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Eksempler pa forhold, som Finanstilsynet ikke
betragter som risikofaktorer i
prospektforordningens forstand

Der kan veere forhold, som udsteder vurderer er en risikofaktor, men som

objektivt set ikke opfylder kravene i artikel 16 i prospektforordningen. Hvis det
er tilfeeldet, skal ’risikofaktoren” placeres et andet sted i prospektet.

Det folgende gennemgar en raekke forhold, som forekommer i
prospektudkast, men som udgangspunkt er ikke er risikofaktorer i
prospektforordningens forstand. Der er typisk tale om ansvarsfraskrivelser
eller tilfeelde, hvor beskrivelsen af risikofaktorerne kun forklarer, hvilken
betydning risikofaktorerne vil have for investorerne (og dermed ikke for
udstederen og/eller veerdipapirerne), hvis de skulle indtraede.

Nogle udstedere indsaetter i obligationsprospekter et underafsnit i
risikofaktorafsnittet, som angiver de faktorer, der er vaesentlige for at
bedemme markedsrisici forbundet med obligationerne. Risikofaktorafsnittet i
prospekter skal dog kun indeholde de risici, der er specifikke for udsteder eller
veerdipapirerne. Faktorer, der er vaesentlige for at bedemme markedsrisici,
opfylder som udgangspunkt ikke disse kriterier og skal derfor ikke placeres i
risikofaktorafsnittet.

Listen nedenfor er ikke udtegmmende. Om en risikofaktor opfylder kravene i
artikel 16 i prospektforordningen eller ej, afhaenger af den konkrete
beskrivelse. Mange af de angivne forhold og informationer m& dog gerne
fremga af prospektet, men de harer ikke til i risikofaktorafsnittet.

e ’Investorerne beaerer risikoen for kildeskat”
En oplysning om, at investorerne beaerer risikoen for egen kildeskat, er

ikke en risikofaktor i prospektforordningens forstand, da oplysningen
hverken er specifik for udstederen eller vaerdipapirerne.
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At investorerne baerer risikoen for egen kildeskat er ikke noget, der
geelder seerligt for den konkrete udsteder eller de konkrete
veerdipapirer. Risikofaktoren skal knytte sig til udstederen eller
veerdipapirerne, fgr specifikationskravet er opfyldt. Beskrivelsen af
risikofaktoren forklarer heller ikke, hvordan risikofaktoren pavirker
udstederen eller veerdipapirerne, herunder hvilken negativ effektiv
den vil have for udstederen eller veerdipapirerne, hvis den
materialiserer sig. Beskrivelsen af risikofaktoren er begraenset til den
negative effekt for investorerne.

Der er dermed tale om praktiske oplysninger til investorerne.
"Begraensning af udsteders erstatningsansvar”

En beskrivelse af udsteders erstatningsansvar, f.eks. "Udsteder er
ikke ansvarlig for tab som fglge af, at udsteder pa grund af fejl eller
forssmmelser opfylder sine forpligtelser for sent eller mangelfuldt
(...)", fremstar som en ansvarsfraskrivelse.

Offentliggarelse  af risikofaktorer, der kun tjener som
ansvarsfraskrivelser, er typisk ikke specifikke for udstederen eller
veerdipapirerne. Risikofaktorer, der er generiske og kun tjener som
ansvarsfraskrivelser, vil kunne slgre mere specifikke risikofaktorer,
som investorerne bgr veere opmaerksomme pa. Det vil medfgre, at
prospektet ikke fremlaegges i en let analyserbar, koncis og forstaelig
form, jf. betragtning 54 i praeamblen til prospektforordningen.

Disse typer risikofaktorer skal derfor specificeres, slettes eller
placeres andre steder i prospektet end i risikofaktorafsnittet.

“Clearingrisiko” (obligationsprospekter)

En beskrivelse af, at udsteder ikke er forpligtet til at betale igen, hvis
udsteders betaling til det kontofgrende instituts centralbankkonto ikke
videreformidles til investorerne, selvom udsteder har foretaget rettidig
betaling i henhold til obligationsvilkarene, tjener som en
ansvarsfraskrivelse og er hverken specifik for udstederen eller
veerdipapirerne.

Det forhold, at der gar noget galt med clearingen — og investor ikke
modtager sin betaling — er dermed ikke en risikofaktor i
prospektforordningens forstand.

"Rente pa forsinkede betalinger vedrgrende obligationer’
(obligationsprospekter)
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Det forhold, at investor ikke har krav pa rente ved forsinkede
betalinger vedrgrende obligationerne, er ikke en risikofaktor i
prospektforordningens forstand, men en praktisk oplysning til
investor.

En sadan risikofaktor beskriver ikke, hvordan den vil pavirke udsteder
eller veerdipapirerne, herunder hvilken negativ effektiv risikofaktoren
vil have for udstederen eller vaerdipapirerne, hvis den materialiserer

sig.

Der er udelukkende tale om et aftalevilkdr — en oplysning, der er
specifik for investorerne.

“Obligationsejerne modtager kun en begraenset beskrivelse af
kapitalcentrene” (obligationsprospekter)

Et realkreditinstitut bestar af kapitalcentre. Det forhold, at det enkelte
kapitalcenters sammensezetning kan variere over tid, og at
obligationsejerne ikke modtager detaljeret statistik og information om
de lan, der nu eller senere matte vaere placeret i det pagaeldende
kapitalcenter, er ikke en risikofaktor, men en praktisk oplysning til
investor.

"Vilkdr og betingelser for obligationerne kan blive aendret”
(obligationsprospekter)

Det forhold, at vilkarene og betingelserne for obligationerne kan blive
&ndret, er ikke en risikofaktor, men et aftalevilkar og dermed en
praktisk oplysning til investor.

Tilsvarende geelder f.eks. en oplysning om, at obligationsvilkarene
ikke indeholder bestemmelser om indkaldelse til investormade, hvor
obligationsejerne kan drefte forhold, der generelt angar deres
interesser.

“Ingen finansielle formidlere har foretaget en grundig gennemgang af
udlanet eller andre aktiver, der nu eller senere méatte veere placeret i
kapitalcentrene” (obligationsprospekter)

Oplysning om, at ingen finansielle formidlere har gennemfart, eller vil
gennemfare, undersggelser, sggninger eller andre handlinger i
forbindelse med udlanet eller andre aktiver, der nu eller senere matte
veere placeret i kapitalcentrene, er en praktisk oplysning til investor og
ikke en risikofaktor.

"Amerikanske aktioneerer, der er bosiddende udenfor Danmark, kan
ikke udgve fortegningsretten”
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Det forhold, at amerikanske aktionerer ikke kan udgve
fortegningsretten pa& grund af lovmeessige begreensninger, er en
praktisk oplysning til investor og ikke en risikofaktor. Beskrivelsen
angiver ikke, hvordan risikofaktoren pavirker udstederen eller
veaerdipapirerne.

Loveendringer

En risikofaktor, der tager forbehold og f.eks. angiver, at udsteder
ikke kan give sikkerhed for konsekvenserne af en eventuel
retsafgerelse, administrativ praksis eller loveendringer, er en
ansvarsfraskrivelse og ikke en risikofaktor i prospektforordningens
forstand.

4/4



	Eksempler på forhold, som Finanstilsynet ikke betragter som risikofaktorer i prospektforordningens forstand

