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|. Podrucje primjene

Tko?

1. Ove se smjernice primjenjuju na nadlezna tijela kako su definirana u Uredbi o
prospektu i sudionike na trzistu, ukljucuju¢i osobe odgovorne za prospekt u skladu s
Clankom 11. stavkom 1. Uredbe o prospektu.

Sto?

2. Svrha ovih smjernica jest pomo¢i sudionicima na trZistu u ispunjavanju zahtjeva za
objavljivanje iz Delegirane uredbe Komisije i povecanje dosljednosti diliem Unije u
nacinu na koji se tumace prilozi Delegiranoj uredbi Komisije. Smjernice su sastavljene
u skladu s ¢lankom 16. stavkom 3. Uredbe o ESMA-i.

Kada?

3.  Ove se smjernice pocinju primjenjivati dva mjeseca nakon datuma njihove objave na
internetskim stranicama ESMA-e na svim sluzbenim jezicima EU-a.
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ll. Zakonodavni referentni dokumenti, pokrate i definicije

Zakonodavni referentni dokumenti

Delegirana uredba Komisije Delegirana uredba Komisije (EU) 2019/980 od 14. ozujka

/ Delegirana uredba 2019. o dopuni Uredbe (EU) 2017/1129 Europskog

Komisije (EU) 2019/980 parlamenta i Vije¢a u pogledu oblika, sadrzaja, provjere i
odobrenja prospekta koji je potrebno objaviti prilikom javne
ponude vrijednosnih papira ili prilikom uvrStavanja za
trgovanje na uredenom trZiStu te stavljanju izvan snage
Uredbe Komisije (EZ) br. 809/2004:

Uredba o prospektu 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 uvrdtavanja za
trgovanje na uredenom ftrziStu te stavljanju izvan snhage
Direktive 2003/71/EZ?

Uredba o ESMA-i Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a
od 24. studenoga 2010. o osnivanju europskog nadzornog
tijela (Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i
trziSta kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stavljanju
izvan snage Odluke Komisije 2009/77/EZ ® , kako je
izmijenjena Uredbom (EU) 2019/2175¢

Racunovodstvena direktiva  Direktiva 2013/34/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 26.
lipnja 2013. o godiSnjim financijskim izvjestajima,
konsolidiranim  financijskim izvjeStajima i povezanim
izvjeSCima za odredene vrste poduzeca, o izmjeni Direktive
2006/43/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a i o stavljanju
izvan snage direktiva Vije¢a 78/660/EEZ i 83/349/EEZ®

Uredba EU-a 1606/2002 Uredba (EZ) br. 1606/2002 Europskog Parlamenta i Vije¢a
od 19. srpnja 2002. o primjeni medunarodnih
raunovodstvenih standardas

1 SL L 166, 21.6.2019., str. 26. — 176.
2SL L 168, 30.6.2017., str. 12. — 82.
8SL L 331, 15.12.2010., str. 84. — 119.
4 SL L 334, 27.12.2019., str. 1. — 145.
5SL L 182, 29.6.2013., str. 19. — 76.
6SL L 243,11.9.2002., str. 1. — 4.
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Direktiva o revizijama Direktiva 2014/56/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 16.
travnja 2014. o izmjeni Direktive 2006/43/EZ o zakonskim
reviziama godisnjih financijskih izvjesStaja i konsolidiranih
financijskih izvjestaja’

Uredba o reviziji Uredba (EU) 537/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od
16. travnja 2014. o posebnim zahtjevima u vezi zakonske
revizije subjekata od javnog interesa i stavljanju izvan
snage Odluke Komisije 2005/909/EZ8

Direktiva o transparentnosti  Direktiva 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od
15. prosinca 2004. o uskladivanju zahtjeva za
transparentno$céu u vezi s informacijama o izdavateljima Ciji
su vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom
trziStu i o izmjeni Direktive 2001/34/EZ°

Uredba o] kapitalnim Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a

zahtjevima od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima za kreditne
institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU)
br. 648/2012

Delegirana uredba Komisije Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/61 od

(EV) 2015/61 10. listopada 2014. o dopuni Uredbe (EU) br. 575/2013
Europskog parlamenta i Vijeéa u pogledu zahtjeva za
likvidnosnu pokrivenost kreditnih institucija®

Solventnost Il Direktiva 2009/138/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od
25. studenoga 2009. o osnivanju i obavljanju djelatnosti
osiguranja i reosiguranja (Solventnost 11)*?

Provedbena uredba Provedbena uredba Komisije (EU) br.680/2014 od

Komisije (EU) 680/2014 16. travnja 2014. o utvrdivanju provedbenih tehnickih
standarda o nadzornom izvje$civanju institucija u skladu s
Uredbom (EU) br.575/2013 Europskog parlamenta i
Vijeca®

7SL L 158, 27.5.2014., str 196. — 226.
8 SL L 158, 27.5.2014., str. 77.-112.

9 SL L 390, 31.12.2004., str. 38. — 57.
0S| L 176, 27.6.2013., str. 1. — 337.
1SLL11,17.1.2015., str. 1. — 36.
12.5] L 335,17.12.2009., str. 1. — 155.
13 SL L 191, 28.6.2014., str. 1. — 1861.
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Direktiva o] pravima Direktiva 2007/36/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 11.
dionic¢ara srpnja 2007. o izvrSavanju pojedinih prava dioniCara
trgovackih drustava uvrstenih na burzu

Odluka Komisije Odluka Komisije 2008/961/EZ od 12. prosinca 2008. o

2008/961/EZ upotrebi nacionalnih  racunovodstvenih standarda i
Medunarodnih standarda racunovodstvenog izvjeStavanja
od strane izdavatelja vrijednosnica iz trecih zemalja tijekom
pripreme konsolidiranih financijskih izvjestaja (priopéeno
pod brojem dokumenta C(2008) 8218%

Uredba o transakcijama Uredba (EU) br. 2015/2365 Europskog parlamenta i Vije¢a

financiranja vrijednosnih od 25. studenoga 2015. o transparentnosti transakcija

papira financiranja vrijednosnih papira i ponovne uporabe te o
izmjeni Uredbe (EU) br. 648/20121¢

Pokrate
ESMA Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista
kapitala
EU / Unija Europska unija
MRS/MSFI Medunarodni  raCunovodstveni  standardi/medunarodni
standardi financijskog izvjeStavanja
PPFP Pregled poslovanja i financijski pregled
OoSu Ekoloski, socijalni i upravljacki aspekti
GAAP Opceprihvaéena radunovodstvena nacela
IPO Inicijalna javna ponuda
CET1 Redovni osnovni kapital
SFT Transakcije financiranja vrijednosnih papira
Definicije

14 SL L 184, 14.7.2007., str 17. — 24.
15 SL L 340, 19.12.2008., str. 112. — 114.
16 SL L 337, 23.12.2015., str. 1. — 34.
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Nadlezno tijelo Nadlezno tijelo odgovorno za odobravanje prospekata u
skladu s Uredbom o prospektu

Prilog (prilozi) / stavka Prilozi (popisi za objavljivanje) u Delegiranoj uredbi
priloga Komisije (EU) 2019/980

Osobe odgovorne za Osobe koje podlijezu odgovornosti za informacije u
prospekt prospektu, odnosno, ovisno o slucaju, izdavatel; ili njegova
upravna, rukovodeca ili nadzorna tijela, ponuditelj, osobe
koje trazi uvrStenje za trgovanje na uredenom trzistu ili
jamac te sve druge osobe koje su u prospektu jasno
utvrdene kao odgovorne za informacije navedene u

prospektu
Predvidanje dobiti Kako je definirano u ¢lanku 1. tocki (d) Delegirane uredbe
Komisije
Registracijski dokument / Registracijski dokument ili univerzalni registracijski
univerzalni registracijski dokument kako je navedeno u Uredbi o prospektu

dokument

Primjenjivi raCunovodstveni Za potrebe ovih smjernica bilo koje od sljedecih:

okvir / radunovodstveni
okvir i. medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja (MSFI),

kako su usvojeni u EU-u u skladu s Uredbom (EZ)
1606/2002 o primjeni medunarodnih racunovodstvenih
standarda;” ili

ii. nacionalna opéeprihvaéena raCunovodstvena nacela
(GAAP), tj. raCunovodstveni zahtjevi koji proizlaze iz
prenosenja europskih racunovodstvenih direktiva u pravni
sustav drzava €lanica Europske unije; ili

iii. GAAP o utvrdivanju istovjetnih zahtjeva u skladu s
Uredbom Komisije (EZ) br. 1569/2007 ¥ o uspostavi
mehanizma za utvrdivanje istovjetnosti racunovodstvenih
standarda koje primjenjuju izdavatelji vrijednosnih papira iz
treCih zemalja u skladu s direktivama 2003/71/EZ i
2004/109/EZ Europskog parlamenta i VijeCa za izdavatelje
koji su izuzeti od zahtjeva za izradu MSFI-ja kako je
odobren u EU-u

7SI L 243, 11.9.2002., str. 1 — 4.
18 SL L 340, 22.12.2007., str. 66.— 68.
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Europske raCunovodstvene Racunovodstvene direktive odnose se na Direktivu

direktive 2013/34/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja
2013. o godisnjim financijskim izvjestajima, Direktivu Vije¢a
91/674/EEZ o godiSnjim financijskim izvjeStajima i
konsolidiranim  financijskim izvjeStajma drustava za
osiguranje te Direktivu Vijeéa 86/635/EEZ o godiSnjim
financijskim izvjeStajima i konsolidiranim financijskim
izvjestajima banaka i drugih financijskih institucija

Dopuna ili izmjena Dopuna ili izmjena kako je navedeno u Uredbi o prospektu
Procjena dobiti Kako je definirano u €lanku 1. toc€ki (c) Delegirane uredbe
Komisije

Vlasni€ki vrijednosni papiri Kako je definirano u ¢lanku 2. to¢ki (b) Uredbe o prospektu

Znacajna financijska Kako je navedeno u ¢lanku 18. stavku 4. Delegirane uredbe
obveza Komisije (EU) 2019/980

ZnaCajna promjena bruto Kako je navedeno u &lanku 1. toCki (e) Delegirane uredbe
vrijednosti Komisije (EU) 2019/980

SloZena financijska povijest Kako je navedeno u €lanku 18. stavku 3. Delegirane uredbe
Komisije (EU) 2019/980

Nevlasnicki vrijednosni  Kako je definirano u €lanku 2. tocki (c) Uredbe o prospektu
papiri

Koeficijent likvidnosne Koeficijent likvidnosne pokrivenosti kako je definiran u
pokrivenosti Clanku 4. stavku 1. Delegirane uredbe Komisije (EU)

2015/61 od 10. listopada 2014. o dopuni Uredbe (EU)
br. 575/2013 Europskog parlamenta i VijeCa u pogledu
zahtjeva za likvidnosnu pokrivenost kreditnih institucija

Minimalni potrebni kapital Minimalni potrebni kapital kako je definirano u ¢lanku 248.
Delegirane  uredbe Komisije (EU) 2015/35 od
10. listopada 2014. o dopuni direktive Solventnost Il

Omijer neto stabilnih izvora Omjer neto stabilnih izvora financiranja kako je definirano u

financiranja (NSFR) Clanku 428. tocki (b) Uredbe (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.

Stopa ukupnog kapitala Kako je definirano u ¢lanku 92. stavku 2. tocki (c) Uredbe o
(engl. Total Capital Ratio
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(TCR)) kapitalnim zahtjevima.

Istovjetan racunovodstveni Vidjeti Odluku Komisije 2008/961/EZ

okvir / istovjetan
raéunovodstveni okvir trece
zemlje

Prepravljanje  financijskih Za potrebe ovih smjernica, prepravljanje povijesnih

informacija financijskih informacija odnosi se na situacije u kojima ¢e
se zbog promjene racunovodstvenog okvira koji ¢e
izdavatel] primjenjivati u financijskim izvjeStajima za
sljiede¢u godinu povijesni financijski izvjestaji preinaditi i
prezentirati u skladu s tim novim racunovodstvenim
okvirom.
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Svrha

Ove se smjernice temelje na ¢lanku 20. stavku 12. Uredbe o prospektu i ¢lanku 16.
stavku 1. Uredbe o ESMA-i. Ciljevi ovih smijernica jesu uspostava dosljedne,
ucinkovite i djelotvorne nadzorne prakse medu nadleznim tijelima pri procjeni
potpunosti, razumljivosti i dosljednosti informacija u prospektima te osiguranje
zajednicke, jedinstvene i dosljedne primjene zahtjeva za objavljivanje utvrdenih u
Delegiranoj uredbi Komisije.

Obveze uskladivanja i izvjeS¢ivanja

Status smjernica

U skladu s ¢lankom 16. stavkom 3. Uredbe o ESMA-i nadlezna tijela i sudionici na
financijskom trzistu moraju ulagati sve napore da se usklade s ovim smjernicama.

Nadlezna tijela na koja se ove smjernice primjenjuju trebala bi se s njima uskladiti tako
da ih na odgovarajuci nacin ugrade u svoje nacionalne pravne i/ili nadzorne okvire, ¢ak
i kad se odredene smjernice prvenstveno odnose na sudionike na financijskom trzistu.
U tom bi slu¢aju nadlezna tijela trebala putem nadzora osigurati da se sudionici na
financijskom trziStu pridrzavaju smjernica.

Zahtjevi za izvjeSéivanje

U roku od dva mjeseca od datuma objave ovih smjernica na internetskim stranicama
ESMA-e na svim sluzbenim jezicima EU-a, nadlezna tijela na koja se ove smjernice
odnose moraju obavijestiti ESMA-u o tome i. da su uskladena, ii. da nisu uskladena,

no namjeravaju se uskladiti ili iii. da nisu uskladena i ne namjeravaju se uskladiti s
ovim smjernicama.

U slu€aju neuskladenosti s ovim smjernicama nadleZzna tijela moraju obavijestiti
ESMA-u o razlozima svoje neuskladenosti u roku od dva mjeseca od datuma objave
ovih smjernica na internetskim stranicama ESMA-e na svim sluZbenim jezicima EU-a.

Obrazac za obavijesti dostupan je na internetskim stranicama ESMA-e. Nakon
ispunjavanja obrazac se prosljeduje ESMA-i.

Sudionici na financijskom trziStu nisu obvezni izvjeS¢ivati o uskladenosti s ovim
smjernicama.
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V. Smjernice o objavljivanju prospekta

11.

12.

13.

14.

15.

V.1. Uvod

Svrha ovih smjernica jest pruzanje pomoéi sudionicima na trzistu u pogledu procjene
informacija koje treba dostaviti u skladu s odredenim to¢kama priloga Delegiranoj
uredbi Komisije i povecanje dosljednosti diliem Unije u nacinu na koji se primjenjuju
prilozi Delegiranoj uredbi Komisije.

Smijernice koje se odnose na objavljivanje financijskih informacija usko su povezane s
financijskim izvjestavanjem. ESMA preporucCuje da izdavatelji ukljuce strucnjake za
financijsko izvjeStavanje kako bi se zajamcilo da financijske informacije u prospektima
ispunjavaju zahtjeve utvrdene u ovim smjernicama, kao i op¢u obvezu iz ¢lanka 6.
stavka 1. Uredbe o prospektu, prema kojoj moraju zajamciti da njihov prospekt
sadrzava informacije koje su ulagateljima potrebne za donoSenje utemeljene procjene
imovine i obveza, dobiti i gubitaka, financijskog polozaja te oCekivanja izdavatelja i bilo
kojeg jamca. Isto tako, nadleZna tijela trebala bi zajamditi da su njihova nadzorna tijela
upoznata sa sadrZzajem smjernica i da je za rjeSavanje pitanja koja se javijaju pri
primjeni ovih smjernica dostupno stru¢no znanje u podrucju financijskog izvje$tavanja.

Pri utvrdivanju informacija koje treba dostaviti u skladu s odredenom to¢kom priloga
Delegiranoj uredbi Komisije, ESMA oCekuje da ¢e se osobe odgovorne za prospekt
suzdrzati od objavljivanja informacija koje nisu znaCajne u kontekstu izdavatelja ili
vrijednosnih papira. Kako je navedeno u uvodnoj izjavi 27. Uredbe o prospektu,
prospekt ne bi trebao sadrzavati informacije koje nisu bitne ili specifi¢ne za izdavatelja
i predmetne vrijednosne papire jer bi se time mogle sakriti informacije koje su
relevantne za odluku o ulaganju, a time i ugroziti zastita ulagatelja. To se takoder
odrazava u €lanku 6. stavku 1. Uredbe o prospektu, u kojem se navodi da prospekt
sadrzava potrebne informacije koje su neophodne ulagatelju kako bi donio utemeljenu
procjenu informacija navedenih u tom stavku.

ESMA takoder napominje da bi trebalo izbjegavati udvostru€avanje informacija u
prospektima. Stoga izdavatelji mogu navesti upucivanje na mjesto gdje su informacije
dostupne umjesto udvostru€avanja informacija, pod uvjetom da time nije ugrozena
razumljivost prospekta. Na primjer, osobe odgovorne za prospekt mogu navoditi
unakrsna upudivanja na relevantne informacije navedene u financijskim izvjestajima,
npr. u skladu s MRS-om 7 i MRS-om 12, kako bi pruzile informacije o politikama
riznice i financiranja koje se zahtijevaju u skladu s ovim smjernicama.

V.2. Pregled poslovanjai financijski pregled

Svrha pregleda poslovanjai financijskog pregleda

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 7.1.) i ¢lanak 28. (Prilog 24., tocka 2.5.) Delegirane uredbe
Komisije.

Smjernica 1.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da pregled

poslovanja i financijski pregled pomazu ulagateljima u procjeni poslovanja,
10
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financijskog stanja i uspjesSnosti izdavatelja te da se njima pruzaju informacije
ulagateljima o svim zna¢ajnim promjenama u rezultatima izdavatelja.

Zajedno s opisom glavnih rizika i neizvjesnosti s kojima se izdavatelj suo¢ava, pregled
poslovanja i financijski pregled trebali bi sadrzavati analizu razvoja poslovanja,
financijskog stanja i uspjeSnosti izdavatelja. Kako bi se ulagateljima omoguéio
povijesni pregled poslovanja, financijskog stanja i uspjeSnosti izdavatelja u ocima
njegove uprave, ta bi analiza trebala biti uravnotezena, sveobuhvatna i u skladu s
veliCinom i slozenoS¢éu poslovanja izdavatelja. Pri izradi pregleda poslovanja i
financijskog pregleda osobe odgovorne za prospekt trebale bi se usredotoCiti na
pitanja koja smatraju vaznima za cjelokupno poslovanje izdavatelja. Ako su odredeno
podruCje poslovanja ili djelatnost posebno relevantni, to bi se trebalo smatrati
znacajnim.

Glavna nacela pregleda poslovanja i financijskog pregleda

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 7.1.) i ¢lanak 28. (Prilog 24., tocka 2.5.) Delegirane uredbe
Komisije.

Smjernica 2.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da su pregled
poslovanja i financijski pregled prilagodeni ciljanoj publici, da obuhvaéaju
odgovarajuc¢i vremenski okvir te da su pouzdani i usporedivi.

Cillana_publika: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da su pregled
poslovanja i financijski pregled usmjereni na pitanja relevantna za ulagatelje. Ne bi
trebalo pretpostaviti da ¢e ulagatelji imati detaljno znanje o poslovanju izdavatelja ili o
znacajnim znaCajkama izdavateljeva poslovnog okruzenja.

Vremenski _okvir: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da pregled
poslovanja i financijski pregled pruzaju informacije o izdavateljevim rezultatima u
razdobljima za koje su povijesne financijske informacije ili financijske informacije za
razdoblje tijekom godine uklju¢ene u prospekt. Pritom bi trebale utvrditi trendove i
¢imbenike koji su relevantni za ulagateljevu procjenu proslosti, a koji bi mogli utjecati
na poslovanje izdavatelja u narednim razdobljima i ostvarivanje njegovih ciljeva.

Pouzdanost: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi zajamciti da su pregled
poslovanja i financijski pregled neutralni i nepristrani te da se u njima s pozitivnim i
negativnim aspektima postupa na uravnotezen nacin.

Usporedivost: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da ulagatelji mogu
usporediti informacije iz pregleda poslovanja i financijskog pregleda sa sli¢nim
informacijama koje su navedene drugdje u prospektu, kao $to su povijesne financijske
informacije izdavatelja za razmatrano razdoblje.
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Sadrzaj pregleda poslovanja i financijskog pregleda

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 7.1.) i &lanak 28. (Prilog 24., tocka 2.5.) Delegirane uredbe
Komisije.

Smjernica 3.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da pregled
poslovanja i financijski pregled dioni¢éarima pruzaju informacije o prinosima,
ukljuéujuéi informacije o distribucijama i ponovnoj kupnji dionica, te da
ulagatelju olakSavaju procjenu buduc¢e odrzivosti zarade i nov€anih tokova.
Potrebno je ukljugéiti informacije o:

(

(i) zna€ajnoj poslovnoj imovini i obvezama izdavatelja;

) znacajnim sastavnicama prihoda i novéanog toka izdavatelja;

(iii)  mijeri u kojoj se stavke i. i ii. ponavljaju; i
(iv) mijeri u kojoj je vjerojatno da ée na stavkei. i ii. utjecati financijski i
nefinancijski ciljevi i strategija izdavatelja (npr. objavljivanjem

informacija o ekoloskim, socijalnim i upravlja¢kim pitanjima).

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da se u pregledu poslovanja i
financijskom pregledu raspravlja o uspjeSnosti u kontekstu ciljeva izdavatelja.
Informacije bi trebale obuhvacéati sve posebne ¢imbenike koji su utjecali na uspjesnost
u razmatranom razdoblju. To uklju€uje Eimbenike Ciji se u€inak ne moze kvantificirati i
sve odredene stavke koje se ne ponavljaju®, a koje su utvrdene u istom financijskom
razdoblju.

Osobe odgovorne za prospekt takoder bi trebale osigurati da se u pregledu poslovanja
i financijskom pregledu raspravlja o zna¢ajnoj imovini i obvezama izdavatelja, kao i o
promjenama iz godine u godinu, u mjeri u kojoj to pomaze pomoéi u pruzanju
sveobuhvatnog pregleda poslovanja i djelatnosti izdavatelja.

Ako su u pregled poslovanja i financijski pregled ukljuene informacije o buduéim
kretanjima ili aktivnostima u podrucju istrazivanja i razvoja, one bi trebale biti
uravnotezene i uskladene s informacijama navedenima drugdje u prospektu. Ako se
bilo koja od tih informacija smatra predvidanjem dobiti, osobe odgovorne za prospekt
trebale bi uzeti u obzir smjernice 10. — 13.

19U stavku 25. Smjernica ESMA/2015/1415 — Smijernice ESMA-e o alternativnim mjerama uspje$nosti, 5. listopada 2015.,
razraden je pojam ,neponavljajucih stavki”: ,/lzdavatelji ili osobe odgovorne za prospekt ne bi smjeli pogresno nazivati stavke
kao neponavljajuce, rijetke ili neuobicajene. Na primjer, stavke koje su utjecale na pro$la razdoblja i koja ¢e utjecati na buduca
razdoblja rijetko ¢e se smatrati neponavijajucim, rijetkima ili neuobi¢ajenim (poput troskova restrukturiranja ili gubitaka od
umanjenja vrijednosti).”

2 Ipid.
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Uporaba izvjeséa poslovodstva

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 7.1.) i &lanak 28. (Prilog 24., tocka 2.5.) Delegirane uredbe
Komisije.

Smjernica 4.: Ako je zahtjev u pogledu pregleda poslovanja i financijskog
pregleda ispunjen uvrstavanjem cjelokupnog izvje$éa poslovodstva® izradenog
u skladu s nacionalnim zakonima, propisima i administrativnim odredbama
kojima se prenose ¢lanak 19. i €lanak 29. te, ako je to primjenjivo, €lanci 19.a i
29.a Raéunovodstvene direktive, osim smjernica 1., 2. i 3., osobe odgovorne za
prospekt trebaju zajamciti da je izvjeS¢e poslovodstva razumljivo i uskladeno s
prospektom.

Osobe odgovorne za prospekt trebaju procijeniti je li izvieS¢e poslovodstva i dalje
azurno i dosliedno s informacijama iz prospekta. Na primjer, trebaju provijeriti jesu li
informacije o0 rezultatima poslovanja, izvorima sredstava i svim buduéim
informacijama, kao 5to su trendovi i predvidanja dobiti, azurirane. Ako to nije sluéaj,
osobe odgovorne za prospekt trebaju navesti potrebna pojasnjenja u mjeri u kojoj su
ona znacajna; primjerice, ako dode do promjene u strukturi grupe, trebalo bi dostaviti
dodatne informacije i pruziti pojasnjenja u sluaju sumnje u pogledu odredenih
objasnjenja u izvjeS¢éu poslovodstva. Sve azurirane informacije trebaju biti jasno
oznacene kako bi se razlikovale od izvornog teksta izvjes¢éa poslovodstva.

Ako pregled poslovanja i financijski pregled obuhvacaju posljednje tri godine i bilo koje
sljedecée razdoblje tijekom godine, povezana izvjeS¢a poslovodstva trebaju obuhvacati
isto razdoblje. Ako je to primjenjivo, ako su nefinancijske informacije navedene u
zasebnom izvjeScu, u skladu s prenoSenjem u nacionalno zakonodavstvo ¢lanka 19.a
stavka 4., odnosno ¢lanka 29.a stavka 4. Racunovodstvene direktive, i ako su te
nefinancijske informacije potrebne u svrhu ¢lanka 6. Uredbe o prospektu, takve bi
informacije takoder trebalo ukljuciti u prospekt.

V.3. lzvori sredstava

Novéani tokovi
Clanak 2. (Prilog 1., tocka 8.2.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 5.: Osobe odgovorne za prospekt u njemu trebaju objaviti sljedece
informacije:

(i) nov€ane primitke i izdatke tijekom posljednjeg financijskog razdoblja i
svakog sljedeéeg razdoblja tijekom godine;

(i) sve znacajne promjene izdavateljevih nov€anih tokova nakon toga; i

21 To je jednako vazno za prospekte EU-a za rast.
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(iii) sve zna€ajne neiskoristene izvore likvidnosti.

Narativnim opisom treba obuhvatiti posljednje financijsko razdoblje i svako sljedece
financijsko razdoblje tijekom godine. Informacije u opisu trebaju biti u skladu s
povijesnim financijskim informacijama.

Za potrebe ove objave osobe odgovorne za prospekt mogu se pozvati na relevantne
informacije navedene u financijskim izvjestajima uklju¢enima u prospekt, sastavljenima
u skladu s primjenjivim radunovodstvenim okvirom.

Politike financiranjai riznice
Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 8.3.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 6.: Osobe odgovorne za prospekt trebaju osigurati ukljuéivanje
informacija o izdavateljevim politikama financiranja i riznice u prospekt.

Te informacije trebaju obuhvacati cilieve izdavatelja u pogledu kontrole aktivnosti
riznice, valuta u kojima se drze novac i nov€ani ekvivalenti, mjere u kojoj se zaduzuju
po fiksnim stopama te uporabe financijskih instrumenata za zastitu od rizika.

Kreditne institucije, drustva za osiguranje i reosiguranje te drugi subjekti koji podlijezu
bonitetnom nadzoru trebali bi raspravljati o svojim politikama financiranja i riznice u
kontekstu svojih kapitalnih i likvidnosnih zahtjeva. Te institucije i drustva takoder mogu
smatrati korisnim objaviti relevantne bonitetne parametre, kao Sto su informacije iz
njihovih izvjeS¢a iz Stupa 3 u slu€aju kreditnih institucija. Medutim, to samo po sebi ne
znaci da su ti izdavatelji obvezni objaviti te parametre u prospektu.

Za potrebe ove objave osobe odgovorne za prospekt mogu se pozvati na relevantne
informacije navedene u financijskim izvjestajima uklju¢enima u prospekt, sastavljenima
u skladu s primjenjivim racunovodstvenim okvirom.

Rasprava o znacajnim ograni¢enjima uporabe izvora sredstava
Clanak 2. (Prilog 1., toéka 8.4.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 7.: Osobe odgovorne za prospekt trebaju osigurati da su u prospektu
navedene informacije o:

(i) naravi i opsegu svih znaéajnih pravnih ili ekonomskih ograniéenja
sposobnosti drustava kéeri da prenose sredstva izdavatelju u obliku
dividendi u novcu, kreditima ili predujmovima; i

(i) u€inak koji su takva ograniéenja imala ili se o€ekuje da ¢ée imati na
sposobnost izdavatelja da ispuni svoje novéane obveze.
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Primjeri ograni€enja uklju€uju kontrole razmjene i posljedice prijenosa na oporezivanje.
lako istjecanje dividendez ne predstavlja ograni¢enje samo po sebi, ono moze utjecati
na sposobnost izdavatelja da ispuni svoje obveze. U skladu s tim, istjecanje dividende
trebalo bi biti ukljuceno u svaku raspravu o znacajnim ili ekonomskim ograni¢enjima
sposobnosti druStava kceri da prenose sredstva izdavatelju.

Ako se informacije o znac€ajnim ograniCenjima uporabe izvora sredstava (ili druge
informacije o izvorima sredstava) preklapaju s informacijama navedenima u
kvalificiranoj izjavi o obrtnom kapitalu (to¢ka 3.1. Priloga 11. i to¢ka 1.1. Priloga 13.
Delegiranoj uredbi Komisije), osobe odgovorne za prospekt mogu navesti upuéivanje
na kvalificiranu izjavu o obrtnom kapitalu.

Odredbe ugovora
Clanak 2. (Prilog 1., toéka 8.4.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 8.: Osobe odgovorne za prospekt trebaju osigurati objavljivanje
informacija o sljede¢im pitanjima:

(i) je li izdavatelj sklopio ugovore sa zajmodavcima kojima bi se moglo
znacajno ograniciti koriStenje kreditnih linija;

(ii) sadrzaju tih odredbi ugovora; i

(iti)  jesu li u tijeku znaéajni pregovori sa zajmodavcima o funkcioniranju tih
ugovora.

Ako je doslo do krSenja ugovora ili postoji zna¢ajan rizik od krSenja ugovora, u
prospektu treba objaviti informacije o uéinku tog krSenja i na€inu na koji ¢e
izdavatelj ispraviti situaciju.

Ova se smjernica takoder primjenjuje na ogranienja uporabe izvora sredstava koja su
slicha ugovorima. Primjeri takvih ograniCenja ukljuCuju, ali nisu ograniCeni na sve
uvjete koje je drzavno tijelo utvrdilo za financiranje te sve uvjete povezane s vlasni¢kim
financiranjem.

Ako se informacije o krSenju ugovora (ili druge informacije o izvorima sredstava)
preklapaju s informacijama navedenima u kvalificiranoj izjavi o obrthom kapitalu,
osobe odgovorne za prospekt mogu osigurati dosljednost tih informacija upucivanjem
na kvalificiranu izjavu o obrtnom kapitalu.

22 |stiecanje dividende odnosi se na situacije u kojima izdavatelj ne prima cijeli iznos dividende koju je isplatilo drustvo kéi.
Istiecanje dividende ne obuhvaéa ucinke poreza po odbitku. Primjer istjecanja dividende: izdavatelj drzi 70 % dionica primatelja
ulaganja. Preostalih 30 % dionica primatelja ulaganja drzi tre¢éa osoba. Primatelj ulaganja konsolidira se u poslovne knjige
izdavatelja jer potonji kontrolira primatelja ulaganja. Medutim, izdavatelj prima samo 70 % dividendi koje je primatelj ulaganja
(preostalih 30 % rasporeduje se na nekontroliraju¢i udjel, iako se Cini da izdavatelj prima 100 % dividendi u financijskim
izvjeStajima izdavatelja).

15



« esma

43.

44,

45.

46.

47.

48.

*

ESMA REDOVITA UPORABA

Likvidnost
Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 8.4.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 9.: Osobe odgovorne za prospekt u njemu trebaju navesti informacije
o likvidnosti izdavatelja i predvidenim izvorima sredstava koji ¢e izdavatelju biti
potrebni kako bi ispunio svoje obveze.

Te bi informacije trebale ukljuCivati razinu zaduzenja, sezonalnost potreba za
zajmovima (na $to upucéuje najviSa razina zajmova tijekom predmetnog financijskog
razdoblja) te profil dospije¢a zajmova i neiskoriStenih pozajmica za koje je preuzeta
obveza.

U prospektu bi trebalo raspraviti o izdavateljevim potraZivanjima od kupaca i
obvezama prema dobavljagima ako su oni znacajni za razumijevanje izvora sredstava
izdavatelja. U prospektu bi osobito trebalo biti navedeno ima li izdavatelj znacajan
iznos potrazivanja od kupaca i/ili obveza prema dobavljacima, uklju€ujuéi sve moguce
rizike povezane s financiranjem takvih potrazivanja. Osim toga, izdavatelj bi trebao
objaviti ako znacajan iznos njegovih potrazivanja od kupaca i/ili obveza prema
dobavljaima ima dospijece dulje od 12 mjeseci.

Za potrebe ove objave osobe odgovorne za prospekt mogu se pozvati na relevantne
informacije navedene u financijskim izvjesStajima uklju¢enima u prospekt, sastavljenima
u skladu s primjenjivim radunovodstvenim okvirom.

V.4. Predvidanja i procjene dobiti

Duzna paznja

Clanak 2. (Prilog 1., toéka 11.2.), &lanak 4. (Prilog 3., to¢ka 7.2.), &lanak 7. (Prilog 6.,
tocka 8.2.), Clanak 8. (Prilog 7., tocka 8.1.), ¢lanak 9. (Prilog 8., toCka 7.2.), ¢lanak 28.
(Prilog 24., tocka 2.7.2.) i ¢lanak 29. (Prilog 25., tocka 2.5.1.) Delegirane uredbe
Komisije.

Smjernica 10: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi primjenjivati duznu

paznju pri sastavljanju predvidanja i procjena dobiti te bi trebale osigurati da
predvidanja i procjene dobiti ne dovode ulagatelje u zabludu.

Neiscrpni popis naveden u nastavku sadrzava Cimbenike koje bi osobe odgovorne za
prospekt trebale uzeti u obzir pri izradi predvidanja dobiti:

(i) prosli rezultati, analiza trziSta, strateSka kretanja, trziSni udio i trziSni polozaj
izdavatelja;

(i) financijski polozaj i moguée promjene u pogledu financijskog polozaja;

(i)  utjecaj stjecanja ili prodaje, promjene strategije ili bilo koje veée promjene u
pitanjima okolia i tehnologiji;

(iv) promjene u pravnom i poreznom okruzenju; i
16
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(v) obveze prema tre¢im stranama.

Osobe odgovorne za prospekt uvijek trebaju ocijeniti to¢nost informacija koje su
navele u prospektu. Zbog osjetljivosti predvidanja i procjena dobiti na okolnosti koje se
mijenjaju, ako registracijski dokument ili univerzalni registracijski dokument sadrzavaju
predvidanja ili procjene dobiti i upotrebljavaju se kao sastavni dio prospekta, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi posebno ocijeniti jesu li predvidanja ili procjene dobiti
i dalje valjani i to€ni. Ako viSe nisu valjani i to€ni, osobe odgovorne za prospekt trebale
bi na datum odobrenja prospekta izmijeniti predvidanja ili procjene dobiti podnoSenjem
dopune ili izmjene. Kako bi se izbjegle sumnje, nacela za pripremu predvidanja i
procjena dobiti takoder bi se trebala primjenjivati na predvidanja dobiti i procjene u
dopunama ili izmjenama.

Nacela pripreme predvidanja i procjena dobiti

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 11.3.), &lanak 4. (Prilog 3., to¢ka 7.3.), &lanak 7. (Prilog 6.,
toCka 8.3.), ¢lanak 8. (Prilog 7., to¢ka 8.2.), &lanak 9. (Prilog 8., to¢ka 7.3.), ¢lanak 28.
(Prilog 24., tocka 2.7.3.) i C&lanak 29. (Prilog 25., tocka 2.5.2.) Delegirane Uredbe
Komisije.

Smjernica 11: Osobe odgovorne za prospekt trebaju osigurati da su predvidanja
i procjene dobiti:

(i) razumljivi;
(i) pouzdani;
(iii) usporedivi; i
(iv) relevantni.
Razumljivi: Kako bi ih ulagatelji mogli razumijeti, predvidanja i procjene dobiti trebaju

sadrzavati objavu koja nije pretjerano slozena. Na primjer, to je slu€aj kad je rije€ o
objavljivanju dobiti nakon oporezivanja na koju porez znatno utjece.

Pouzdani: Predvidanja dobiti trebala bi biti potkrijepljena temeljitom analizom
poslovanja izdavatelja i trebala bi predstavljati €injeniCne, a ne hipotetske, strategije,
planove i analizu rizika.

Usporedivi: Predvidanja i procjene dobiti trebaju biti izradeni na nacin koji ulagateljima
olak8ava usporedbu s povijesnim financijskim informacijama i financijskim
informacijama za razdoblje tijekom godine koje su uvrStene u prospekt. Na primjer,
trebao bi se upotrebljavati isti primjenjivi raCunovodstveni okvir, a format i prezentiranje
trebali bi biti sli¢ni.

Ako se predvidanje ili procjena dobiti temelje na pro forma ili dodatnim financijskim
informacijama, potrebno je pojasniti da je to slu€aj. Ako je to slucaj, predvidanje ili
procjenu dobiti trebalo bi usporediti s pro forma ili dodatnim financijskim informacijama.
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U takvoj situaciji pro forma predvidanije ili procjena dobiti trebaju biti izradeni na sli¢an
nacin kao i pro forma ili dodatnhe informacije, odnosno prilikom izrade pro forma
predvidanja ili procjene dobiti valja koristiti ista nacela kao i prilikom izrade pro forma
informacija.

Dodatne usporedne informacije mogu biti relevantne za usporedbu predvidanja ili
procjena dobiti s povijesnim financijskim informacijama i financijskim informacijama za
razdoblje tijekom godine. Na primjer, ako je nakon datuma pripreme povijesnih
financijskih informacija doslo do znacajnog pravnog sporaz, potrebno je objasniti
ucinak te nesigurnosti na predvidanje ili procjenu dobiti i potrebno je pojasniti da na
kraju prethodnog razdoblja nije postojao pravni spor.

Ako je dosSlo do promjena u racunovodstvenoj politici izdavatelja i ako su izradeni
predvidanje ili procjena dobiti, osobe odgovorne za prospekt trebale bi primjenjivati
nacela MRS-a 8 ili bilo koja druga prijelazna nacela objavljivanja na temelju MSFI-ja
ili sliCan zahtjev primjenjivog ra¢unovodstvenog okvira. Time bi se trebala zajamciti
usporedivost predvidanja ili procjene dobiti s povijesnim financijskim informacijama i
financijskim informacijama izdavatelja za razdoblje tijekom godine. Osobe odgovorne
za prospekt takoder bi trebale navesti jesu li predvidanje ili procjena dobiti revidirani ili
su predmet uvida.

Relevantni: Predvidanja i procjene dobiti trebaju modéi utjecati na ekonomske odluke
ulagatelja i pomoc¢i u potvrdivanju ili ispravljanju proslih evaluacija ili procjena
povijesnih financijskih informacija.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi imati na umu da se, za razliku od predvidanja
dobiti, ne oCekuje da ¢e procjene dobiti biti posebno osjetljive na pretpostavke jer se
procjene odnose na ekonomske transakcije koje su ve¢ provedene.

Jasna izjava o usporedivosti i dosljednosti predvidanja ili procjene dobiti

Clanak 2. (Prilog 1., toéka 11.3.), élanak 4. (Prilog 3., to¢ka 7.3.), ¢lanak 7. (Prilog 6.,
tocka 8.3.), Clanak 8. (Prilog 7., tocka 8.2.), ¢lanak 9. (Prilog 8., to¢ka 7.3.), ¢lanak 28.
(Prilog 24., toCka 2.7.3.) i ¢lanak 29. (Prilog 25., tocka 2.5.2.) Delegirane Uredbe
Komisije.

Smjernica 12: Osobe odgovorne za prospekt trebaju zajamcéiti da je trazena
izjava jasna.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi izbjegavati navodenje bilo kakvih ograni¢enja
za tu izjavu.

= povijesne financijske informacije koje se odnose na prethodno financijsko razdoblje.
24 Na primjer, u skladu s MSFI-jem 16, dodatkom (c) tockom C5. podtockom (b).
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Predvidanje ili procjena dobiti u odnosu na znac¢ajno drustvo

Clanak 2. (Prilog 1., toéka 11.1.), élanak 4. (Prilog 3., to¢ka 7.1.), ¢lanak 7. (Prilog 6.,
tocka 8.1.), C¢lanak 9. (Prilog 8., toCka 7.1.) i C¢lanak 28. (Prilog 24., toCka 2.7.1.)
Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 13: Ako postoje predvidanje ili procjena dobiti koji jo$ nisu ostvareni i
koji se odnose na znaéajno drustvo koje je izdavatelj stekao, osobe odgovorne
za prospekt trebale bi razmotriti jesu li predvidanje ili procjena dobiti koje je
izvrsilo znacajno drustvo jo$ uvijek valjani i to€ni te je li u prospektu potrebno
navesti informacije o tom pitanju.

Ako je to primjenjivo, osobe odgovorne za prospekt trebale bi izvijestiti o u€incima
stjecanja i predvidanja ili procjene dobiti zna¢ajnog drustva na financijski polozaj ifili
dobit izdavatelja, kao da je predvidanje ili procjenu dobiti izvr§io sam izdavatelj. Prije
objave, osobe odgovorne za prospekt trebaju provijeriti jesu li predvidanje ili procjena
dobiti zna¢ajnog drustva izradeni primjenom istih raCunovodstvenih nacela kao $to su
ona koja koristi izdavatelj / spojeni subjekt — takoder vidjeti smjernicu 11. i podnaslov
,<Usporedivi”.

V.5. Povijesne financijske informacije

Primjeri povezani sa smjernicamal4. do 16. o povijesnim financijskim
informacijama

Smijernice 14. do 16. primjenjuju se na izdavatelje koji ¢e usvojiti novi raCunovodstveni
okvir u svojim slijede¢im objavljenim financijskim izvjestajima. Tocke i., ii. i iii. u
nastavku upotrebljavaju se kao primjeri za prikaz primjene smjernica.

(i) lzdavatelj je novi podnositelj zahtjeva za uvrstenje vlasnikih vrijednosnih
papira za trgovanje na uredenom ftrziStu EU-a tijjekom 2020. godine. Kao
osnovu za svoje konsolidirane financijske izvjeStaje za 2017., 2018. i
2019. godinu primijenio je nacionalna opceprihvaéena racunovodstvena
nacela. U skladu s Uredbom (EU) 1606/2002 izdavatelj ¢e morati primjenjivati
MSFI-je od 1. sije¢nja 2020., odnosno morat ¢e ih primjenjivati za izvjestajna
razdoblja koja zavrSavaju nakon datuma uvrStenja za trgovanje (i prezentirati
usporedne podatke za 2019. godinu). Ako je prospekt za inicijalnu javnu
ponudu odobren nakon travnja 2020., sljedeéi objavljeni godidnji financijski
izvjestaji bit ¢e financijski izvjestaji za 2020., tj. financijski izvjestaji u skladu s
MSFI-jevima na dan 31. prosinca 2020. godine. Ti ¢e financijski izvjestaji biti
objavljeni najkasnije do travnja 2021. godine.

(i)  Sliéna je situacija kod izdavatelja koji je uvijek prezentirao povijesne financijske
informacije na temelju nacionalnih opc¢eprihvaéenih racunovodstvenih nacela.
Medutim, taj izdavatelj u trenutku javne ponude odlu€uje hoce li dobrovoljno
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usvojiti MSFI-je za pripremu financijskih izvje$taja za izvjeStajna razdoblja koja
pocinju 1. sije¢nja 2020. ili nakon tog datuma.

(i)  TreCi je primjer onaj izdavatelja koji je sastavio svoje zakonom propisane
financijske izvjeStaje 2017., 2018. i 2019. godine na temelju nacionalnih
opc¢eprihvacenih raCunovodstvenih nacela drzave &lanice A. Medutim, od 1.
sijeCnja 2020. izdavatelj je promijenio registrirano sjediSte u drzavu €¢lanicu B.
Nakon te promjene izdavatelj ¢e usvojiti raunovodstveni okvir te drzave
Clanice.

Primjeri se odnose na obvezno i/ili dobrovoljno usvajanje novog racunovodstvenog
okvira. Za potrebe prepravljanja nije vazno je li usvajanje novog racunovodstvenog
okvira obvezno ili dobrovoljno.

Prepravljanje povijesnih financijskih informacija

Clanak 2. (Prilog 1., todka 18.1.4.), &lanak 7. (Prilog 6., tocka 11.1.4.), ¢lanak 10.
(Prilog 9., tocka 8.2.3.), ¢lanak 28. (Prilog 24., to¢ka 5.1.4.) i ¢lanak 29. (Prilog 25.,
tocka 5.1.4.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 14.: Osobe odgovorne za prospekt na prepravljene povijesne
financijske informacije trebale bi primjenjivati raGunovodstveni okvir koji ¢e biti
usvojen u sljede¢im objavljenim financijskim izvjestajima.

Kako bi se to postiglo, osobe odgovorne za prospekt trebale bi primjenjivati novi
raunovodstveni okvir na razdoblje koje se prepravija (na primjer, MSFI kako je
odobren u Uniji). Prepravljanje bi se trebalo primjenjivati na sve dijelove i aspekte
financijskih informacija. Medutim, obveza prepravljanja financijskih informacija u obliku
koji je u skladu s onim koji ¢e biti usvojen u sljede¢im objavljenim godisnjim
financijskim izvjeStajima izdavatelja ne znaci da bi izdavatelj trebao donijeti izmijenjene
ili nove standarde prije njihova stupanja na snagu.

Na primjer, izdavatelj koji ¢e usvojiti MSFI-je poCevsi od 1. sije€nja 2020. trebao bi
primjenjivati relevantne zahtjeve na temelju MSFI-ja. Tocnije, izdavatelj bi trebao
primjenjivati MSFI 1, kojim se utvrduju nacela za donoSenje MSFI-ja po prvi put i koji
pruZza smjernice u vezi s prelaskom s raCunovodstvenog okvira koji je izdavatel;
prethodno primjenjivao (npr. nacionalna opéeprihvacena raCunovodstvena nacela).

Osobe odgovorne za prospekt u svrhu uskladivanja sa zahtjevima utvrdenima u
Delegiranoj uredbi Komisije nisu obvezne prepravljati prvu godinu financijskih
izvjeStaja u sluCaju prospekata koji obuhvacaju tri godine financijskih informacija.
Pozivajuéi se na prethodno navedene primjere, od osoba odgovornih za prospekt ne
zahtijeva se da prepravljaju financijske izvjestaje za 2017. godinu. Medutim, povijesne
financijske informacije za prvu godinu trebalo bi ukljuciti u prospekt u skladu s
Delegiranom uredbom Komisije.
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Ako prospekt sadrzava pro forma financijske informacije, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi sastaviti pro forma financijske informacije u skladu s novim
racunovodstvenim okvirom koji se primjenjuje na prepravljene financijske informacije.
Time Ce se ulagateljima omoguciti usporedba prepravljenih financijskih informacija s
pro forma financijskim informacijama.

Ako su sve povijesne godiSnje financijske informacije koje se moraju ukljuciti u
prospekt prepravljene kako bi bile u skladu s Delegiranom uredbom Komisije, osobe
odgovorne za prospekt mogu prezentirati revidirane prepravijene financijske izvjestaje
i njihove usporedne podatke u prospektu kao zamjenu za zakonom propisane
financijske izvjeStaje. Na taj bi se nacin zakonski financijski izvjestaji mogli zamijeniti
revidiranim prepravljenim financijskim informacijama koje obuhvacaju trazeno
razdoblje u skladu s Delegiranom uredbom Komisije.

Primjena pristupa ,,mosta”

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.1.4.), &lanak 7. (Prilog 6., tocka 11.1.4.), ¢lanak 10.
(Prilog 9., tocka 8.2.3.), ¢lanak 28. (Prilog 24., to¢ka 5.1.4.) i ¢lanak 29. (Prilog 25.,
tocka 5.1.4.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 15: Ako prospekt mora sadrzavati povijesne financijske informacije
tijekom tri financijske godine, pri ¢emu se ne mijenjaju sve te godine financijskih
informacija, osobe odgovorne za prospekt trebale bi prezentirati i pripremiti
srednje razdoblje u okviru tekuéeg i novog raéunovodstvenog okvira te
prezentirati i pripremiti posljednje razdoblje samo u skladu s novim
raéunovodstvenim okvirom.

U skladu s Delegiranom uredbom Komisije, osobe odgovorne za prospekt moraju u
potpunosti prepraviti financijske izvjestaje koji obuhvacaju posljednje dvije financijske
godine. U tom se slu€aju srednje razdoblje upotrebljava kao ,most” izmedu prve i trece
godine, dok se prva financijska godina mozZe prezentirati i pripremiti u okviru
prethodnog racunovodstvenog okvira. Na slici 1. prikazan je pristup koji osobe
odgovorne za prospekt mogu Koristiti kada povijesne financijske informacije u
prospektu moraju obuhvacati tri financijske godine u situacijama navedenima u
tockama i., ii. i iii. stavka 63.

Pristup ,mosta” prikazan na slici 1. ne upucéuje na poseban oblik prezentiranja
povijesnih financijskih informacija uklju¢enih u prospekt. Pristup ,mosta” trebao bi se
dosljedno primjenjivati u svim dijelovima i odjeljcima prospekta, kao $to su, na primjer,
kljuéne financijske informacije ukljuene u sazetak prospekta ili odjeljak koji se odnosi
na pregled poslovanja i financijski pregled.

Slika 1.: Primjena pristupa ,mosta” za prospekte koji obuhvacaju tri godine financijskih
informacija
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Stavke
financijskih
izvjeStaja

2019. godina 2018. godina 2018. godina 2017. godina
Primjena MSFI-ja | Primjena MSFl-ja | Primjena Primjena
ili novih ili novih prethodnih prethodnih
opceprihvacenih opceprihvacenih opceprihvacenih | opéeprihvaéenih
raCunovodstvenih | raCunovodstvenih | raCunovodstveni | raunovodstveni

nacela
(prepravljeno)

nacela
(prepravljeno kao

h nacela (kako
su prethodno

h nacela (kako
su objavljena)

74.

75.

76.

77.

usporedno) objavljena)

Sto se tige slike 1., izdavatelji vlasni¢kih instrumenata trebali bi primjenjivati MSFI 1 u
financijskim izvjeStajima za 2019. (kako su prepravljeni u skladu s MSFI-jem), imajuci
na umu da ti izdavatelji moraju u prospektu prezentirati revidirane financijske izvjestaje
prepravljene u skladu s MSFI-jevima za proSlu godinu, koji sadrzavaju usporedne
informacije za prethodnu godinu, u skladu s Delegiranom uredbom Komisije. To znaci
da ¢e se financijski podatci koji se odnose na 2018. prepraviti u MSF| kao usporedni
podatci u financijskim izvjestajima za 2019.

Za prospekte koji moraju ukljuCivati dvije godine povijesnih financijskih informacija,
osobe odgovorne za prospekt trebale bi, u skladu s Delegiranom uredbom Komisije,
prepraviti financijske informacije za posljednju godinu koje sadrzavaju usporedne
povijesne financijske informacije za prethodnu godinu i ukljugiti financijske informacije
za posljednju godinu i usporedne financijske informacije za prethodnu godinu u
prospektu u skladu s novim ra¢unovodstvenim okvirom. U tom slu€aju, financijske
informacije koje se odnose na prvu godinu (kako je pripremljeno na temelju ,starog”
okvira) takoder bi trebale biti ukljuéene u prospekt, osim ako prepravljene financijske
informacije ne obuhvaéaju sva razdoblja koja je potrebno ukljuciti u prospekt (vidjeti
prethodni stavak 70.).

Ako se zahtjev za prepravljanjem povijesnih financijskih informacija primjenjuje na
prospekte koji moraju uklju€ivati samo jednu godinu povijesnih financijskih
informacija,?® osobe odgovorne za prospekt trebale bi prepraviti povijesne financijske
informacije za tu godinu i prezentirati ih u skladu s novim raCunovodstvenim okvirom.
Ako se primjenjivim raCunovodstvenim okvirom zahtijeva da financijski izvjestaji za
proSlu godinu sadrzavaju usporedne informacije, a izdavatelj sastavlja takve
financijske izvjeStaje koji sadrzavaju usporedne informacije, to bi trebalo ukljuciti u
prospekt. Medutim, ako se to ne zahtijeva primjenjivim radunovodstvenim okvirom, nije
potrebno prezentirati usporedne informacije u novom radunovodstvenom okviru samo
za potrebe prospekta.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi slijediti novi primjenjivi raCunovodstveni okvir
u pogledu prezentiranja prepravljenih povijesnih financijskih izvjestaja. Na primjer, u
slu€aju prepravljanja MSFI-ja, primjenjivi raCunovodstveni standard bio bi MSFI 1.

% Taj se zahtjev primjenjuje na prospekte EU-a za rast koji se odnose na nevlasnitke vrijednosne papire.
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Kad je rije¢ o prezentiranju prepravljenih povijesnih financijskih informacija u
prospektu, na primjer u sazetku ili odjeljku koji se odnosi na pregled poslovanja i
financijski pregled, osobe odgovorne za prospekt trebale bi procijeniti je li oblik
prezentiranja zakonom propisanih financijskih izvjeStaja dovoljno uskladen s formatom
prezentacije prepravljenih financijskih informacija kako bi se ulagateljima omogucilo da
tjekom vremena dobiju jasno razumijevanje izdavateljevih rezultata i financijskog
razvoja. Ako osobe odgovorne za prospekt smatraju da postoji dostatna uskladenost
izmedu oblika prezentiranja prepravljenih financijskih informacija i oblika prezentiranja
financijskih informacija pripremlijenih u skladu s trenutacnim racunovodstvenim
okvirom, mogu odluéiti da ée ih prezentirati zajedno. Ako osobe odgovorne za
prospekt smatraju da uskladenost nije dovoljna, trebale bi prezentirati povijesne
financijske informacije sastavljene u okviru dvaju racunovodstvenih okvira zasebno. To
bi, na primjer, moglo biti posljedica znatnih razlika u formatu tekuceg i novog
raCunovodstvenog okvira ili ako takvo prezentiranje nije u skladu s op¢im nacelima
novog racunovodstvenog okvira.

Revizija prepravljenih povijesnih financijskih informacija

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.1.4.), &lanak 7. (Prilog 6., tocka 11.1.4.), ¢lanak 10.
(Prilog 9., toCka 8.2.3.), ¢lanak 28. (Prilog 24., tocka 5.1.4.) i ¢lanak 29. (Prilog 25.,
toCka 5.1.4.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 16: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da revizorsko
izvjeSée sastavljeno za potrebe prospekta obuhvaéa prepravijene povijesne
financijske informacije, ukljuéujuéi sve usporedne informacije u skladu s novim
raéunovodstvenim okvirom, koje su prezentirane u prospektu.

Ako je to primjenjivo, revizorsko izvjeSc¢e bit ¢e prezentirano u skladu s Direktivom o
reviziji i Uredbom o reviziji. Ako ti akti nisu primjenjivi, primjenjuje se sljedece:

() revizor bi trebao revidirati prepravljene financijske informacije u skladu s
revizijskim standardima koji se primjenjuju u drzavi €lanici ili jednakovrijednim
standardima.?® Revizor bi trebao ukljuciti revizorsko misljenje o tome daju li
prepravljene povijesne financijske informacije, za potrebe prospekta, istinit i fer
prikaz u skladu s relevantnim racunovodstvenim okvirom; i

(i) ako je revizor odbio izdati revizorsko izvjeS¢e o prepravljenim povijesnim
financijskim informacijama ili ako je u revizorsko izvjeS¢e ukljucio kvalifikacije,
izmjene misljenja, izjave o ograniCenju odgovornosti ili isticanje pitanja, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi u prospektu u cijelosti navesti kvalifikacije,
izmjene, izjave o ograniCenju odgovornosti ili isticanje pitanja te razloge za njih.

% Sustavom ekvivalentnosti utvrdenim u &lancima 45. i 46. Direktive o reviziji omoguceno je da izvjed¢a o reviziji koja su izdali
revizori registrirani u tre¢oj zemlji mogu biti valjana u Uniji ako se tre¢a zemlja smatra istovjetnom.
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Ako se osobe odgovorne za prospekt koriste pristupom ,mosta” utvrdenim u
smijernici 15. i prezentiraju srednju godinu (2018.) u skladu s dvama racunovodstvenim
okvirima, revizorsko izvie$¢e koje se odnosi na prepravljanje koje je sastavljeno za
potrebe prospekta potrebno je samo kako bi se obuhvatile prepravljene povijesne
financijske informacije. To revizorsko izvjeSce trebalo bi ukljuCivati miSljenje o tome
pruzaju li prepravljene informacije istinit i fer prikaz izdavateljeve financijske
uspjeSnosti i stanja te, ako je to primjenjivo, izdavateljevih izvjeStaja o nov€anim
tokovima. U primjeru iz smjernice 15., revizorsko izvje$ce za prethodnu godinu (2019.)
obuhvatit ¢e prepravljene povijesne financijske informacije za 2019. koje uklju€uju
usporedne podatke za 2018., koji ¢e biti obuhvaéeni istim revizorskim izvieS¢em kao i
usporedni podatci.

Nadalje, kako bi se ispunili zahtjevi za objavljivanje iz Delegirane uredbe Komisije,
povilesne  financijske informacije sastavlene na temelju trenutaCnog
raCunovodstvenog okvira — u primjeru iz smjernice 15., povijesnih financijskih
informacija iz 2018. i 2017. — bit ¢e obuhvacene zakonskim revizorskim izvjeS¢ima za
svaku godinu koja ¢e biti ukljuCena u prospekt. Kako bi se izbjegle sumnje, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi upotrebljavati zahtjeve za objavu koji se odnose na
promjenu racCunovodstvenog okvira u relevantnim prilozima Delegiranoj uredbi
Komisije zajedno s informacijama potrebnima za reviziju povijesnih financijskih
informacija u skladu s tom Uredbom.

Slu€aj u kojem je nadlezno tijelo zatrazilo dodatne objave ili ¢ak prepravljanje raéuna
nakon pregleda zakonom propisanih financijskih informacija trebalo bi razlikovati od
slu¢aja u kojem se vrsi prepravljanje, primjerice u skladu s toCkom 18.1.4. Priloga 1.
Ova se smjernica primjenjuje ako se prepravljanje izvrSi u skladu s tockom 18.1.4.
Priloga 1. ili drugim to€kama Priloga koje se odnose na promjenu racunovodstvenog
okvira. Medutim, kada izdavatelj izvrSi prepravljanje kao rezultat postupka izvrSenja,
prepravljene informacije trebalo bi ukljuciti u prospekt zajedno s izvornim radunima,
osim ako su izvorni racuni sluzbeno ispravljeni (ponovno izdani). U tom slu€aju nije
nuzno provesti reviziju prepravljenih informacija jer ¢e to ovisiti o okolnostima slucaja.

Sadrzaj povijesnih godisnjih financijskih informacija

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 18.1.5.) i &lanak 7. (Prilog 6., tocka 11.1.5.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 17: Ako se primjenjivim raéunovodstvenim standardima ne zahtijeva
uklju€ivanje nekih sastavnica financijskih izvjeStaja u godiSnje financijske
informacije u skladu s primjenjivim prilozima Delegiranoj uredbi Komisije, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da se dodatni izvjesStaji koji se
zahtijevaju tom Uredbom sastavljaju u skladu s primjenjivim raéunovodstvenim
okvirom.

U nekim se slu€ajevima primjenjivim racunovodstvenim okvirom od izdavatelja nece
zahtijevati da pripreme sve sastavnice povijesnih financijskih informacija koje se
zahtijevaju u skladu s relevantnim prilozima Delegiranoj uredbi Komisije, na primjer
izvjeStaj o nov€anim tokovima ili izvjeStaj o promjenama vlasnic¢kog kapitala. U takvim
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slu€ajevima osobe odgovorne za prospekt trebale bi za potrebe prospekta pripremiti
informacije koje nedostaju. Ako primjenjivi raCunovodstveni okvir sadrzi nacela za
pripremu takvih informacija, osobe odgovorne za prospekt trebale bi slijediti ta nacela.
Ako primjenjivi raCunovodstveni okvir ne sadrzi takva nacela, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi razmotriti primjenu nacela iz MSFI-ja u mjeri u kojoj je to moguce.

V.6. Pro forma financijske informacije

Ocjenjivanje pitanja predstavlja li transakcija znaéajnu promjenu bruto
vrijednosti ili zna€ajnu financijsku obvezu

Clanak 1. tocka (e) i &lanak 18. stavak 4. Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 18: Kako bi se procijenilo predstavlja li transakcija zna¢ajnu promjenu
bruto vrijednosti u smislu ¢lanka 1. tocke (e) Delegirane uredbe Komisije ili
znacajnu financijsku obvezu u smislu ¢lanka 18. stavka 4. te Uredbe, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi razmotriti veli€inu transakcije u odnosu na
veli¢inu izdavateljeva poslovanja. To bi se trebalo uciniti na temelju podataka
koji odrazavaju poslovanje izdavatelja prije izvrSenja transakcije i upotrebom
odgovarajuc¢ih pokazatelja veli¢ine koji ¢e opcenito biti jedna od sljedeéih
stavki:

(i) ukupnaimovina;
(i) prihodi; ili
(iif)  dobit ili gubitak.

Ako ti pokazatelji veliine stvaraju anomalije ili su neprimjereni za odredenu djelatnost
izdavatelja ili samu transakciju, osobe odgovorne za prospekt mogu Koristiti
alternativne pokazatelje. Na primjer, do anomalije bi moglo do¢i kada veliko drustvo, s
dobiti blizu nule ili gubitkom, stekne drustvo s znatno manjom imovinom i prihodima
koje ostvaruje malu pozitivhu dobit. To bi moglo dovesti do povecanja dobiti drustva
preuzimatelja za vise od 25 %. Medutim, Cinjenica da se stjecanje malog drustva
smatra zna€ajnom promjenom bruto vrijednosti mogla bi biti obmanjujuéa. U takvim bi
slu¢ajevima osobe odgovorne za prospekt tijekom postupka odobrenja prospekta
trebale raspraviti o svojim prijedlozima alternativnih pokazatelja s nadleznim tijelom.

IzraCun toga je li dosegnut prag od 25 % trebao bi se temeljiti na veli€ini transakcije u
odnosu na povijesne financijske informacije prije provedbe transakcije. Na primjer, u
sluCaju stjecanja, osobe odgovorne za prospekt trebale bi upotrebljavati podatke koji
ne ukljuCuju preuzeto drustvo. Obi¢no bi trebale Kkoristiti podatke iz revidiranih
povijesnih financijskih informacija izdavatelja za posljednju poslovnu godinu.

Pokazatelji iz stavka 86. izraCunavaju se na godiSnjoj osnovi, bez obzira na brojke koje
se koriste. To bi trebalo uciniti upotrebom iznosa iz financijskih izvjeStaja koji
obuhvaéaju razdoblje od 12 mjeseci kako bi se uklonili svi u€inci sezonskih oscilacija
tijekom godine.
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Ponekad ce izdavatelj objaviti prospekt, ukljuCujuci pro forma financijske informacije
koje obuhvacaju znacajnu promjenu bruto vrijednosti, slozenu financijsku povijest ili
znacajnu financijsku obvezu (,prva transakcija”’), te naknadno provesti drugu
transakciju ili se obvezati da ¢e provesti drugu transakciju i pripremiti drugi prospekt,
bez objavljivanja financijskih informacija izmedu dvaju prospekata. U takvim
slu¢ajevima osobe odgovorne za prospekt trebale bi se Kkoristiti povijesnim
informacijama, tj. financijskim informacijama izdavatelja prije prve transakcije, kako bi
utvrdile predstavlja li druga transakcija zna€ajnu promjenu bruto vrijednosti ili znacajnu
financijsku obvezu. Ako druga transakcija predstavlja znacajnu promjenu bruto
vrijednosti ili znacajnu financijsku obvezu te su stoga potrebne pro forma financijske
informacije, osobe odgovorne za prospekt trebale bi obuhvatiti prvu i drugu transakciju
pro forma financijskim informacijama.”

Ako izdavatelj provede ili se obveZe da ¢e provesti nekoliko transakcija koje
pojedinacno ne €ine vise od 25 % odstupanja od jednog ili viSe pokazatelja obujma
poslovanja izdavatelja, ali koje zajedno C&ine vise od 25 % odstupanja, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi ukljuditi pro forma financijske informacije, osim ako
izrada takvih pro forma financijskih informacija predstavlja nerazmjerno opterecenije.
Ako izdavatelj provede ili se obveze da ¢e provesti nekoliko transakcija, pri ¢emu
samo jedna od njih €ini vise od 25 % odstupanja od jednog ili viSe pokazatelja obujma
poslovanja izdavatelja, osobe odgovorne za prospekt trebale bi ukljuciti pro forma
financijske informacije koje obuhvacaju sve transakcije, osim ako izrada pro forma
financijskih informacija za transakcije koje ne ¢ine vise od 25 % odstupanja predstavlja
nerazmjerno opterecenje. Pri utvrdivanju toga postoji li nerazmjerno opterecenje,
osobe odgovorne za prospekt trebale bi uzeti u obzir troSkove izrade pro forma
financijskih informacija u odnosu na vrijednost informacija za ulagatelje. Ako se utvrdi
da je to nerazmjerno opterecenje, osobe odgovorne za prospekt trebale bi nadleznom
tijelu objasniti zasto smatraju da je nerazmjerno opterecenije.

Primjer situacije koja bi se mogla smatrati nerazmjernim opterecenjem jest kada je
izdavatelj proveo transakciju koja predstavlja povecanje od 27 % u odnosu nha njegovu
ukupnu imovinu, kao i drugu transakciju, koja predstavlja poveéanje od 1 %. U tom
slu€aju osobe odgovorne za prospekt mogu tvrditi da je pruZanje pro forma financijskih
informacija za povecanje od 1 % nerazmjerno optereéenje. Drugi bi primjer mogao biti
slu€aj kada je izdavatelj proveo transakcije koje predstavljaju promjenu od 30 %, 20 %
i 5 %. Primjenjujuci nacela u smjernici 18., ovisno o specifi¢noj situaciji i slu€aju mogu
se donijeti sljedeci zakljucci:

27U ovom primjeru druga transakcija odnosi se na promjenu od 25 % ili vise. Medutim, radi jasnoce, transakciju ispod 25 %
takoder ¢e mozda trebati objaviti putem pro forma financijskih informacija. U tekstu s objasnjenjem u stavku 91. navodi se opce
nacelo zbrajanja koje bi uvijek trebalo uzeti u obzir.
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()  ucinak transakcije od 30 % opisan je pro forma jer premasuje prag od 25 %.
Nadleznom tijelu dokazano je da je opis transakcija od 20% 2 i 5%
nerazmjerno opterecenje. Stoga je opisana samo transakcija od 30 %;

(i) ucinak transakcija od 30%, 20% i 5% opisan je pro forma. UCinak
transakcije od 30 % opisan je jer premaSuje prag od 25 %, a ucinak
transakcija od 20 % i 5 % opisan je zbog primjene nacela zbrajanja. U ovom
slu¢aju tvrdnja da je opis transakcija od 20 % i 5 % nerazmjerno opterecenje
nije bila uspjesna; ili

(i)  ucinak transakcija od 30 % i 20 % opisan je primjenom pro forma, ali ne i
transakcija od 5 %. Transakcija od 30 % opisana je pro forma jer premasuje
prag od 25 %, a transakcija od 20 % opisana je zbog primjene nacela
zbrajanja. U ovom slu€aju tvrdnja da je opis transakcije od 20 % nerazmjerno
opterecenje nije bila uspjeSna, ali tvrdnja da je opis transakcije od 5 %
nerazmjerno opterecenje jest.

Hipotetski datum transakcije (pro forma rac¢un dobiti i gubitka)

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.4.1.), &lanak 4. (Prilog 3., toéka 11.5.) i Clanak 28.
(Prilog 24., to¢ka 5.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 19.: U slu¢aju znacajne promjene bruto vrijednosti:

(i) ako osobe odgovorne za prospekt pripremaju pro forma financijske
informacije u odnosu na posljednje zavrSeno financijsko razdoblje,
trebale bi sastaviti pro forma ra€un dobiti i gubitka kao da je transakcija
provedena prvog dana tog razdoblja; ifili

(ii) ako osobe odgovorne za prospekt pripremaju pro forma financijske
informacije u odnosu na najnovije razdoblje tijekom godine za koje su
relevantne neprilagodene informacije objavljene ili ukljuene u
registracijski dokument/prospekt, trebale bi sastaviti pro forma racun
dobiti i gubitka kao da je transakcija provedena prvog dana tog
razdoblja.

Ako je izdavateljevo poslovanje pretrpjelo zna¢ajnu promjenu bruto vrijednosti te se
pripremaju pro forma financijske informacije, osobe odgovorne za prospekt provode
simulaciju nacina na koji bi transakcija utjecala na izdavatelja da je provedena na raniji
datum. Taj datum ne ovisi 0 datumu odobrenja prospekta.

Na primjer, prospekt o vlasniCkom kapitalu sastavljen je u svibnju 2020. i obuhvaca
revidirane povijesne financijske informacije koje obuhvacaju 2017., 2018. i
2019. godinu. Datum bilance stanja koji je uklju¢en u povijesne financijske informacije

28 ESMA smatra da ¢e osobe odgovorne za prospekt samo u rijetkim okolnostima moci tvrditi da je objavljivanje koje se odnosi
na 20 % transakcije nerazmjerno opterecéenije.
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za 2019. jest 31.prosinca 2019. lzdavatelj je objavio nerevidirane financijske
informacije za prvo tromjesecje 2020., uklju€ujucéi bilancu od 31. ozujka 2020., koja je
takoder uklju¢ena u prospekt. Ukupna imovina izdavatelja u travnju 2020. povecana je
za 27 % zbog stjecanja drustva XYZ.

U skladu s toCkom 2.2. podto¢kama (a) i (b) Priloga 20. Delegiranoj uredbi Komisije,
pro forma financijske informacije mogu se objaviti samo za:

A. posljednje zavrdeno financijsko razdoblje; i/ili

B. poslijednje razdoblje tijekom godine za koje su objavljene relevantne
neuskladene informacije ili su uklju¢ene u registracijski dokument/prospekt.

Na temelju toga osobe odgovorne za prospekt mogle su sastaviti pro forma racun
dobiti i gubitka kao da je izdavatelj stekao drustvo XYZ 1. sije¢nja 2019. ,i/ili" kao da je
izdavatelj stekao drustvo XYZ 1. sije¢nja 2020.

lako je u Prilogu 20. predvidena moguc¢nost ,i/ili”, u ovom bi primjeru bilo najbolje
prikazati pro forma informacije o dobiti i gubitku za cijelo financijsko razdoblje od
2019.; takoder vidjeti smjernicu 21. stavak 103. i to¢ku koja se odnosi na sezonalnost.
Stoga bi osobe odgovorne za prospekt trebale pripremati pro forma informacije od
1. sije¢nja 2019.

Medutim, moZe doci do situacije u kojoj je u skladu s ¢lankom 6. Uredbe o prospektu
potrebno zahtijevati informacije za cijelo financijsko razdoblje i za razdoblje tijekom
godine, $to je dopusteno Prilogom 20. U tom slu€aju pro forma ra¢un dobiti i gubitka
za oba razdoblja valja sastaviti kao da je transakcija izvrSena prvog dana prvog
razdoblja.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da su sve financijske informacije za
razdoblje tijekom godine koje su koriStene kao osnova za pro forma racun dobiti i
gubitka pripremljene s duznom paznjom.

Hipotetski datum transakcije (pro forma bilanca)

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 18.4.1.), ¢lanak 4. (Prilog 3., tocka 11.5.) i ¢&lanak 28.
(Prilog 24., to¢ka 5.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smijernica 20.: U sluéaju zna€ajne promjene bruto vrijednosti:

(i) ako osobe odgovorne za prospekt pripremaju pro forma financijske
informacije u odnosu na posljednje zavr$eno financijsko razdoblje,
trebale bi sastaviti pro forma bilancu kao da je transakcija izvrSena
posljednjeg dana tog razdoblja; ifili

(il) ako osobe odgovorne za prospekt pripremaju pro forma financijske
informacije u odnosu na najnovije razdoblje tijekom godine za koje su
relevantne neprilagodene informacije objavljene ili ukljuéene u

28



* esma

98.

99.

*

100.

101.

ESMA REDOVITA UPORABA

registracijski dokument/prospekt, trebale bi sastaviti pro forma bilancu
kao da je transakcija izvrSena posljednjeg dana tog razdobilja.

Vidjeti isto primjer u stavku 95.:

U skladu s to¢kom 2.2. podto¢kama (a) i (b) Priloga 20. Delegiranoj uredbi Komisije,
pro forma financijske informacije mogu se objaviti samo za:

A. posljednje zavrSeno financijsko razdoblje; i/ili
4.

B. posljednje razdoblje tijjekom godine za koje su objavljene relevantne
neuskladene informacije ili su uklju¢ene u registracijski dokument/prospekt.

Na temelju toga osobe odgovorne za prospekt mogle su sastaviti pro forma bilancu
kao da je izdavatelj stekao drustvo XYZ 31. prosinca 2019. ,i/ili” kao da je izdavatel;
stekao drustvo XYZ 31. ozujka 2020.

lako je u Prilogu 20. predvidena mogucnost ,,i/ili”, u slu€aju informacija o bilanci moze
biti relevantna samo za pro forma financijske informacije koje se prezentiraju za jedno
razdoblje. U ovom primjeru pro forma financijske informacije trebalo bi sastaviti kao da
je do stjecanja doSlo 31. ozujka 2020.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da su sve financijske informacije za
razdoblje tijekom godine koje su koristene kao osnova za pro forma bilancu
pripremlijene s duznom paznjom.

Razdoblje obuhvaéeno pro forma informacijama

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.4.1.), ¢&lanak 4. (Prilog 3., tocka 11.5.), Glanak 18.
(Prilog 20., tocka 2.2.) i ¢lanak 28. (Prilog 24., tocka 5.7.) Delegirane uredbe Komisije
s obzirom na nacelo dosljednosti utvrdeno u ¢lanku 2. tocki (r) Uredbe o prospektu.

Smjernica 21.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da je razdoblje
obuhvaéeno pro forma racunom dobiti i gubitka/bilancom u skladu s
financijskim informacijama ukljuéenima u prospekt.

Razdoblje za pro forma financijske informacije trebalo bi biti u skladu s razdobljem
obuhvacenim financijskim informacijama u registracijskom dokumentu ili prospektu.
Kao takve, osobe odgovorne za prospekt mogu sastaviti pro forma financijske
informacije koje se odnose na:

(i) posliednju zaklju€enu financijsku godinu; i/ili

(i)  financijsko razdoblje tijekom godine (npr. u odnosu na zadnju polovicu godine
ili tromjesecje) za koju je izdavatelj objavio financijske informacije; i/ili

(i)  krace razdoblje u kojem izdavatelj posluje.
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102. U pogledu financijskih informacija za razdoblje tijekom godine, dok bi osobe

103.

104.

105.

106.

odgovorne za prospekt pri sastavijanju pro forma izvjeStaja obiéno trebale
upotrebljavati polugodisnje financijske informacije, mogu Kkoristiti tromjesecne
financijske informacije ako su te informacije pripremljene s istom razinom paznje kao
polugodisnje informacije, npr. primjenom nacdela MRS-a 34. PolugodiSnje i
tromjesecne financijske informacije bit ée informacije koje je izdavatelj ve¢ objavio,
primjerice u svrhu uskladivanja sa zahtjevima Direktive o transparentnosti, ili koje su
osobe odgovorne za prospekt ukljuéene u prospekt.

Ako prospekt sadrzava samo godisSnje financijske izvjestaje, pro forma racun dobiti i
gubitka/bilanca trebali bi obuhvaéati cijelu godinu. Ako prospekt sadrzava godiSnje
financijske izvjeStaje i financijske informacije za razdoblje tijjekom godine, osobe
odgovorne za prospekt mogu odluciti da ¢e obuhvatiti samo razdoblje tijekom godine,
samo Citavu godinu ili razdoblje tijekom godine i Citavu godinu u pro forma racunu
dobiti i gubitka/bilanci. Medutim, ako osobe odgovorne za prospekt obuhvaéaju samo
razdoblje tijekom godine u pro forma raéunu dobiti i gubitka, trebale bi osigurati da je
time dovoljino opisano kako je transakcija mogla utjecati na dobit izdavatelja. Na
primjer, ako na poslovanje izdavatelja utjeCe sezonska narav poslovanja, to mozda
nije dovoljno samo za pokrivanje razdoblja tijekom godine, a pro forma ra¢un dobiti i
gubitka mozda Ce trebati pokriti cijelu godinu.

Kako bi se ispunio zahtjev za uklju€ivanje povijesnih neuskladenih informacija u pro
forma racun dobiti i gubitka/bilancu, osobe odgovorne za prospekt trebale bi u pravilu
upotrebljavati i. revidirane povijesne financijske informacije za posljednje zavrdeno
financijsko razdoblje ii. ili najnovije financijske informacije za razdoblje tijekom godine
(npr. u vezi sa zadnjom polovinom godine ili tromjesecja) koje je izdavatelj objavio ili
koje su ukljuCene u prospekt prije izvrSenja transakcije. U posebnim okolnostima to se
pravilo ne primjenjuje, na primjer, ako je izdavatelj sastavio financijske informacije
posebno za potrebe prospekta (npr. novoosnovani subjekt bez prethodnih povijesnih
financijskih informacija).

Transakcija koja je ve¢ obuhvaéena povijesnim financijskim informacijama ili
financijskim informacijama za razdoblja tijekom godine

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.4.1.), ¢&lanak 4. (Prilog 3., tocka 11.5.), Glanak 18.
(Prilog 20., toc¢ka 1.1. podtocka (b)) i Clanak 28. (Prilog 24., to¢ka 5.7.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 22.: Osobe odgovorne za prospekt ne moraju u prospekt ukljuéiti pro
forma racéun dobiti i gubitka/bilancu ako je transakcija ve¢ u potpunosti
ukljuéena u raéun dobiti i gubitka/bilancu iz povijesnih financijskih informacija
ili financijskih informacija za razdoblje tijekom godine u prospektu.

Ako se transakcija ve¢ u potpunosti odrazava u raunu dobiti i gubitka/bilanci u
povijesnim financijskim informacijama ili financijskim informacijama za razdoblje
tijekom godine uklju€enima u prospekt, nije potrebno navesti pro forma racun dobiti i
gubitka/bilancu jer su ulagateljima ve¢ dostavljene potrebne informacije. Na primjer,
ako je izdavatelj pretrpio zna€ajnu promjenu bruto vrijednosti u studenom 2018., a
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prospekt koji sadrzava revidirane godiSnje financijske izvjeStaje za 2018. sastavljen je
u ozujku 2019., osobe odgovorne za prospekt trebale bi ukljuciti pro forma ra¢un dobiti
i gubitka. Razlog tomu jest €injenica da rac¢un dobiti i gubitka u godiSnjem financijskom
izvjeStaju za 2018. ne odrazava u potpunosti u€inak transakcije za cijelu godinu.
Medutim, osobe odgovorne za prospekt u ovom slu€aju ne moraju ukljuciti pro forma
bilancu jer bilanca u godiSnjem financijskom izvjestaju za 2018. u potpunosti odrazava
transakciju.

Upotreba drugih informacija koje nisu pro forma financijske informacije

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.4.1.), ¢&lanak 4. (Prilog 3., toéka 11.5.) i ¢lanak 28.
(Prilog 24., to¢ka 5.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 23.: U slu¢aju zna€ajne promjene bruto vrijednosti, osobe odgovorne
za prospekt mogu iznimno, u dogovoru s nadleznim tijelom, opisati u€inak
transakcije na neki drugi nac¢in osim putem pro forma financijskih informacija.

U pravilu bi osobe odgovorne za prospekt trebale dostaviti pro forma financijske
informacije u skladu s Prilogom 20. Delegiranoj uredbi Komisije kako bi odrazavale
znacajnu promjenu bruto vrijednosti. Medutim, u iznimnim situacijama mogu opisati
uCinak transakcije:

() navodenjem samo pro forma racuna dobiti i gubitka bez pro forma bilance ili
navodenjem samo pro forma bilance bez pro forma racuna dobiti i gubitka
(¢ak i ako se transakcija ne odrazava u racunu dobiti i gubitka/bilanci iz
povijesnih financijskih informacija ili financijskih informacija za razdoblja
tijekom godine u prospektu, kako je opisano u smjernici 22.);

(i) navodenjem nekih elemenata pro forma raCuna dobiti i gubitka koji su
relevantni, a ne potpuni pro forma racun dobiti i gubitka (npr. pro forma ra¢un
dobiti i gubitka koji moze iskljuciti neto rezultat) kako bi se ulagatelju olaksalo
razumijevanje odredenih ucinaka na stavke kao Sto su promet ili operativha
dobit. U tom bi sluaju ti elementi trebali biti obuhvadeni revizorskim
izvjeS¢em i trebali bi biti nepristrani, tj. trebali bi prikazivati pro forma gubitke i
dobitke; ili

(i)  pruzanjem samo opisnih informacija, a ne pro forma racuna dobiti i gubitka ili
pro forma bilance.

109. Te iznimne situacije mogu nastati u sljedeéim slu€ajevima, ali nisu ograni¢ene na njih:

(i) izdavatelj ¢e steCi drugi subjekt i nije razumno moguce pribaviti relevantne
financijske informacije koje se odnose na taj subjekt;

(i) izdavatelj je stekao imovinu i nisu dostupne dostatne financijske informacije;

(i) uCinak transakcije ne bi bio tocno opisan pro forma financijskim
informacijama.
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Kad god dode do takve iznimne situacije, vazno je imati na umu da je u pogledu
ucinka opisane transakcije relevantan ¢lanak 6. Uredbe o prospektu.

Osobe odgovorne za prospekt prije primjene pristupa opisanog u stavku 108. trebale
bi steéi suglasnost nadleznog tijela. Ako osobe odgovorne za prospekt slijede pristup
opisan u stavku 108. tocki iii., ne moraju ukljuCiti izvijeS¢e koje su pripremili neovisni
raéunovode ili revizori.

Koji dogadaji trebaju biti obuhvaéeni pro forma financijskim
informacijamal/prezentiranjem uskladivanja

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.4.1.), &lanak 4. (Prilog 3., tocka 11.5.), ¢&lanak 18.
(Prilog 20., to¢ka 2.3. podtocke (b) i (c)) i Elanak 28. (Prilog 24., to¢ka 5.7.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 24.: Pri izradi pro forma uskladivanja osobe odgovorne za prospekt
trebale bi prikazati transakciju koja je dovela do pro forma financijskih
informacija bez obzira na to je li transakcija ve¢ izvrSena ili jos nije izvrSena.
Pritom bi trebali odrazavati samo pitanja:

(i) koja su sastavni dio transakcije; i
(i) za koja je mogu¢ razuman stupanj objektivhog odredivanja.

Pro forma uskladenja trebala bi obuhvatiti transakciju iz koje proizlaze pro forma
financijske informacije bez obzira na to je li transakcija veé izvrSena (u slucCaju
znacajne promjene bruto vrijednosti ili sloZzene financijske povijesti) ili jo$ nije izvrSena
(u slu€aju znacajne financijske obveze).

Na primjer, izdavatelj moze provesti povecanje temeljnog kapitala (za Sto je potreban
prospekt) kako bi prikupio sredstva za stjecanje drugog subjekta. Stjecanje moze
predstavljati znacajnu financijsku obvezu. Ako je to slucaj, to ¢e dovesti do potrebe za
pro forma financijskim informacijama kako bi se prikazao ucinak stjecanja kao da je do
njega doslo ranije. Osim prikazivanja ucinka stjecanja, osobe odgovorne za prospekt
takoder bi trebale uzeti u obzir u€inak povecanja kapitala i/ili bilo koju drugu ukljuc¢enu
financijsku naknadu, npr. svako izdavanje duga ili druge financijske ugovore potrebne
za dovrSenje stjecanja. Ako postoji zna€ajna neizvjesnost u pogledu upisa ponude,
osobe odgovorne za prospekt trebale bi razmotriti dodavanje faktora rizika u tom
pogledu.

Prikaz uskladenja pro forma informacija

Pro forma uskladenja moraju prikazati sve zna€ajne ucinke koji se mogu izravno
pripisati transakciji. Medutim, osobe odgovorne za prospekt ne bi trebale ukljucivati
buduce ucinke koji su vrlo neizvjesni jer bi to moglo dati zavaravajucu sliku transakcije.
Konkretno, pro forma financijske informacije opcenito ne bi trebale ukljuCivati
uskladenja koja ovise o mjerama koje treba poduzeti nakon Sto je transakcija izvrSena,
Cak i ako su takve mjere kljuCne za svrhu izdavatelja pri sklapanju transakcije, npr.
sinergija. Osim toga, osobe odgovorne za prospekt u pravilu ne bi trebale ukljuciti
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odgodene ili nepredvidive iznose, osim iznosa koji se priznaje kao dio iznosa
prenesenog u zamjenu za stjecatelja u skladu s primjenjivim racunovodstvenim
okvirom, ako se taj iznos ne moze izravno pripisati transakciji, nego buduéem
dogadaju. Ako se za odgodeni ili nepredvidivi iznos moZe primijeniti razuman stupanj
objektivnog odredivanja, mozZe se ukljuciti od slu€aja do slu€aja, ovisno o upotrebi pro
forma informacija i nakon rasprave s nadleznim tijelom.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi uvijek temeljiti pro forma uskladenja na
pouzdanim i dokumentiranim dokazima. Ti ¢e se dokazi obi¢no sastojati od objavljenih
izvjeSca, izvjeS€a uprave, drugih financijskih informacija i vrednovanja sadrzanih u
dokumentaciji koja se odnosi na transakciju, ugovora o kupnji i prodaji te drugih
sporazuma koji se odnose na transakciju obuhvacenu prospektom. Na primjer, u vezi s
izvieS¢ima uprave, privremene brojke za drustvo koje se stje€e mogu se izvesti iz
planova konsolidacije na kojima se temelje privremeni izvjestaji tog drustva.

IzvjeSée racunovode/revizorsko izvjesce

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.4.1.), ¢&lanak 4. (Prilog 3., tocka 11.5.), Glanak 18.
(Prilog 20., odjeljak 3.) i ¢lanak 28. (Prilog 24., tocka 5.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 25.: Ako osobe odgovorne za prospekt pripremaju pro forma
financijske informacije u skladu s Prilogom 20. Delegiranoj uredbi Komisije,
trebale bi osigurati da to ¢ine na nacin kojim se neovisnim racunovodama ili
revizorima omogucuje da svoje izvjesce pripreme u skladu s to¢nim tekstom iz
odjeljka 3. tog Priloga.

Svrha izvjeSéa koje su sastavili neovisni raCunovode ili revizori jest izraziti misljenje da
su osobe odgovorne za prospekt ispravno sastavile pro forma financijske informacije,
tj. da su financijske informacije pravilno sastavljene na navedenoj osnovi i da je
osnova u skladu s raCunovodstvenim politikama izdavatelja.

Osobe odgovorne za prospekt stoga bi trebale sastaviti pro forma financijske
informacije na nacin koji neovisnim raunovodama/revizorima omogucuje da izjave da
su, prema njihovu misljenju, pro forma financijske informacije pravilno sastavljene na
navedenoj osnovi te da je ta osnova u skladu s raCunovodstvenim politikama
izdavatelja.

Odjeljak 3. Priloga 20. podrazumijeva da u pogledu nacdina na koji su pro forma
informacije sastavljene ne bi smjelo do¢i do kvalifikacija ili napomene o uofenom
problemu. Medutim, ako neovisni raCunovoda ili revizor Zele skrenuti pozornost
ulagatelja na Cinjenicu da su postojale kvalifikacije ili napomene o uoenom problemu
u pogledu temeljnih neuskladenih povijesnih financijskih informacija upotrijebljenih za
pripremu pro forma financijskih informacija, to im nije zabranjeno. Ako su kvalifikacije
ili napomene o uo¢enom problemu uklju€eni u tom kontekstu, potrebno ih je predstaviti
u izvje$¢u odvojeno od misljenja o tome kako su prikupljene pro forma informacije.
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Dobrovoljne pro forma financijske informacije

Clanak 6. Uredbe o prospektu koji se treba Gitati zajedno s élankom 2. (Prilog 1.,
focka 18.4.1.), ¢lanak 4. (Prilog 3., to¢ka 11.5.), ¢lanak 18. (Prilog 20.) i ¢lanak 28.
(Prilog 24., to¢ka 5.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 26.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi ispunjavati zahtjeve iz
Priloga 20. Delegiranoj uredbi Komisije ako su pro forma financijske informacije
ukljuéene u prospekt na dobrovoljnoj osnovi.

Cak i ako ne dode do znadajne promjene bruto vrijednosti, znacajne financijske
obveze ili slozene financijske povijesti, osobe odgovorne za prospekt mogu odluciti
dobrovoljno ukljugiti pro forma financijske informacije u prospekt. Isto se primjenjuje na
izdavatelje nevlasni¢kih vrijednosnih papira.

Cinjenica da su pro forma financijske informacije ukljuéene u prospekt na dobrovoljnoj
osnhovi ne bi trebala podrazumijevati da je moguce te informacije pruziti s manje paznje
nego kada su ukljuCene na obveznoj osnovi. Ako se ne pripreme s duznom paznjom,
pro forma financijske informacije mogle bi zbuniti ulagatelje ili ¢ak ih dovesti u zabludu.
Stoga bi osobe odgovorne za prospekt trebale primjenjivati zahtjeve iz Priloga 20. ako
odluce ukljugiti pro forma financijske informacije na dobrovoljnoj osnovi.

V.7. Financijske informacije za razdoblje tijekom godine

Sastavljanje financijskih informacija za razdoblje tijekom godine

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 18.2.), &lanak 7. (Prilog 6., toc¢ka 11.2.1.), ¢lanak 28.
(Prilog 24., tocka 5.2.1) i c¢lanak 29. (Prilog 25., toCka5.2.1.) Delegirane uredbe
Komisije.

Smjernica 27.: Ako su najnovije financijske informacije koje je objavio izdavatelj
polugodisnji financijski izvjestaj sastavljen u skladu s Direktivom o
transparentnosti, osobe odgovorne za prospekt trebale bi u registracijski
dokument ukljuciti barem skraé¢eni skup financijskih izvjestaja uklju€enih u taj
polugodisnji financijski izvjestaj.

Ako su najnovije financijske informacije koje je objavio izdavatelj tromjesec¢ni
financijski izvjeStaj, osobe odgovorne za prospekt trebale bi u registracijski
dokument ukljuéiti barem skraé¢eni skup financijskih izvjeStaja uklju€enih u taj
tromjesecni financijski izvjestaj.
Mogu se predvidjeti dvije razli€ite situacije:
(i) lzdavatelj podnosi prospekt na odobrenje 30. srpnja. lzdavatelj je objavio
polugodisSnje financijske informacije (30. lipnja) i financijske informacije za

prvo tromjesecje. U tom su slu€aju dovoljne najnovije financijske informacije
za razdoblje tijekom godine (polugodisnje).
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(i) l1zdavatelj podnosi prospekt na odobrenje 30. listopada. I1zdavatelj je objavio
financijske informacije o treéem tromjeseCju i polugodiSnje financijske
informacije (30. lipnja). U tom slu€aju najnovije financijske informacije za
razdoblje tijekom godine nisu dovoljne, a izdavatelj bi u svoj prospekt trebao
takoder ukljuciti tromjeseCne i polugodisnje financijske informacije pod
uvjetom da ne dolazi do udvostru€avanja informacija. Ako financijske
informacije za razdoblje tijekom godine za treCe tromjesecCje takoder
obuhvacaju prvih devet mjeseci godine i ako su pripremljene u skladu s istim
raCunovodstvenim standardom za razdoblje tijekom godine (npr. MRS 34) kao
i polugodis$nje financijske informacije, polugodis$nje financijske informacije ne
moraju se objaviti.

Relevantne rac¢unovodstvene politike i nacela

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 18.2.), ¢&lanak 7. (Prilog 6., tocka 11.2.1.), ¢&lanak 28.
(Prilog 24., tocka 5.2.1.) i ¢lanak 29. (Prilog 25., toCka 5.2.1.) Delegirane uredbe
Komisije valja Citati zajedno s nacelom dosljednosti utvrdenim u &lanku 2. tocki (r)
Uredbe o prospektu.

Smjernica 28.: Ako je izdavatelj objavio tromjesecne ili polugodisnje financijske
informacije, osobe odgovorne za prospekt trebale bi prezentirati financijske
informacije za razdoblje tijekom godine u skladu s izdavateljevim
raéunovodstvenim okvirom.

V.8. lzjave o obrtnom kapitalu

Utvrdivanje toga treba li izjava o obrtnom kapitalu biti jasna ili kvalificirana

Clanak 12. (Prilog 11., tocka 3.1.), ¢lanak 13. (Prilog 12., tocka 3.3.), ¢lanak 14.
(Prilog 13., to¢ka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., tocka 2.1.) Delegirane uredbe Komisije,
kojim je utvrdeno da izjava o obrtnom kapitalu moZe odraZavati da izdavatelj ima
dovoljno obrtnog kapitala za ispunjavanje svojih postojecih potreba ili da nema
dovoljno obrtnog kapitala da to ucini, $to se tumaci s obzirom na trajanje valjanosti
prospekta utvrdenog u ¢lanku 12. Uredbe o prospektu.

Smjernica 29.: Ako izdavatelj moze izjaviti da ima dovoljno obrtnog kapitala za
ispunjavanje svojih sadasnjih zahtjeva bez kvalificirane formulacije, trebao bi
dostaviti jasnu izjavu o obrtnom kapitalu. Ako izdavatelj ne moze izjaviti da ima
dovoljno obrtnog kapitala za ispunjavanje svojih sadasnjih zahtjeva bez
kvalificirane formulacije, trebao bi dostaviti ,kvalificiranu” izjavu o obrthnom
kapitalu.

Osobe odgovorne za prospekt mogu ispuniti zahtjev za uklju€ivanje izjave o obrtnom
kapitalu u prospekt:

(i) uklju€ivanjem jasne izjave o obrtnom kapitalu u kojoj se navodi da izdavatelj,
prema vlastitom miSljenju i u skladu s trajanjem valjanosti prospekta
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utvrdenim u c&lanku 12. Uredbe o prospektu, ima dostatan obrtni kapital
tijekom razdoblja od najmanje 12 mjeseci; ili

(i)  uklju€ivanjem kvalificirane izjave o obrtnom kapitalu, u kojoj se navodi da
prema njegovu miSljenju izdavatelj nema dovoljno obrtnog kapitala i
objasnjava kako namjerava osigurati potreban dodatni obrtni kapital.

Pri razmatranju toga treba li izjava o obrtnom kapitalu biti jasna ili kvalificirana,
izdavatelj bi trebao procijeniti moze li pristupiti gotovini i drugim raspoloZivim likvidnim
sredstvima kako bi ispunio svoje obveze po dospijecu.

Izjava o obrtnom kapitalu trebala bi biti uskladena s drugim dijelovima prospekta. Ako
se u drugim dijelovima prospekta, na primjer ¢imbenicima rizika, opisuju elementi koji
bi mogli negativho utjecati na sposobnost izdavatelja da ispuni svoje sadaSnje
zahtjeve, izdavatelj ne bi trebao dati izjavu o Cistom obrthom kapitalu. Ako revizorsko
izvieS€e sadrZzava izjavu koja se odnosi na trajnost poslovanja, a izjava o obrtnom
kapitalu je jasna, osobe odgovorne za prospekt trebale bi to objasniti u prospektu.

Izdavatelj mozZe smatrati da ima dovoljno obrtnog kapitala i da bi stoga njegova izjava
o0 obrtnom kapitalu trebala biti jasna, ali istodobno zeli u izjavu ukljuciti kvalificirane
formulacije kao §to su pretpostavke, osjetljivosti, Cimbenici rizika ili potencijalna
upozorenja. Ako izdavatelj smatra potrebnim ukljuciti takvu kvalificiranu formulaciju, to
znaci da ne moze Cvrsto izjaviti da ima dovoljno obrtnog kapitala da ispuni svoje
sadasnje zahtjeve te bi stoga umjesto jasne izjave o kapitalu trebao dostaviti
kvalificiranu izjavu o obrtnom kapitalu.

Prilikom davanja jasne izjave o obrtnom kapitalu izdavatelj bi trebao objaviti jesu li
prihodi od ponude uklju€eni u izraCun njegova obrtnog kapitala. Kako bi se izbjegla
sumnja, takvo se objavljivanje ne smatra kvalifikacijom ili napomenom, nego
informacijama na temelju pripreme izjave o obrtnom kapitalu koje su potrebne
ulagatelju za donoSenje utemeljene procjene.

Nije prihvatljivo da izdavatelj izjavi da ne moze potvrditi ima li dostatan obrtni kapital. U
takvim slu€ajevima izdavatelj bi trebao dostaviti kvalificiranu izjavu o obrtnom kapitalu.

Pouzdani postupci

Clanak 12. (Prilog 11., todka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., toc¢ka 3.3.), Glanak 14.
(Prilog 13., to¢ka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i to¢ka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 30.: lzdavatelj bi trebao sastaviti svoju izjavu o obrtnom kapitalu na
temelju pouzdanih postupaka kako bi se zajamcilo da postoji vrlo mali rizik od
osporavanja izjave.
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Izdavatelj bi trebao slijediti odgovarajuce postupke kako bi osigurao pouzdanost izjave.
Takvi postupci obi¢no ukljucuju:

(i) pripremu neobjavljenih popratnih financijskih informacija u obliku interno
uskladenih informacija o nov€anim tokovima, dobiti i gubitku te bilanci;

(i) provodenje analize poslovanja koja obuhvaca izdavateljeve nov€ane tokove
te uvjete i poslovne aspekte povezane s bankovnim i drugim financijskim
odnosima,;

(i) razmatranje strategije i planova izdavatelja te povezanih rizika provedbe,
zajedno s provjerama dokaza i analizom; i

(iv) procjenu toga postoji li dovoljno resursa za pokrivanje razumnog najgoreg
scenarija (analiza osjetljivosti). Ako nema dovoljno prostora izmedu potrebnog
i dostupnog financiranja za pokrice razumnih alternativnih scenarija, izdavatelj
¢e morati preispitati svoje poslovne planove ili osigurati dodatno financiranje
ako Zeli dostaviti jasnu izjavu o obrtnom kapitalu.

Izjava se moze tumaciti samo na jedan nacin

Clanak 12. (Prilog 11., tocka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., to¢ka 3.3.), Glanak 14.
(Prilog 13., tocka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i to¢ka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 31.: Izdavatelj bi trebao osigurati da se izjava o obrtnom kapitalu
moze tumagditi samo na jedan nacin.

Neovisno o tome je li izjava o obrtnom kapitalu jasna ili kvalificirana, izdavatelj bi
trebao osigurati da 3alje jasnu poruku kako bi ulagateljima bilo jasno postoji li prema
miSljenju izdavatelja dostatan obrtni kapital.

U jasnoj izjavi o obrtnom kapitalu izdavatelji bi trebali navesti da je njihov obrtni kapital
,dostatan”. Ne bi trebali navoditi da ,Ce imati” ili ,mogu imati” dostatan obrtni kapital ili
da ,vjeruju” da imaju dostatan obrtni kapital jer bi potonji izrazi mogli dovesti do
zabune u pogledu toga kada ¢e obrtni kapital biti dostatan i koji bi se dogadaji morali
dogoditi kako bi obrtni kapital bio dostatan. Primjerice, jasna izjava o obrtnom kapitalu
mogla bi imati sljedeci tekst: ,Prema misljenju drustva, njegov je obrtni kapital dostatan
za ispunjavanje postojecih zahtjeva tijekom najmanje sljedecih dvanaest mjeseci.”

Sadrzaj kvalificirane izjave o obrtnom kapitalu

Clanak 12. (Prilog 11., totka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., toc¢ka 3.3.), G&lanak 14.
(Prilog 13., tocka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., tocka 2.1.) Delegirane uredbe Komisije.
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140. Smijernica 32.: U kvalificiranoj izjavi o obrtnom kapitalu izdavatelj bi trebao

141.

142.

143.

144.

145.

146.

navesti da nema dovoljno obrtnog kapitala za svoje sadasnje zahtjeve. Nadalje,
trebao bi opisati sljedeée €imbenike:

(i) rokove;

(i) manjak;
(itf) akcijski plan; i
(iv) posljedice.

Izdavatelj bi trebao izri€ito navesti da nema dovoljno obrtnog kapitala da bi ispunio
svoje sadasSnje zahtjeve. Nakon te izjave trebao bi pruziti informacije o ¢imbenicima
navedenima u stavku 140. kako bi se osiguralo da su ulagatelji u potpunosti
obavijesteni o stvarnom polozaju u pogledu obrtnog kapitala izdavatelja.

Rokovi: Manjak obrtnog kapitala mogao bi se pojaviti odmah ili u nekom trenutku u
buduénosti, a ulagateljima su potrebne informacije o rokovima kako bi procijenili
hitnost problema. I1zdavatelj bi stoga trebao navesti kada oCekuje da &e iskoristiti obrtni
kapital.

Manjak: Kako bi se ulagateljima omogucéilo da razumiju razmjer problema, izdavatelj bi
trebao navesti priblizan iznos manjka obrtnog kapitala.

Akcijski plan: Izdavatelj bi trebao opisati kako planira ispraviti manjak obrtnog kapitala.
Opis bi trebao ukljuCivati pojedinosti o konkretnim predloZzenim mjerama, kao Sto su
refinanciranje, ponovno pregovaranje ili novi kreditni uvjeti/ linije, smanjenje
diskrecijskih kapitalnih rashoda, revidirana strategija/program stjecanja ili prodaja
imovine. Izdavatelj bi trebao objasniti rokove za provedbu predloZenih mjera i koliko je
sigurno da ¢e one biti uspjesne.

Posliedice: Ako je to potrebno, izdavatelj bi trebao navesti posljedice neuspjeha bilo
koje od mjera predlozenih u akcijskom planu (na primjer je li vjerojatno da ¢e za
izdavatelja biti pokrenuta prinudna ili izvanredna uprava te, ako je to sluc¢aj, kada).

Pravila za izra¢un obrtnog kapitala

Clanak 12. (Prilog 11., tocka 3.1.), ¢lanak 13. (Prilog 12., toCka 3.3.), c¢lanak 14.
(Prilog 13., to¢ka 1.1.) i Clanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i to¢ka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 33.: Kada izdavatelj racuna svoj obrtni kapital, trebao bi racunati
samo prihode od ponude ako se za nju primjenjuje postupak pokroviteljstva uz
obvezu otkupa ili ako su dane neopozive obveze. Ako se postupak
pokroviteljstva primjenjuje samo za dio ponude ili ako je neopozivim obvezama
obuhvaéen samo dio ponude, u izradun obrtnog kapitala moze se ukljuciti samo
taj dio ponude. Izdavatelj ne bi trebao racunati takve prihode pri izraGunu svojeg
obrtnog kapitala ako ¢e ulagatelji biti izlozeni riziku od toga da ¢e izdavatelj
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nastaviti s ponudom nakon otkazivanja sporazuma o pokroviteljstvu ili
povlaéenja neopozivih obveza.

Ulagatelji se ne bi trebali suo€avati s nesigurnoS¢éu u pogledu kvalitete pokroviteljstva
prilikom upisa svojih dionica. To je osobito slu¢aj kada izdavatelj pri izraunu svojeg
obrtnog kapitala racuna prihode od ponude. Kao takav, izdavatelj bi trebao razmotriti
sve uvjete iz sporazuma o pokroviteljstvu ili neopozive obveze kojima bi se omoguéilo
otkazivanje sporazuma o pokroviteljstvu ili neopozivih obveza.

Izdavatelj pri izracunu svojeg obrtnog kapitala ne bi trebao ukljuditi prihode od ponude
ako je to potrebno za donoSenje bilo kakvih znaCajnih pretpostavki o tome hoce i
ponuda biti predmet pokroviteljstva ili ¢ée se povuéi bilo koja neopoziva obveza.
Nadalje, ako izdavatelj u izracun svojeg obrtnog kapitala ukljuci bilo koji prihod od
ponude, u objavi dostavljenoj u skladu s tockom 5.1.4. Priloga 11. Delegiranoj uredbi
Komisije trebalo bi biti jasno da se ponuda nece nastaviti ako se na nju vise ne
primjenjuje postupak pokroviteljstva ili ako se povuku neopozive obveze.

Kako je prethodno navedeno, ulagatelji se ne bi trebali suoCavati ni s kakvom
nesigurnoS¢u u pogledu kvalitete pokroviteljstva i svih neopozivih obveza. Takva
neizvjesnost takoder ukljuCuje svaki kreditni rizik povezan s bilo kojom stranom koja
primjenjuje postupak pokroviteljstva za ponudu ili pruza neopozive obveze. Kako bi se
ogranicCila takva nesigurnost, izdavatelj bi trebao procijeniti kreditni rizik povezan sa
stranama koje primjenjuju postupak pokroviteljstva ili pruzaju neopozive obveze. Ako
je ishod te procjene taj da postoji znac€ajan rizik od toga da jedna ili vise strana koje
primjenjuju postupak pokroviteljstva ili pruzaju neopozive obveze nec¢e modi ispuniti
svoje obveze, izdavatelj ne bi trebao ukljuciti prihode od ponude u izradun svojeg
obrtnog kapitala.

U izraCun obrtnog kapitala izdavatelja trebalo bi ukljuCiti samo ponude za koje se
postupak pokroviteljstva izdanja provodi uz obvezu otkupa te za koje su pruzene
neopozive obveze. Time se jamci sigurnost u pogledu prihoda od ponude. Kako bi se
izbjegla sumnja, namjera ili sporazum o upisu ponude vrijednosnih papira ne
predstavlja obvezu otkupa ili neopozivu obvezu.

Kako bi se pri izraCunu obrtnog kapitala izdavatelja uzeli u obzir prihodi od ponude,
izdavatelj bi trebao znati najmaniji iznos prihoda od ponude za koju ¢e se primjenjivati
postupak pokroviteljstva ili za koju ¢e biti preuzete neopozive obveze. Prihodi od
ponude ne bi trebali biti uklju€eni u izraCun obrtnog kapitala izdavatelja ako izdavatel]
ne moze izraCunati neto primitke od ponude (na primjer u okolnostima u kojima ne
postoji minimalna cijena ili ako sporazumom o pokroviteljstvu nije zajamCen najmaniji
iznos prihoda).

Pravila za izradun postojecih potreba

Clanak 12. (Prilog 11., todka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., toc¢ka 3.3.), Glanak 14.
(Prilog 13., to¢ka 1.1.) i Clanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i to¢ka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije.
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Smjernica 34.: Za potrebe izjave o obrtnom kapitalu i u skladu s trajanjem
valjanosti prospekta utvrdenim u élanku 12. Uredbe o prospektu, izdavatelj bi pri
izracunu svojih postojeéih potreba u svojem obrtnom kapitalu trebao rac¢unati
sve iznose za koje se razumno océekuje da ¢e biti primljeni ili za koje se oéekuje
da ¢e dospjeti na naplatu tijekom najmanje sljede¢ih 12 mjeseci od datuma
odobrenja prospekta. Ako se évrsto obvezao da ¢e steéi drugi subjekt u roku od
12 mjeseci od datuma odobrenja prospekta, pri izraGunu svojih postojecih
potreba trebao bi ukljuéiti u¢inak stjecanja.

Pri izraCunu svojih postoje¢ih potreba izdavatelj bi trebao uzeti u obzir mjere
predvidene u njegovoj strategiji (na primjer, izdavateljevom strategijom predvideni su
izdatci povezani s istrazivanjem i razvojem ili opremom).

Ako je izdavatelj svjestan poteSkoc¢a u vezi s obrtnim kapitalom koje se mogu pojaviti
nakon vise od 12 mjeseci od datuma odobrenja prospekta, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi razmotriti uklju€ivanje dodatne objave u prospekt.

Priprema na konsolidiranoj osnovi

Clanak 12. (Prilog 11., to¢ka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., toéka 3.3.), &lanak 14.
(Prilog 13., to¢ka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i tocka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije, koji se tumaci u svjetlu naCela ukljuéivanja konsolidiranih informacija
u prospekt u ¢lanku 2. (Prilog 1., toCka 18.1.6.), Clanku 7. (Prilog 6., tocka 11.1.6.),
Clanku 8. (Prilog 7., tocka 11.1.5.), ¢lanku 28. (Prilog 24., to¢ka 5.1.6.) i &lanku 29.
(Prilog 25. tocka 5.1.6.) Delegirane uredbe Komisije.

Smijernica 35.: U skladu sa zahtjevom za ukljuéivanje konsolidiranih financijskih
izvjeStaja u prospekt u kojem se sastavljaju takve izjave, kada izdavatel]
sastavlja svoju izjavu o obrtnom kapitalu, trebao bi odrediti obrtni kapital i
postojece potrebe na konsolidiranoj osnovi.

Za izdavatelja koji je mati€no drustvo grupe ulagatelj u biti ulaze u poslovanje cijele
grupe i to je osnova na kojoj se predstavljaju informacije u prospektu. Kao takve,
financijske informacije u prospektu prezentiraju se na konsolidiranoj osnovi, a to bi se
nacelo trebalo primjenjivati i na izjavu o obrtnom kapitalu. Pri odredivanju svojeg
obrtnog kapitala i postojecCih potreba izdavatelj bi medu ostalim trebao uzeti u obzir
narav aranzmana grupe i sva ograni¢enja prijenosa sredstava izmedu drustava kceri
(na primjer, ako su ukljuéena inozemna drustva kéeri).

Kreditne institucije

Clanak 12. (Prilog 11., totka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., toc¢ka 3.3.), G&lanak 14.
(Prilog 13., toCka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i to¢ka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije.
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Smjernica 36.: Pri odredivanju svojeg obrtnog kapitala izdavatelj koji je kreditna
institucija?®® trebao bi kao pocetnu tocku uzeti svoje parametre likvidnosti i
relevantne primjenjive bonitetne zahtjeve. lzdavatelj bi trebao uzeti u obzir sve
dostupne informacije koje mogu imati zna¢ajan utjecaj na njegov rizik likvidnosti
i njegove predvidene stope adekvatnosti kapitala.

Izdavatelji koji su kreditne institucije trebali bi pri izdavanju vlasniCkih vrijednosnih
papira dostaviti izjavu o obrthom kapitalu u skladu s opéim pravilima iz smjernica 29. —
35. Medutim, ta bi se izjava trebala sastaviti na osnovi koja odrazava posebnosti
njihova poslovnog modela oslanjajuci se na relevantne primjenjive bonitetne zahtjeve,
osim ako bi oslanjanje na takve zahtjeve izjavu o obrtnom kapitalu ucinilo
zavaravaju¢om. Kreditne institucije EU-a trebale bi za izra¢un likvidnosti upotrebljavati
primjenjive omjere propisane zakonodavstvom EU-a*. Te bi institucije osobito trebale
razmotriti primjenu koeficijenta likvidnosne pokrivenosti i omjera neto stabilnih izvora
financiranja (ili bilo kojih primjenjivin nacionalnih rezervacija za stabilne izvore
financiranja prije nego $to se zakonodavstvom EU-a zahtijeva omjer neto stabilnih
izvora financiranja) za izracun likvidnosti. Isto vrijedi i za kreditne institucije iz tre¢ih
zemalja koje izraCunavaju te omjere. Kreditne institucije iz tre¢ih zemalja koje ne
izraCunavaju te omjere trebale bi umjesto toga za izracun likvidnosti upotrebljavati
omjere koji su u skladu s primjenjivim pravnim okvirom unutar njihove nadleznosti.

Osim toga, kreditne institucije EU-a trebale bi razmotriti svoje predvidene koeficijente
adekvatnosti kapitala. Konkretno, te bi institucije trebale razmotriti svoje predvidene
koeficijente na razinama CET 1 i TCR te predvidene omjere financijske poluge u
osnhovnom i razumnom najgorem scenariju. Isto vrijedi i za kreditne institucije iz trecih
zemalja koje izraCunavaju te omjere. Kreditne institucije iz treéih zemalja koje ne
izraCunavaju te omjere trebale bi umjesto toga upotrebljavati omjere koji su u skladu s
primjenjivim pravnim okvirom unutar njihove nadleznosti.

Kada uzima svoje parametre kao pocfetnu toCku za odredivanje svojeg obrtnog
kapitala, izdavatelj bi trebao upotrijebiti najnoviju izraCunanu stopu (stope). Ako se
omjer izraCunava nekoliko mjeseci prije datuma odobrenja prospekta, izdavatelj bi
trebao uzeti u obzir sve dogadaje od datuma izraCuna koji su mogli utjecati na njegovu
likvidnost i regulatorne kapitalne zahtjeve.

Zahtjev za uporabu primjenjivih bonitetnih omjera za pripremu izjave o obrthom
kapitalu sam po sebi ne znadi da su kreditne institucije obvezne objaviti te omjere u
prospektu.

2% Kako je definirano u &lanku 2. tocki (g) Uredbe o prospektu.
30 Uredba (EU) br. 575/2013; Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/61; Provedbena uredba Komisije (EU) br. 680/2014.

41



* esma

*

162.

163.

164.

165.

ESMA REDOVITA UPORABA

Drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje

Clanak 12. (Prilog 11., todka 3.1.), &lanak 13. (Prilog 12., todka 3.3.), ¢&lanak 14.
(Prilog 13., tocka 1.1.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., odjeljak 2. i to¢ka 2.1.) Delegirane
uredbe Komisije.

Smjernica 37.: Pri odredivanju svojeg obrtnog kapitala izdavatelj koji je drustvo
za osiguranje, odnosno drustvo za reosiguranje® kao pocetnu tocku trebao bi
uzeti parametre likvidnosti koji su dogovoreni s nadzornim tijelom i regulatorne
kapitalne zahtjeve.

Izdavatelji koji su drustva za osiguranje, odnosno drustva za reosiguranje pri izdavaniju
vlasni¢kih vrijednosnih papira trebali bi dostaviti izjavu o obrtnom kapitalu u skladu s
op¢im pravilima iz smjernica 29. — 35. Medutim, ta bi se izjava trebala sastaviti na
osnovi koja odrazava posebnosti njihova poslovnog modela oslanjaju¢i se na
relevantne primjenjive bonitetne zahtjeve, osim ako bi oslanjanje na takve zahtjeve
izjavu o obrtnom kapitalu ucinilo zavaravaju¢om. DruStva za osiguranje i drudtva za
reosiguranje iz EU-a trebala bi se koristiti parametrima koje su donijela i dostavila
nadzornom tijelu za praéenje svojeg rizika likvidnosti u skladu sa sustavom
Solventnost I, 32 ukljuéuju¢i minimalni potrebni kapital, kao i svojim stopama
adekvatnosti kapitala. Drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje iz treéih zemalja
trebala bi upotrebljavati parametre koji su u skladu s primjenjivim pravnim okvirom o
bonitethnom nadzoru unutar njihove nadleznosti.

Izdavatelj bi se pri utvrdivanju svojeg obrtnog kapitala trebao koristiti najnovijim
izraCunanim parametrima. Ako se mjerni parametar izraCunava nekoliko mjeseci prije
datuma odobrenja prospekta, izdavatelj bi trebao uzeti u obzir sve dogadaje od
datuma izraCuna koji su mogli utjecati na njegov rizik likvidnosti i regulatorne kapitalne
zahtjeve.

Zahtjev za uporabu primjenjivih bonitetnih mjernih parametara za pripremu izjave o
obrthom kapitalu sam po sebi ne znaci da su kreditne institucije obvezne objaviti te
mjerne parametre u prospektu.

V.9. Kapitalizacija i zaduzenost

Izjava o kapitalizaciji

Clanak 12. (Prilog 11., tocka 3.2.), c¢lanak 13. (Prilog 12., toCka 3.4.), c¢lanak 14.
(Prilog 13., tocka 1.2.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., tocka 2.2.) Delegirane uredbe Komisije.

81 Kako je definirano u ¢lanku 13. stavcima 1. i 4. Direktive Solventnost II.
32 Direktiva Solventnost II; Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/35 i povezane provedbene mjere.
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166. Smjernica 38.: Osobe odgovorne za prospekt prilikom pripreme izjave o

kapitalizaciji trebale bi ukljuéiti sadrzaj naveden u nastavku:

Ukupni tekuéi dug (ukljuCujuci tekuci dio dugoro€nog duga)................eeeveveeennnnnns
E e eeteeeeeeeseeeteeeeeeeeeessssseeeeeeseeeessssaseeeeeeseeeessssasiteteeseeeesssaaseteeeerrnneenaaaaatieeernnnnes Osig
UFAN JAMSEVOIM ...
E e eeteeeeeeeseeeteeeeeeeeeessssseeeeeeseeeessssaseeeeeeseeeessssasiteteeseeeesssaaseteeeerrnneenaaaaatieeernnnnes Osig
uran Kolateralom..........ooooio i
E e eeteeeeeeeseeeteeeeeeeeeessssseeeeeeseeeessssaseeeeeeseeeessssasiteteeseeeesssaaseteeeerrnneenaaaaatieeernnnnes Nije
osiguran jamstvom / nije osiguran kolateralom .............cccccoeeeiiiiieiiiiiiiiinnnnn.
Ukupni dugoroéni dug (ne ukljuujuéi tekuéi dio dugoro¢nog duga)....................
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167.

168.

169.

Ako tocka u prethodno navedenoj tablici nije primjenjiva u drZzavi Clanici u kojoj je
izdavatelj sastavio svoje financijske informacije, na primjer zato $to to nije propisano
pravnim okvirom izdavatelja, osobe odgovorne za prospekt trebale bi prilagoditi izjavu
o kapitalizaciji nakon rasprave s nadleznim tijelom.

Ako izdavatelj ima tekudi ili dugorocni dug za koji jamcéi drugi subjekt, odnosno ako
duzni¢ku obvezu preuzme tre¢a strana u slu€aju da izdavatelj ne ispuni svoje obveze,
osobe odgovorne za prospekt trebale bi opisati koje se vrste jamstava primjenjuju. Ako
izdavatelj ima tekuci dug koji je osiguran, odnosno nije osiguran, tj. dug je osiguran
kolateralom, osobe odgovorne za prospekt trebale bi opisati vrste imovine koja se
upotrebljava za osiguranje duga.

Zakonske pricuve i Ostale pricuve ne bi trebale uklju€ivati dobit i gubitak izvjeStajnog
razdoblja. Stoga se od osoba odgovornih za prospekt ne oCekuje da izradunaju dobit i
gubitak izvjeStajnog razdoblja za potrebe izjave o kapitalizaciji.
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170. Kreditne institucije, drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje trebali bi prethodno

171.

navedenu tablicu prilagoditi svojem poslovnom modelu stavljanjem naglaska na svoje
bonitetne zahtjeve povezane s regulatornim kapitalom. To ne znaci da su kreditne
institucije, odnosno drudtva za osiguranje i drudtva za reosiguranje, duzne objaviti
bonitetne informacije koje veé nisu obvezne objaviti u skladu sa zahtjevima iz Stupa 3

Ako je izdavateljevo poslovanje nedavno izmijenjeno, osobe odgovorne za prospekt
mozda cCe htjeti prikazati tu promjenu navodenjem dodatnog stupca u izjavi o
kapitalizaciji. Pri utvrdivanju toga je li to dopusteno, trebale bi primjenjivati sliedeca
pravila:

a. kada je izmjenom potaknut zahtjev da se u prospekt ukljuée pro forma
financijske informacije, osobe odgovorne za prospekt mogu prezentirati
dodatni stupac u izjavi o kapitalizaciji. Dodatni stupac trebao bi biti u skladu s
pro forma financijskim informacijama prikazanima drugdje u prospektu, a
prilagodbe se mogu objasniti upucivanjem na te informacije;

b. kada promjena nije pokrenula zahtjev za ukljuCivanje pro forma financijskih
informacija u prospekt:

(1) kada je promjena bila slozena (npr. stjecanje koje ne predstavlja
znacajnu promjenu bruto vrijednosti):

(a) ako osobe odgovorne za prospekt dobrovoljno ukljuée pro forma
financijske informacije u prospekt u skladu sa smjernicom 26.,
mogu u skladu s time uvrstiti dodatni stupac;

(b) ako osobe odgovorne za prospekt ne uklju€e pro forma financijske
informacije u prospekt, mogu uvrstiti dodatni stupac samo ako je
razumljiv i ako se moze jednostavno analizirati;

(2) kada je promjena bila jednostavna (npr. konverzija duga u vilasnicki
kapital), osobe odgovorne za prospekt obi€no mogu uvrstiti dodatni
stupac. Ako se dodatni stupac sastoji od oglednih brojki, npr. brojki koje
obuhvaéaju prvih Sest mjeseci u godini i koje su prilagodene
konverzijom kapitala provedenom u srpnju, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi obratiti posebnu pozornost na razumljivost brojki i
detaljno objasniti uskladenja.

172. Nedavne promjene takoder se mogu prikazati ukljuCivanjem stvarnih iznosa u izjave o

173.

kapitalizaciji.

Isto tako, ako ¢e u poslovanju izdavatelja doc¢i do promjene, osobe odgovorne za
prospekt mozda Ce htjeti prikazati tu promjenu navodenjem dodatnog stupca u izjavi o
kapitalizaciji. Pri utvrdivanju toga je li to dopusSteno, trebale bi primjenjivati sljedeca
pravila:
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a. kada je izmjenom potaknut zahtjev da se u prospekt ukljuée pro forma
financijske informacije, osobe odgovorne za prospekt mogu prikazati dodatni
stupac u izjavi o kapitalizaciji. Dodatni stupac trebao bi biti u skladu s pro
forma financijskim informacijama prikazanima drugdje u prospektu, a
prilagodbe se mogu objasniti upucivanjem na te informacije;

b. kada promjena nije dovela do zahtjeva za time da se pro forma financijske
informacije uklju€e u prospekt (npr. obvezujuéi sporazum o preuzimanju koje
ne predstavlja znatnu financijsku obvezu financiranu poveéanjem kapitala):

(1) osobe odgovorne za prospekt mogu prikazati dodatni stupac kako bi
prikazale moguéi ishod povecanja kapitala, pod uvjetom da zajamce da
stupac ne ostavlja dojam da je ishod siguran, osim ako zaista jest
siguran. Osobe odgovorne za prospekt trebale bi opisati izvrSena
uskladenja i njihove temeljne pretpostavke. Ako se dionice nude po
cjenovnom rasponu, osobe odgovorne za prospekt trebale bi pri
izraCunu mogucih primitaka od ponude upotrebljavati minimalnu cijenu,
osim ako postoje posebni razlozi za uporabu druge cijene. U obzir bi se
trebali uzeti i transakcijski troskovi;

(2) osobe odgovorne za prospekt trebale bi prikazati druge potencijalne
budu¢e promjene osim ishoda povecanja kapitala samo ako su
¢injeni¢no utemeljene. Ako je buduci ishod neizvjestan, primjerice kada
izdavatelj Zeli prezentirati buduéu promjenu svoje duzniCke strukture
iako su pregovori s kreditnom institucijom / kreditnim institucijama u
tijeku, uvodenje dodatnog stupca u kojem se odraZava moguci ishod
moglo bi ugroziti razumljivost i mogucnost analize prospekta te stoga
najCesce nije dopusteno.

174. Zbog svojih ogranicenih u€inaka samo ukljuCivanje dodatnog stupca u izjavu o
kapitalizaciji radi sadasnjih nedavnih ili buducih promjena najceS¢e ne pokrece zahtjev
za uklju€ivanje pro forma financijskih informacija u prospekt u skladu s Prilogom 20.
Delegiranoj uredbi Komisije.

Izjava 0 zaduzenosti

Clanak 12. (Prilog 11., todka 3.2.), &lanak 13. (Prilog 12., tocka 3.4.), G&lanak 14.
(Prilog 13., tocka 1.2.) i ¢lanak 30. (Prilog 26., tocka 2.2.) Delegirane uredbe Komisije.

175. Smjernica 39.: Osobe odgovorne za prospekt prilikom pripreme izjave o
zaduzenosti trebale bi ukljuciti sadrzaj naveden u nastavku.

(€70} 1), - VP USSPPPRPRR
NOVEANT EKVIVAIENTI ..o
Ostala kratkoro€na financijska imovina ...........cccccceiiiiiiiiiieee e
LIKVIANOST (A + B 4 C) oot e e
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E Tekuéi financijski dug (ukljuCuju¢i duzniCke instrumente, ali ne ukljuujudi
tekuci dio dugorocnog financijskog duga)..............ccccuumimmmiiiiiiiiiiii
F Tekuci dio dugoro€nog financijskog duga................eeuuemiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeed
G Tekuca financijska zaduzenost (E+ F ) ...
H Neto tekucéa financijska zaduzenost(G - D)............ccovvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieee,

I Dugoro€na financijska zaduzenost (ne ukljuujuéi tekuci dio i duznitke

INSTIUMEINTE) .ttt ettt e e e e e e e eeees
J DUZNICKI INSTIUMENTT ... e e e e e
K Dugorocne obveze prema dobavljaCima i ostale obveze............cccccooevvineniinnnnd)
L Dugoroéna financijska zaduzenost (I + J + K) ...,
M Ukupna financijska zaduzenost (H + L) .......ccccccvvviiiiiiiiiiiiiieee

Ako toc¢ka u prethodno navedenoj tablici nije primjenjiva u drzavi &lanici u kojoj je
izdavatelj sastavio svoje financijske informacije, na primjer zato $to to nije propisano
pravnim okvirom izdavatelja, osobe odgovorne za prospekt trebale bi prilagoditi izjavu
o zaduzenosti nakon rasprave s nadleznim tijelom.

Ako izdavatelj mora sastaviti konsolidirane financijske izvjestaje, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi izraCunati zaduZenost na konsolidiranoj osnovi.

Ako izdavatelj ima novéane ekvivalente, osobe odgovorne za prospekt trebale bi
navesti pojedinosti o tome od Cega se sastoje. Osobe odgovorne za prospekt trebale
bi objaviti sva ograni€enja dostupnosti novca i nov€anih ekvivalenata.

Ostala kratkotrajna financijska imovina trebala bi pokrivati financijsku imovinu (na
primjer vrijednosne papire koji se drze radi trgovanja) koja nije jedno od sljedeéeq: i.
gotovina, ii. nov€ani ekvivalent ili iii. izvedenice koje se upotrebljavaju za zastitu od
rizika.

Financijski dug trebao bi pokrivati dug na koji se placa naknada (tj. kamatonosni dug)
koji obuhva¢a, medu ostalim, financijske obveze povezane s kratkoroCnim i/ili
dugoro¢nim najmovima. Osobe odgovorne za prospekt trebale bi u stavku koji slijedi
nakon izjave o zaduzenosti pojasniti ukljuCuje li financijski dug obveze povezane s
najmovima i, kada je to slu€aj, trebaju navesti iznos kratkoro¢nih i/ili dugoro&nih
obveza po najmu.

Tekuci financijski dug trebao bi uklju€ivati duzniCke instrumente koji se mogu otkupiti u
sliedecih 12 mjeseci.
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Tekuci dio dugoroc¢nog financijskog duga znaci dio dugoronog financijskog duga koji
treba otplatiti u roku od 12 mjeseci od datuma odobrenja prospekta.

Dugorocéne obveze prema dobavijaCima i ostale obveze trebale bi ukljucivati dug na
koji se ne placa naknada za koji postoji zna¢ajna komponenta financiranja, implicitno ili
eksplicitno, na primjer dug dobavija¢ima nakon razdoblja od 12 mjeseci. Svi
nekamatonosni krediti takoder bi trebali biti ukljuceni u ovu stavku.

Kada procjenjuju imaju li dugoroéne obveze prema dobavljaCima znacajnu
komponentu financiranja, osobe odgovorne za prospekt trebale bi (analogijom)
razmotriti smjernice iz to€aka od 59. do 62. MSFl-ja 15 Prihodi na temelju ugovora s
kupcima koje je potvrdio EU.

Cili neizravne i potencijalne zaduzenosti jest pruziti ulagateljima pregled svake
znacajne zaduzenosti koja se ne odrazava u izjavi o zaduZenosti. Prema tome, osim
ako je vec ukljuena u izjavu o zaduzenosti (jer se priznaje kao financijska obveza u
financijskom izvjeStaju), neizravnu i nepredvidenu zaduzenost ne bi trebalo ukljuciti u
izjavu o zaduzenosti, vec je treba navesti kao narativni opis u zasebnom stavku nakon
izvjeStaja. Narativni opis trebao bi sadrzavati informacije o iznosu neizravne i
potencijalne zaduzenosti te bi u njemu trebala biti prikazana analiza naravi tih stavki.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi sve znagajne obveze koje izdavatelj nije
izravno priznao na konsolidiranoj osnovi, ali koje ¢e izdavatelj mozda morati ispuniti u
odredenim okolnostima, smatrati neizravnom ili potencijalnom zaduzeno$éu. Nadalje,
neizravna zaduzenost takoder ukljuCuje najvisi ukupni iznos koji treba platiti u odnosu
na bilo koju obvezu koja je nastala za izdavatelja, ali €iji konacni iznos tek treba sa
sigurnoSc¢u procijeniti, neovisno o vjerojatnom stvarnom iznosu koji treba platiti na
temelju te obveze u bilo kojem trenutku. Primjeri znaCajne neizravne ili potencijalne

zaduzenosti uklju€uju sljedece:

(i) rezerviranja priznata u financijskim izvjestajima (kao $to su rezerviranja za
mirovinske obveze ili Stetne ugovore);

(i) jamstvo za placanje bankovnog zajma subjektu koji nije u izdavateljevoj grupi,
ako taj subjekt ne ispuni svoje obveze po otplati zajma;

(i)  Cvrstu obvezu stjecanja ili izgradnje imovine tijekom sljede¢ih 12 mjeseci. Na
primjer, subjekt je potpisao ugovor na temelju kojeg se obvezuje da Ce stedi
materijalnu imovinu;

(iv) naknade za razdvajanje ili sve naknade koje izdavatelj mora platiti u sljedecih
12 mjeseci ako izdavatelj oCekuje da nece ispuniti ugovorne obveze;

(v) obveze po najmu koje nisu priznate kao obveze u financijskim izvjestajima
izdavatelja i stoga su ukljuCene u izjavu o zaduzenosti;

(vi) iznosi povezani s obrnutim faktoringom ako takvi iznosi ve¢ nisu ukljueni u
izjavu o zaduzenosti.
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Prethodno navedeni primjeri o tome $to se smatra neizravhom ili potencijalnom
zaduzenos$éu nisu iscrpni. Osobe odgovorne za prospekt trebale bi procijeniti treba li u
prospekt ukljuciti dodatno objavijivanje koje se odnosi na C&vrste obveze koje ¢e
rezultirati znaCajnim odljevima izdavatelja.

Kreditne institucije, drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje trebali bi prethodno
navedenu tablicu prilagoditi svojem poslovnom modelu stavljanjem naglaska na svoje
bonitetne zahtjeve. To ne znaCi da su kreditne institucije, odnosno druStva za
osiguranje i drustva za reosiguranje, duzne objaviti bonitetne informacije koje ve¢ nisu
obvezne objaviti u skladu sa zahtjevima iz stupa 3.

Preporuke iz stavaka 171. do 174. smjernice 38. primjenjuju se mutatis mutandis na
uklju€ivanje dodatnog stupca u izjavu o zaduzenosti.

V.10. Primitci od rada

Vrste primitaka od rada

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 13.1.) i ¢&lanak 28. (Prilog 24. tocka 4.2.1.) Delegirane
uredbe Komisije. Takoder napominjemo da je prilikom primjene Priloga 2. (univerzalni
registracijski dokument) ili Priloga 5. (potvrde o deponiranim vrijednosnim papirima)
Delegiranoj uredbi Komisije takoder relevantan ¢lanak 2. (Prilog 1., to¢ka 13.1.).

Smjernica 40.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi u prospektu objaviti je i
izdavatelj platio bilo kakve primitke od rada na temelju plana bonusa ili podjele
dobiti putem pla¢anja temeljenih na dionicama ili bilo koje druge nenovéane
naknade.

Ako su primitci od rada predvideni na temelju plana bonusa ili podjele dobiti, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi dostaviti opis plana i osnovu na kojoj su sve osobe
sudjelovale u planu. Za potrebe ove smjernice plan ukljuCuje sve vrste dogovora o
primitcima od rada, €ak i ako uvjeti plana nisu navedeni u sluzbenom dokumentu.

Ako su primitci od rada isplaceni putem placanja temeljenih na dionicama (npr.
dioniCke opcije, fantomske dionice, dioniCki varanti, prava na povecéanje vrijednosti
dionica), osobe odgovorne za prospekt trebale bi navesti pojedinosti o sljedec¢em:

()  ukupnom iznosu pokrivenih vrijednosnih papira;
(ii) cijeni izvrSenja;

(i) naknadi za koju su izvrSena ili ¢e biti izvrSena platanja temeljena na
dionicama (ako postoje);

(iv) razdoblju tijekom kojeg se mogu izvrSavati; i

(v) datumu njihova isteka.
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193. Ako su odobrene druge nenov€ane naknade, kao $to su zdravstvena skrb ili prijevoz,

194.

195.

196.

197.

198.

199.

osobe odgovorne za prospekt trebale bi navesti pojedinosti u tom pogledu. U slucaju
nenov¢anih naknada treba navesti ukupnu procijenjenu vrijednost.

Ako je to dostupno, osobe odgovorne za prospekt mogu u prospekt ukljuditi izvjesée o
primitcima od rada ili navesti upucivanje na njega, kako se zahtijeva Direktivom o
pravima dioni¢ara.

V.11. Transakcije s povezanim osobama

Izdavatelji koji ne primjenjuju MRS 24

Clanak 2. (Prilog 1., to¢ka 17.1.), &lanak 4. (Prilog 3., tocdka 10.1.) i ¢&lanak 28.
(Prilog 24., tocka 6.4.1.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 41.: Ako izdavatelj ne primjenjuje MRS 24 i ako zakljuéi transakcije s
povezanim osobama tijekom i. razdoblja obuhva¢enog povijesnim financijskim
informacijama koje su ukljuéene u prospekt i ii. razdoblja do datuma
registracijskog dokumenta, osobe odgovorne za prospekt trebale bi pruziti
informacije o naravi i opsegu takvih transakcija koje su znacajne za izdavatelja,
kao jedinstvena transakcija ili u cijelosti.=

Ako je registracijski dokument pripremljen za sekundarno izdavanje vlasnickih
vrijednosnih papira, trebalo bi dostaviti iste informacije koje su prethodno
navedene. Za sekundarna izdanja vlasni¢kih vrijednosnih papira predmetno
razdoblje pocinje tec¢i od datuma posljednjeg financijskog izvjestaja.>

U oba slu¢aja objava bi trebala ukljuéivati, ne ograni¢avajuéi se na, iznos ili
postotak u kojem transakcije s povezanim osobama €ine dio prometa izdavatelja
i iznos ili postotak u kojem transakcije s povezanim osobama €ine dio imovine i
obveza izdavatelja.

Transakcija s povezanim osobama ima isto znaCenje kao u MRS-u 24. Ako izdavatel]
ne primjenjuje MRS 24, trebao bi prouditi MRS 24 kako bi razumio znacenje
transakcije s povezanim osobama.

Za izdavatelje koji koriste raCunovodstveni okvir treée zemlje koji je istovjetan MRS-
u/MSFI-ju,® ako njihov racunovodstveni okvir sadrzava pojedinosti o transakcijama s
povezanim osobama, trebali bi provijeriti definiciju transakcija s povezanim osobama u
njima. Uporaba ovog racunovodstvenog standarda jednakovrijednog standardu MRS-
a 24 trebala bi biti dostatna.

33 Za registracijski dokument koji se odnosi na vlasnitke vrijednosne papire ili registracijski dokument EU-a za rast koji se
odnosi na vlasnicke vrijednosne papire, u Prilogu se upucuje na ,razdoblje obuhvaceno povijesnim financijskim informacijama
sadrZzanima u prospektu” i ,razdoblje do datuma registracijskog dokumenta”.

34 U slucaju registracijskog dokumenta za sekundarno izdavanje vlasnickih vrijednosnih papira, stavka u Prilogu odnosi se na
razdoblje ,,od datuma posljednjeg financijskog izvjestaja”.

35 Ako je istovrijednost odobrena u skladu s Odlukom Komisije 2008/961/EZ i svim njezinim izmjenama.
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200. Ako je to primjenjivo, izdavatelj bi trebao navesti je li slijedio postupak odobrenja

201.

202.

203.

transakcija s povezanim osobama i trebao bi osigurati objavljivanje u skladu s
¢lankom 9. to¢kom (c) Direktive o pravima dioni¢ara.

V.12. Prava stjecanja i odluke o povecanju kapitala

Prava stjecanja i odluke o povecanju kapitala

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 19.1.5.), &lanak 4. (Prilog 3., tocka 12.1.2.) i &lanak 28.
(Prilog 24., tocka 6.5.6.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 42.: Ako postoje odobreni, ali neupisani kapital ili odluke o poveé¢anju
kapitala izdavatelja, osobe odgovorne za prospekt u prospektu bi trebale navesti
sljedecée informacije:

(i) iznos svih neotpla¢enih vrijednosnih papira koji daju udio u temeljnom
kapitalu i iznos odobrenog kapitala/povecanja kapitala te, ako je to
primjenjivo, trajanje odobrenja;

(ii) kategorije osoba s povlastenim pravima upisa kod poveéanja temeljnog
kapitala; i

(iii) uvjete, aranzmane i postupke za izdavanje dionica koji odgovaraju tim
dijelovima.

U nastavku donosimo primjere sluCajeva u kojima mogu postojati odobreni, ali
neupisani kapital ili odluka o povec¢anju kapitala: varanti, konvertibilne obveznice ili
drugi nepodmireni vrijednosni papiri povezani s vlasni¢kim kapitalom ili dodijeljena
prava upisa.

V.13. Sporazumi o opcijama

Prikupljanje informacija o sporazumima o opcijama

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 19.1. i tocka 19.1.6.) i &lanak 28. (Prilog 24. tocke 6.5.1. i
6.5.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 43.: Ako bilo koji subjekt iz grupe izdavatelja ima kapital koji je
predmet opcije ili za koji je dogovoreno, uvjetno ili bezuvjetno, da ¢ée biti
predmet opcije, osobe odgovorne za prospekt trebale bi navesti sljedece
informacije:

(i) naziviiznos vrijednosnih papira obuhvaéenih opcijama;

(i) cijenu izvrSenja;

(i)  naknadu za koju su opcije izradene ili ¢e biti izradene;

(iv) razdoblje tijekom kojeg se opcije mogu izvrsiti i datum isteka; i
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(v) moguce razrjedivanje dioniCarske strukture povezano s upotrebom
opcija, osim ako u€inak nije znaéajan.*

204. Ako su opcije dodijeljene ili je dogovoreno da ¢e biti dodijeljene, osobe odgovorne za

205.

206.

207.

208.

prospekt mogu svim imateljima dionica ili nevlasnickih vrijednosnih papira ili bilo kojeg
njihovog roda ili zaposlenicima u okviru programa dionica za zaposlenike:

i. objaviti tu Einjenicu u prospektu bez navodenja imena osoba na koje se opcije
odnose; i

ii. navesti raspon cijena izvr$enja, razdoblja izvrSenja i datume isteka.

V.14. Povijest temeljnog kapitala

Promjene povezane s temeljnim kapitalom
Clanak 2. (Prilog 1., tocke 19.1. i 19.1.7.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 44.: Za razdoblje obuhvaéeno povijesnim financijskim informacijama
ukljuéenima u prospekt, osobe odgovorne za prospekt trebale bi dostaviti
sljedecée informacije:

(i) promjene povezane s izdanim temeljnim kapitalom; i
(i) cijenu dionica i druge znac¢ajne pojedinosti koje se odnose na dionice.

Promjene povezane s izdanim temeljnim kapitalom: Ovaj bi dio trebao ukljucivati
informacije o dogadajima koji su promijenili iznos izdanog temeljnog kapitala te bi u
njemu trebali biti opisani broj i rodovi dionica od kojih se sastoji. Osim toga, trebao bi
postojati opis promjena glasackih prava povezanih s razli¢itim rodovima dionica
tijekom tog razdoblja.

Cijena dionica i drugi bitni podatci o dionicama: Cijena se odnosi na cijenu izdanih
dionica, dok bitni podatci mogu biti informacije o naknadi ako nije rije¢ o gotovini (npr.
informacije o popustima, posebnim uvjetima ili obro&nim pla¢anjima).

U sluaju smanjenja iznosa temeljnog kapitala, na primjer zbog ponovne kupnje
dionica ili poniStenja dionica, osobe odgovorne za prospekt trebale bi objaviti razloge
za takvo smanjenje i omjer smanjenja kapitala.

36 Znacajnost u tom kontekstu trebala bi se ocijeniti upuc¢ivanjem na ¢lanak 6. Uredbe o prospektu. Nadalje, osobe odgovorne
za prospekt trebale bi standarde izvjeStavanja kao Sto su MRS 33 (ili sli¢ni zahtjevi u primjenjivom ra€unovodstvenom okviru)
smatrati potporom pri uskladivanju s ovom smjernicom.
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V.15. Opis prava povezanih s dionicama izdavatelja

Prava povezana s dionicama izdavatelja

Clanak 2. (Prilog 1., tocka 19.2. i tocka 19.2.2.) Delegirane uredbe Komisije.
Smjernica 45.: Ako je to potrebno, osobe odgovorne za prospekt trebale bi
dostaviti opis barem sljedeceg:

(i) prava na dividendu, ukljuéujuéi rok nakon kojeg prestaje pravo na
dividendu i naznaku strane u €iju korist to pravo funkcionira;

(ii) glasackih prava;
(iii) prava naudio u dobiti izdavatelja;
(iv) prava na udio u viskovima u slu¢aju likvidacije;
(v) odredbi o otkupu;
(vi) pri€uvaili odredbi o amortizacijskom fondu;
(vii) odgovornosti izdavatelja prema daljnjim pozivima na uplatu kapitala; i

(viii) sve odredbe kojima se diskriminira postojece ili potencijalne imatelje
takvih vrijednosnih papira ili im se daje prednost zbog toga Sto je
dioni€ar vlasnik znatnog broja dionica.

V.16. lzjave struénjaka

Znacajni udjel

Clanak 2. (Prilog 1., toéka 1.3. podtodka (d)), &lanak 4. (Prilog 3., tocka 1.3.
podtocka (d)), cClanak 7. (Prilog 6., tocka 1.3. podtocka (d)), ¢lanak 8. (Prilog 7.,
tocka 1.3. podtocka (d)), C¢lanak 9. (Prilog 8., tocka 1.3. podtocka (d)), ¢lanak 10.
(Prilog 9., toCka 1.3. podtocka (d)), ¢lanak 11. (Prilog 10., to¢ka 1.3. podtocka (d)),
Clanak 12. (Prilog 11., toCka 1.3. podtocka (d)), C¢lanak 13. (Prilog 12., tocka 1.3.
podtocka (d)), ¢lanak 15. (Prilog 714., to¢ka 1.3. podtocka (d)), ¢lanak 16. (Prilog 15.,
tocka 1.3. podtoCka (d)), ¢lanak 17. (Prilog 16., tocka 1.3. podtocka (d)), Clanak 28.
(Prilog 24., tocka 1.3. podtocka (d)), ¢lanak 29. (Prilog 25., tocka 1.3. podtocka (d)),
Clanak 30. (Prilog 26., tocka 1.3. podtocka (d)) i ¢&lanak 31. (Prilog 27., to¢ka 1.3.
podfocka (d)) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 46.: Ako su izjava ili izvjeS¢e ukljuéeni u registracijski dokument ili
obavijest o vrijednosnim papirima i dodijeljeni su struénjaku, osobe odgovorne
za prospekt trebale bi utvrditi ima li taj struénjak znac€ajni udjel u izdavatelju
uzimajuéi u obzir sljedeée ¢imbenike:

(i) vlasnistvo nad vrijednosnim papirima;
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(i) prethodno zaposlenje ili naknadu;
(iii)  €lanstvo; i

(iv) veze s financijskim posrednicima ukljuéenima u ponudu ili kotaciju
vrijednosnih papira.

Ako je ispunjen jedan od tih kriterija ili viSe njih, osobe odgovorne za prospekt
trebale bi razmotriti hoce li to dovesti do znaéajnog udjela, uzimajuéi u obzir
vrstu ponudenih vrijednosnih papira.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi u prospektu pojasniti da su, prema
njihovim saznanjima, ti kriteriji (ili, ako postoje, drugi relevantni kriteriji) uzeti u
obzir kako bi se u potpunosti opisao znac€ajni udjel stru¢njaka, ako postoji.

Vlasnistvo nad vrijednosnim papirima: To bi se trebalo odnositi na vrijednosne papire
koje izdaju izdavatelj ili bilo koje drustvo koje pripada istoj grupi ili opcije stjecanja ili
upisa vrijednosnih papira izdavatelja.

Prethodno zaposlenje ili haknada: To bi se trebalo odnositi na bilo koje prethodno
zaposlenje kod izdavatelja ili bilo koji oblik naknade koju je izdavatelj prethodno primio.

Clanstvo: To bi se trebalo odnositi na svako prijasnje ili sadasnje &lanstvo u bilo kojem
tijelu izdavatelja.

Veze s financijskim posrednicima uklju¢enima u ponudu ili kotaciju vrijednosnih papira:
To bi se trebalo odnositi na veze s financijskim posrednicima uklju€enima u ponudu ili
kotaciju vrijednosnih papira izdavatelja.

~otruénjak” moze biti fiziCka ili pravna osoba.

V.17. Informacije o udjelima

Prikupljanje informacija o udjelima
Clanak 2. (Prilog 1., toéka 5.7.3.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 47.: Osobe odgovorne za prospekt trebale bi osigurati da informacije
u prospektu omogucéuju ulagateljima da procijene narav, opseg i financijske
u€inke udjela. Za svaki zajednic¢ki pothvat ili drustvo u kojem izdavatelj drzi dio
kapitala, koji ¢e vjerojatno imati zna€ajan utjecaj na procjenu imovine, obveza,
financijskog polozaja il/ili dobiti i gubitaka izdavatelja, potrebno je dostaviti
sljedeée informacije:

(i) naziv, registrirano sjediste, podrucje djelatnosti i, ako postoji,
identifikacijsku oznaku pravnog subjekta;

(i) udio kapitala — i, ako se razlikuje, glasacka prava — koji drzi izdavatelj;
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(iii)  pri€uve;
(iv) izdani kapital;
(v) neto dobitili gubitak posljednje financijske godine;

(vi) vrijednost po kojoj izdavatelj prikazuje dionice koje se drze upisane u
njegovim raéunima;

(vii) iznos koji jo$ nije upla¢en za dionice koje se drze;

(viii) iznos dividendi primljenih tijekom posljednje financijske godine za
dionice koje se drze; i

(ix) iznos duga koji zajednicki pothvat ili subjekt duguje izdavatelju i iznos
duga koji izdavatelj duguje zajedni€ékom pothvatu ili drustvu.

Ako je izdavatelj dostavio informacije propisane ovom smjernicom u svojim
konsolidiranim ili nekonsolidiranim financijskim izvjestajima (koji su sastavljeni u skladu
s MSFI-jem, istovjetnim radunovodstvenim standardima trec¢e zemlje ili nacionalnim
raCunovodstvenim standardima drzave Clanice), poStuju se zahtjevi za objavljivanje iz
ove smjernice.

Drustvo u kojem izdavatelj drzi dio kapitala, koji ¢e vjerojatno imati znacajan utjecaj na
procjenu imovine, obveza, financijskog polozaja i/ili dobiti i gubitaka izdavatelja, moze
biti, na primjer, pridruzeno drustvo (ij. drustvo u kojem izdavatelj ima znacajan utjecaj),
nekonsolidirano drustvo kéi (tj. izdavatelj je investicijski subjekt) ili udjel u kojem
izdavatelj drzi manje od 20 % kapitala koji se obracunava kao financijsko ulaganje.

Osobe odgovorne za prospekt trebale bi smatrati da c¢e zajedniCki pothvat ili
zajednicko drustvo vjerojatno imati znaCajan utjecaj na izdavateljevu procjenu vlastite
imovine, obveza, financijskog polozaja i/ili dobiti i gubitaka u sljedec¢im slu€ajevima:

(i) izdavatelj ima izravni ili neizravni udjel u zajedniCkom pothvatu ili drustvu, a
knjigovodstvena vrijednost (ili kupovna vrijednost u sluaju nedavnog
stjecanja Cija knjigovodstvena vrijednost jo$ nije uklju¢ena u najnovije
povijesne financijske informacije) tog udjela predstavlja najmanje 10 %
izdavateljeve neto imovine ili udio stvara najmanje 10 % izdavateljeve neto
dobiti ili gubitka na kraju posljednjeg izvjestajnog razdoblja; ili

(i) ako je izdavatelj mati€no drustvo grupe, a izdavatelj ima izravan ili neizravan
udjel u zajedni¢kom pothvatu ili drustvu, a knjigovodstvena vrijednost tog
udjela predstavlja najmanje 10 % konsolidirane neto imovine grupe, ili udjel
stvara najmanje 10 % konsolidirane neto dobiti ili gubitka grupe.

U vezi s udjelima u kojima izdavatelj ima najmanje 10 % kapitala valja objaviti tocke i. i
ii. stavka 218., osim ako nije vjerojatno da ¢e izostavljanje tih informacija dovesti
ulagatelje u zabludu u pogledu donosSenja utemeljene procjene imovine, obveza,
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financijskog polozaja, dobiti i gubitaka te o€ekivanja izdavatelja ili njegove grupe ili
prava povezanih s vrijednosnim papirima.

Osobe odgovorne za prospekt mogu izostaviti tocke iii. i v. stavka 218. ako zajednicki
pothvat ili drustvo ne objavi svoje godisSnje financijske izvjestaje.

V.18. Interes fizi¢kih i pravnih osoba uklju¢enih u
izdanje/ponudu

Interesi

Clanak 12. (Prilog 11., todka 3.3.), élanak 13. (Prilog 12., toc¢ka 3.1.), G&lanak 14.
(Prilog 13., toCka 5.2.), ¢lanak 15. (Prilog 14., tocka 3.1.), ¢&lanak 16. (Prilog 15.,
tocka 3.1.), ¢lanak 17. (Prilog 16., to¢ka 3.1.), ¢lanak 30. (Prilog 26., tocka 1.6.) i
Clanak 31. (Prilog 27., tocka 1.6.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 48.: U svrhu objavljivanja interesa u prospektu, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi uzeti u obzir strane ukljuéene u izdavanje ili ponudu i narav
njihovih interesa, a posebno sve sukobe interesa.

Na primjer, kada ukljuCuju objavljivanje podataka o interesima, osobe odgovorne za
prospekt trebale bi uzeti u obzir strane kao $to su savjetnici, financijski posrednici i
struénjaci (€ak i ako u prospekt nije ukljuena izjava stru¢njaka).

Pri razmatranju prirode udjela, osobe odgovorne za prospekt trebale bi razmotriti drze
li strane ukljuCene u izdavanje ili ponudu vlasni¢ke vrijednosne papire izdavatelja ili
vlasni€ke vrijednosne papire bilo kojeg drustva kceri izdavatelja ili imaju izravan ili
neizravan gospodarski interes koji ovisi o uspjehu izdanja ili imaju bilo kakvo
razumijevanije ili dogovor s vecinskim dioni¢arima izdavatelja.

V.19. Subjekti za zajednicka ulaganja

Strategija ulaganja
Clanak 5. (Prilog 4., tocka 1.1. podstavak (a)) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 49.: Ako osobe odgovorne za prospekt u prospekt ukljuée opis
strategije ulaganja, trebale bi pruziti informacije o metodologiji koju treba
primijeniti u provedbi te strategije i navesti namjerava li upravitelj ulaganjima
primijeniti aktivnu ili pasivnu strategiju.

Primjerice, u informacijama bi trebalo navesti hoce li strategija ulaganja biti usmjerena
na mogucnosti rasta ili je namjera da bude usmjerena na zrela drustva koja isplacuju
redovne dividende.

Opis imovine

Clanak 5. (Prilog 4., tocka 1.1. podtoéka (c)) Delegirane uredbe Komisije.
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Smjernica 50.: Ako osobe odgovorne za prospekt ukljucuju opis vrsta imovine u
koju subjekt za zajednicka ulaganja moze ulagati, trebale bi pruziti barem
sljedeée informacije o portfelju ulaganja:

(

(i)  industrijski sektori;

) zemljopisna podruéja ulaganja;

(i)  trziSna kapitalizacija;
(iv) kreditni rejtinzi/investicijski rangovi; i

(v) je li imovina uvrstena za trgovanje na uredenom trzistu.

Transakcije financiranja vrijednosnih papira
Clanak 5. (Prilog 4., toéka 2.8.) Delegirane uredbe Komisije.
Smjernica 51.: Ako subjekt za zajedni¢ka ulaganja upotrebljava transakcije
financiranja vrijednosnih papira i ugovore o razmjeni ukupnog prinosa, osim za
potrebe ucinkovitog upravljanja portfeljem, osobe odgovorne za prospekt
trebale bi u prospektu navesti sljedec¢e informacije:

(i) opé¢iopis;

(i)  kriterije koji se upotrebljavaju za odabir drugih ugovornih strana;

(iii)  prihvatljivi kolateral,

(iv) rizike;i

(v) skrbnistvo i Guvanje.
Prethodno navedene informacije uskladene su sa zahtjevima u pogledu informacija iz
Priloga (odjeljak B) Uredbi o transakcijama financiranja vrijednosnim papirima. U
skladu s tim, za pojmove ,transakcije financiranja vrijednosnih papira” i ,ugovor o

razmjeni ukupnog prinosa”’ trebalo bi smatrati da imaju znaCenja iz ¢lanka 3.
toCaka 11. i 18. te Uredbe.

Op¢i opis: Time bi se trebao pruziti op¢i opis transakcija financiranja vrijednosnih
papira i ugovora o razmjeni ukupnog prinosa, ukljuCujuéi obrazloZenje njihove
upotrebe. Za svaku vrstu transakcija financiranja vrijednosnih papira i ugovora o
razmjeni ukupnog prinosa te bi informacije trebale obuhvacati:

(i) vrste imovine koje bi im mogle podlijegati; i

(i)  najveci udio imovine pod upravljanjem koja im moze podlijegati i oCekivani

udio imovine pod upravljanjem koja ¢e podlijegati svakome od njih.
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233. Kiriteriji koji se upotrebljavaju za odabir drugih ugovornih strana: To bi trebalo

234.

235.

236.

237.

238.

ukljucivati informacije o kriteriima koje izdavatelj primjenjuje za odabir drugih
ugovornih strana, ukljuCujuci pravni status, zemlju podrijetla i minimalni kreditni rejting.

Prihvatljivi kolateral: Te bi informacije trebale obuhvacati vrste imovine, izdavatelja,
dospijece, likvidnost, kao i diversifikaciju kolaterala i politike korelacije.

Rizici: To bi trebalo ukljuCivati opis rizika povezanih s transakcijama financiranja
vrijednosnih papira i ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa, kao i rizika povezanih s
upravljanjem kolateralom i, ako je to potrebno, rizika koji proizlaze iz njegove ponovne
uporabe. Objava se moze odnositi na operativne, likvidnosne, druge ugovorne strane,
skrbnicke i/ili pravne rizike.

Skrbnistvo i Cuvanije: To bi trebalo ukljucivati specifikaciju na¢ina €uvanja imovine koja
podlijeZze transakcijama financiranja vrijednosnih papira i ugovorima o razmjeni
ukupnog prinosa i primljenom kolateralu (npr. kod skrbnika fonda).

Javno priznati indeks
Clanak 5. (Prilog 4., tocka 2.10.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 52.: Osobe odgovorne za prospekt Siroko utemeljenim i priznatim
objavljenim indeksom trebale bi smatrati indeks koji ima sljede¢a obiljezja:

(i) primjereno je diversificiran i reprezentativan za trziSte na koje se odnosi;

(ii) izracdunava se dovoljno ¢Eesto kako bi se osiguralo odgovarajuce i
pravovremeno odredivanje cijena i informacije o sastavnim dijelovima
indeksa;

(iii) objavljuje se dovoljno Sirokoj publici kako bi se zajam¢€ilo da ¢e doseci
relevantne korisnike/ulagatelje; i

(iv) sastavlja ga i izraGunava strana koja je neovisna od subjekta za
zajedni¢ka ulaganja i raspoloziva je za potrebe razli¢ite od izraduna
prinosa subjekta za zajedni¢ka ulaganja.

Naknade
Clanak 5. (Prilog 4., tocka 3.2.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 53.: Pri upuéivanju na naknade, osim naknada koje se placaju
pruzateljima usluga, osobe odgovorne za prospekt trebale bi razmotriti sljedece
neiscrpne stavke:

(i) naknade za upis;

(i) naknade za otkup;
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(iii) naknade za distribuciju;
(iv) naknade za plasman;
(v) varijabilne naknade za upravljanje;
(vi) naknade povezane s promjenama u sastavu portfelja:
(1) naknade za transakcije;
(2) naknade za usluge posredovanja;
(3) naknade za promidzbu; i
(4) naknade za uskladivanje i izvjestavanje.

Naknade za upis i otkup: Ove se stavke odnose na naknade za koje jam¢i subjekt za
zajednicka ulaganja ili su prenosive.

Varijabilne naknade za upravljanje: Te bi se stavke, na primjer, mogle odnositi na
naknade za uspjesnost.

Naknade povezane s promjenama u sastavu portfelia: To su naknade koje se mogu
Ciniti nebitnima pojedinacno, ali mogu biti zna¢ajne kada se grupiraju zajedno.

Regulatorni status upravitelja portfelja ulaganja
Clanak 5. (Prilog 4., tocka 4.1.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 54.. Kada pruzaju opis regulatornog statusa upravitelja portfelja
ulaganja, osobe odgovorne za prospekt trebale bi navesti ime regulatornog tijela
koje regulira upravitelja portfelja ulaganja ili, ako upravitelj portfelja ulaganja
nije reguliran, negativnu izjavu.

Upucivanje na regulatorno tijelo ne bi trebalo stvoriti dojam da to tijelo na bilo koji

nacin podrZava, odobrava ili jam¢i ulaganje.

Iskustvo upravitelja portfelja ulaganja
Clanak 5. (Prilog 4., toéka 4.1.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 55.: Kada daju opis iskustva upravitelja portfelja ulaganja, osobe
odgovorne za prospekt trebale bi u prospektu navesti sljedece informacije:

(i) broj fondova (ukljuéujuéi podfondove) kojima upravitelj portfelja
ulaganja upravlja na temelju delegiranja;

(i) vaznost iskustva upravitelja portfelja ulaganja za cilj ulaganja subjekta
za zajednicka ulaganja; i
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(iii) ako je to bitho za procjenu upravitelja portfelja ulaganja, iskustvo
odredenog osoblja koje ¢e biti ukljuéeno u upravljanje ulaganjima
subjekta za zajednic¢ka ulaganja.

Opis subjekta odgovornog za savjetovanje
Clanak 5. (Prilog 4., to¢ka 4.2.) Delegirane uredbe Komisije.
Smjernica 56.: Pri pruzanju kratkog opisa subjekta koji pruza investicijsko
savjetovanje, osobe odgovorne za prospekt trebale bi u prospekt ukljuciti
sljedece informacije:

(i) adresu;

(ii) drzavu u kojoj je osnovan;

(itf)  pravni oblik;

(iv) regulatorni status;

(v) vrstu poslovanja subjekta; i

(vi) informacije o iskustvu subjekta.

Informacije o iskustvu subjekta: U vezi s ovom tokom, osobe odgovorne za prospekt
trebale bi pruziti informacije o broju fondova u vezi s kojima se trenutatno pruza
savjetovanje ili je prethodno pruzeno savjetovanje. Takoder bi trebale objasniti
relevantnost iskustva za cilj ulaganja subjekta za zajedniCka ulaganja.

Analiza portfelja
Clanak 5. (Prilog 4., tocka 8.2.) Delegirane uredbe Komisije.

Smjernica 57.: Pri pruzanju sveobuhvatne i smislene analize, u skladu s
tockom 8.2. Delegirane uredbe Komisije, osobe odgovorne za prospekt trebale
bi u prospekt ukljuéiti sljedeée informacije ako su bitne za procjenu
investicijskog portfelja:

(i) pojedinosti o glavnim instrumentima kojima trguje subjekt za zajedni¢ka
ulaganja, uklju€ujuéi rasélambu financijskih instrumenata, te njegov
zemljopisni i sektorski fokus;

(i) analizu izmedu vlasni¢kih udjela, konvertibilnih vrijednosnih papira,
vrijednosnih papira s fiksnim prinosom, vrsta ili kategorija izvedenica,
valuta i drugih ulaganja, pri ¢emu se pravi razlika izmedu vrijednosnih
papira koji kotiraju i kojima se trguje na uredenom trzistu ili izvan njega
u sluc€aju izvedenica; i
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analizu po vrsti valute u kojoj se navodi trziSna vrijednost svakog dijela
portfelja.
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