrelse i forhold til starrelsen af udstederens virksomhed.

Hvis der er tale om flere transaktioner, som hver for sig ikke udggr mere end 25%
variation, men tilsammen udgar mere end 25% variation, skal der inkluderes profor-
maregnskabsoplysninger, medmindre det er uforholdsmaessigt byrdefuldt.

Hvis der er tale om flere transaktioner, og kun én af dem udggr mere end 25% varia-
tion, skal der inkluderes proformaoplysninger, der deekker alle transaktioner, medmin-
dre det er uforholdsmeessigt byrdefuldt at fremlaegge proformaoplysninger for de
transaktioner, der ikke udgar mere end 25% variation.

Hvis det fastslas, at det er uforholdsmaessigt byrdefuldt, skal udsteder forklare Finans-
tilsynet, hvorfor det anses det for uforholdsmaessigt byrdefuldt.

Det bemaerkes, at hvis proformaoplysninger medtages pa frivillig basis, skal alle op-
lysninger efter bilag 20 medtages.

Det bemaerkes o0gsa, at en vaesentlig bruttosendring ikke er at forveksle med kompleks
regnskabshistorie. Her skal der foretages en vurdering i henhold til artikel 18, stk. 3, i
den delegerede forordning. Laes mere her: https://www.finanstilsynet.dk/Tilsyn/Pro-
spekter/Prospektets-indhold/Kompleks-regnskabshistorie.

185.1

Det skal preeciseres, hvornar udsteder forventer at udbetale udbytte. Hvis det ikke er
inden for den naermeste fremtid, skal udsteder som minimum angive et interval inden
for hvilket udsteder ikke forventer at udbetale udbytte.

Afsnit 19: Yderligere oplysninger

Punkt;

Forklaring:

1911

Oplysningerne skal gives pr. datoen for den seneste balanceopggrelse. Det er sale-
des ikke pr. prospektdatoen.
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19.15 "Tilladt, men ikke udstedt kapital” kan eksempelvis veere warrants. Warrantprogram-
mer skal beskrives tilstraekkeligt udferligt, f.eks. udnyttelse og tidsperspektiv, herunder
indeholde en beskrivelse af eventuel udvanding af eksisterende aktioneerer.

19.2.1 Det bemeerkes, at det ikke vil veere tilstreekkeligt blot at henvise til udsteders vedtseg-
ter. Oplysningerne om selskabets formal skal fremga selvsteendigt af prospektet.

19.2.3 Der skal gives en kort beskrivelse af overtagelsestilbudsreglerne. Henvisning til sel-

skabsloven vil ligeledes opfylde kravet.

Det bemeerkes, at det skal angives, hvis udsteder ikke er barsnoteret.

Afsnit 20: Veesentlige kontrakter

Punkt:

Forklaring:

20.1

Resuméet skal indeholde oplysninger, sa investor saettes i stand til at treeffe et velbe-
grundet skgn af kontraktens betydning. Den relevante kontrakt skal imidlertid ikke
ligge til gennemsyn.

At der kun skal oplyses om kontrakter, der ikke indgas som led i den normale virksom-
hed, betyder, at ssedvanlige forretningsmeessige dispositioner, som anvendt i sel-
skabslovens krav om oplysninger om naertstdende transaktioner, ikke skal medtages,
uanset stgrrelse. Saedvanlige forretningsmaessige transaktioner er en for selskabet og
branchen saedvanlig transaktion. F.eks. vil salg af varer typisk veere en saedvanlig
disposition, mens salg af et datterselskab typisk ikke vil veere det.

Afsnit 21: Tilgeengelige dokumenter

Punkt;

Forklaring:

211

Oplysningerne efter dette punkt er ikke en del af prospektet og vil derfor ogsa kun
veere en del af sprogregimet, safremt oplysningerne ligeledes skal medtages efter an-
dre punkter i bilag 1. Det betyder f.eks., at et stiftelsesdokument, der ikke foreligger
pa dansk eller engelsk, ikke behgver at blive oversat.




Bilag 1

Afsnit 1: Ansvarlige personer, tredjepartsoplysninger, ekspertrapport og godkendelse fra de kompetente
myndigheder

Punkt: Forklaring:

1.2 Ansvarserkleeringen skal gengives ordret i prospektet. Ordet "veerdipapirnote” kan dog
erstattes med “prospekt”, nar der er tale om et samlet prospekt indeholdende bade
registreringsdokument og veerdipapirnote.

Det bemeerkes, at punkt 1.1 og 1.2 i bilag 11 er identiske med punkt. 1.1 og 1.2 i bilag
1. Det er derfor ogsa tilstreekkeligt at henvise til det sted i prospektet, hvor oplysnin-
gerne gives efter bilag 1.

1.3 Hvis der ikke indgar udtalelser eller rapporter fra eksperter, skal der indsaettes en ne-
gativerkleering herom i prospektet.

Det bemeerkes, at tilsagnet ikke behgver at fremgd af prospektet, men at det er til-
streekkeligt, at tilsagnet er opnaet, og at udsteder har dette tilsagn liggende.

1.4 Hvis der indgér oplysninger fra andre end udsteder i prospektet, skal kilden til disse
oplysninger fremga af prospektet. Det kan f.eks. vaere i en fodnote, kildeliste eller lig-
nende.

15 Denne erklaering kan med fordel komme i forleengelse af selskabets ansvarserkleering,
jf. pkt. 1.2.

Afsnit 2: Risikofaktorer

Punkt: Forklaring:

2.1 Der henvises til ESMA’s retningslinjer om risikofaktorer i henhold til prospektforord-
ningen. Laes ogsa naermere pd Finanstilsynets temaside: https://www.finanstilsy-
net.dk/Tilsyn/Prospekter/Prospektets-indhold/Risikofaktorer

Det er et krav, at der indseettes en risikofaktor om veerdipapirernes rangering i tilfeelde
af konkursbehandling, jf. artikel 16, stk. 2, i prospektforordningen.

Afsnit 3: Vaesentlige oplysninger

Punkt: Forklaring:

3.1 Udsteder ma som udgangspunkt ikke medregne provenuet fra udbuddet i driftskapi-
talen. Hvis udsteder medregner provenuet fra udbuddet i driftskapitalen, skal udbud-
det vaere garanteret. Hvis udbuddet ikke er garanteret, skal det tydeligt fremga, at
driftskapitalen ikke er tilstreekkelig til at deekke udsteders nuveerende behov, dvs. mi-
nimum de naeste 12 maneder, og at driftskapitalen kun er tilstraekkelig, nar provenuet
medregnes. Herefter skal der anfgres en klar handlingsplan.

Laes mere om udarbejdelse af driftskapitalerkleeringen i guideline nr. 29-37 i ESMA’s
retningslinjer om oplysningskrav i henhold til prospektforordningen.
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3.2

Det bemeerkes, at erklaeringen skal veere givet inden for de seneste 90 dage (forud
for prospektdatoen). Hvis tallene er aeldre end 90 dage, skal der erkleeres om, at der
ikke er sket veesentlige eendringer i tallene frem til prospektdatoen. Bemaerk i relation
hertil, at der skal skelnes mellem garanteret, ugaranteret, sikret og usikret geeld.

3.3 Det er vigtigt, at mulige interessekonflikter beskrives selvsteendigt i dette afsnit. Et
eksempel pa en mulig interessekonflikt er, hvis den finansielle radgiver har forhands-
tegnet og/eller modtager warrants i forbindelse med udstedelsen/udbuddet.

3.4 Anvendelsen af provenu skal preeciseres og opstilles i prioriteret reekkefglge.

Afsnit 4: Oplysni

nger om de veerdipapirer, der udbydes eller optages til handel

Punkt;

Forklaring:

4.5

Alle oplysninger skal udfyldes. Det gaelder ogsa oplysningerne under udbytterettighe-
der, herunder i de tilfaelde hvor der ikke udbetales udbytte.

Der skal angives en konkret foreeldelsesfrist, jf. punkt a) ii). Det vil ikke blive anset for
tilstreekkeligt blot at skrive "dansk rets almindelige regler” eller lignende.

4.6

Af dette punkt skal bade bemyndigelsen og bestyrelsens beslutning om at udnytte
bemyndigelsen beskrives. Bemyndigelse kan veere en henvisning til vedteegterne.

Det bemeerkes, at bemyndigelsen skal foreligge forud for udbuddets start, men ikke
nadvendigvis forud for prospektets godkendelse. Safremt sidstnaevnte forekommer,
f.eks. hvis bemyndigelsen skal gives pa generalforsamlingen og denne farst afholdes
efter prospektets godkendelse, skal det tydeligt fremga af prospektet, hvad konse-
kvensen er, hvis der ikke gives bemyndigelse.

4.10

Dette punkt vedrgrer reglerne i kapitel 8 i lov om kapitalmarkeder om pligtmaessige
overtagelsestilbud samt reglerne om indlgsningsret og tvangsindlgsning af minoritets-
aktionaerer, jf. 88 70 og 73 i selskabsloven.

411

Der er alene krav om at medtage en advarsel i prospektet.

Afsnit 5: Vilkar o

g betingelser for udbud til offentligheden af veerdipapirer

Punkt:

Forklaring:

5.1.2 Prospektet kan dermed bade indeholde salg af eksisterende aktier og tegning af nye
aktier.

5.1.3 Veaer opmaerksom pa fristen ved IPO’s, hvorefter prospektet skal vaere tilgaengeligt i
mindst seks hverdage far udbuddets afslutning, jf. artikel 21, stk. 1, 2. afsnit, i pro-
spektforordningen.

5.14 Det bemeerkes, at safremt det er et gnske at kunne annullere udbuddet helt frem til

settlement, sa skal betingelserne for at annullere klart fremga, og det forudseetter, at
Nasdaq kun giver en betinget optagelse til handel frem til settlement datoen, samt at
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annulleringsmuligheden fremgar af risikofaktorafsnittet. Det skal saledes fremga tyde-
ligt, hvordan investorerne er stillet, hvis udbuddet tilbagekaldes far afvikling.

517

Dette punkt skal fremga af prospektet, uagtet om investorerne har mulighed for at
tilbagetraekke deres ansggning.

522

Det bemeerkes, at der ligeledes skal oplyses om den konkrete starrelse, som perso-
nen agter at tegne. Bindende forhandstilsagn er omfattet af dette punkt.

531

Safremt kursen er fastsat inden for et prisspaend, og den endelig pris overstiger det
angivne spaend, skal der gives besked til markedet samt til Finanstilsynet. | sddanne
tilfeelde vil investor have tilbagetraedelsesret, hvilket ogsa skal fremga af prospektet.
Det kraever ikke et tillaeg til prospektet, safremt kursen overstiger det angivne spaend.
Det vil imidlertid kreeve et tilleeg at eendre det fastsatte prisspaend.

Metoden, som er anvendt til at fastseette kursen, skal angives, nar aktierne ikke er
optaget til handel. Det betyder saledes, at grundlaget for den angivne kurs skal med-
tages i prospektet.

Bemeerk, at punktet ogsa stiller krav om at oplyse starrelsen af eventuelle udgifter og
afgifter, der specifikt palaegges kaber. Paleegges kaber ikke udgifter eller afgifter, skal
der inkluderes en negativerkleering herom i prospektet.

543

At "garantere udstedelsen” indebeerer, at personen deltager, hvis der ikke fuldtegnes.
Der bliver saledes ikke garanteret for betalingen pa vegne af udsteder. Safremt der
stilles en egentlig garanti for aktierne, skal bilag 21 om garantier anvendes.

Det bemaerkes, at bindende forhandstilsagn ikke er at sidestille med bindende tilsagn
om at garantere udstedelsen, selvom det kan have samme effekt, nar det bindende
forhandstilsagn svarer til minimumsudbuddet.
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Bilag 20

Afsnit 1: Proforma-regnskabsoplysningers indhold

Punkt;

Forklaring:

11

Ved "historiske, ikke-justerede oplysninger” forstas oplysninger, som kommer fra ud-
steders historiske regnskabsoplysninger.

Afsnit 2: Principper for udarbejdelse og fremlaeggelse af proforma-regnskabsoplysninger

Punkt:

Forklaring:

21

Hvis udsteder har sendret regnskabsstandard (bilag 1, punkt 18.1.4), og hvor de hi-
storiske regnskabsoplysninger korrigeres, skal proformaoplysningerne ogsa udarbej-
des i overensstemmelse med den nye regnskabsstandard. Det vil seette investor i
stand til at sammenligne de korrigerede regnskabsoplysninger med proformaoplys-
ningerne, jf. guideline 14 i ESMA’s retningslinjer om oplysningskrav i henhold til pro-
spektforordningen.

2.3

Punkterne skal vaere detaljeret beskrevet, s& sammenhaengen mellem tallene er ty-
delige, og sa de enkelte justeringer kan identificeres.

Afsnit 3: Krav til

revisionsrapporten

Punkt;

Forklaring:

Ordlyden af de uafhaengige revisorers erkleering skal afspejle ordlyden af dette punkt,
og der ma ikke vaere supplerende oplysninger.

Erkleeringens overskrift skal stiles til modtageren af erkleeringen.
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