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Tillampningsomrade

vem?

1.

Vad?

Nar?

Dessa riktlinjer riktas till de behdriga myndigheter som utsetts av varje medlemsstat i
enlighet med artikel 31 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 av
den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggbras nar vardepapper erbjuds till
allméanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphavande av
direktiv 2003/71/EG.

Dessa riktlinjer ska hjalpa behdriga myndigheter att se dver riskfaktorernas specifika
drag och véasentlighet och presentationen av riskfaktorer inom olika kategorier utifran
deras egenskaper. De har utarbetats enligt artikel 16.4 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska
offentliggoras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa en
reglerad marknad, och om upphavande av direktiv 2003/71/EG.

Riktlinjerna borjar galla 04/12/2019.
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Hanvisningar till
definitioner

Hanvisningar till lagstiftning

Esma-forordningen

Marknadsmissbruksférordningen

Prospektférordningen

Forkortningar

lagstiftning, forkortningar och

Europaparlamentets och radets férordning (EU)
nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om
inrattande av en europeisk tillsynsmyndighet
(Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om andring av beslut
nr 716/2009/EG  och om  upphavande av
kommissionens beslut 2009/77/EG*

Europaparlamentets och radets férordning (EU)

nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning)
och om upphavande av Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens
direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG?

Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som
ska offentliggtras nar vardepapper erbjuds till
allméanheten eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad, och om upphévande av direktiv
2003/71/EG.?

Esma Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
RD Registreringsdokument
Definitioner
Personer som ar De personer pa vilka ansvaret for informationen i ett prospekt

ansvariga for prospektet  vilar, dvs. emittenten eller dess forvaltnings-, lednings- eller
tillsynsorgan, erbjudaren, den person som ansoker om
upptagande till handel pa en reglerad marknad eller garanten

TEUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
2EUTL 173, 12.6.2014, s. 1.
3 EUT L 168, 30.6.2017, s. 12.



* *

* esma

URD

RD

SN

och ytterligare personer som ar ansvariga for informationen i
prospektet och identifieras som sadana i prospektet

Universellt registreringsdokument enligt definitionen i artikel
9 i prospektférordningen

Registreringsdokument

Vardepappersnot
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Syfte

4. Enligt skal 54 i foérordningen om prospekt ar det framsta syftet med att inkludera

riskfaktorer i ett prospekt och/eller i ett tilldgg att sékerstdlla att investerarna kan
bedéma de relevanta riskerna avseende deras investering och darmed fatta sina
investeringsbeslut med full kannedom om fakta. Riskfaktorerna bor darfoér begransas
till sadana risker som ar vasentliga och specifika for emittenten och/eller dess
vardepapper och bekréaftas av prospektets innehall.

Dessa riktlinjer grundas pa artikel 16 i prospektforordningen. Riktlinjerna syftar till att
uppmuntra till en lamplig, fokuserad och effektivare beskrivning av riskfaktorer i en
koncis och lattbegriplig form som gor dem latta att analysera, genom att bista behdriga
myndigheter vid deras granskning av riskfaktorernas specifika drag och vasentlighet
och av deras presentation inom olika kategorier. Dessa riktlinjer &r inte begransade till
riskfaktorerna for en viss typ av enhet eller nagon sarskild typ av prospekt.

Trots att dessa riktlinjer riktas till behdriga myndigheter enligt artikel 16.4 i
prospektforordningen for att paskynda godkannandeprocessen for prospekt, RD, URD,
SN och eventuella tillagg till dessa, bor de personer som ansvarar for prospektet beakta
dessa riktlinjer nar de utarbetar ett prospekt som ska forelaggas den relevanta behériga
myndigheten.



V.

* esma

*

Riktl

7.

Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

injernas status

Riktlinjerna riktas till de behtriga myndigheterna. | enlighet med artikel 16.3 i Esma-
forordningen ska behériga myndigheter med alla tillgangliga medel soka fdlja dessa
riktlinjer.

Behoriga myndigheter som omfattas av dessa riktlinjer bor félja dem genom att inforliva
dem i sina ramverk for tillsyn pa lampligt satt och beakta dem nar de utfér en granskning
av ett prospekt i enlighet med artikel 20 i prospektforordningen.

Rapporteringskrav

9.

10.

11.

Inom tva manader efter det att dessa riktlinjer har offentliggjorts pa Esmas webbplats pa
alla officiella EU-sprak, ska behoériga myndigheter som omfattas av dessa riktlinjer
anmala till Esma om de i) foljer, ii) inte foljer men avser att folja, eller iii) inte féljer och
inte avser att flja riktlinjerna.

Om de behoriga myndigheterna inte uppfyller kraven maste de aven, inom tva manader
fran offentliggorandet av riktlinjerna pa Esmas webbplats pa alla officiella EU-sprak,
meddela Esma skalen till detta.

En mall for anmalan finns pa Esmas webbplats. Sa snart mallen har fyllts i ska den
Oversandas till Esma.
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13.

14.

15.

Bakgrund

. Dessa riktlinjer anges i fetstil och foljs av forklarande punkter. Behdriga myndigheter bor
folja riktlinjerna och boér ta hansyn till de efterféljande forklarande punkterna for att
underlatta deras granskning av riskfaktorer.

Vid granskning av riskfaktorer bor de behdriga myndigheterna notera att kriterierna for
specifika drag, vasentlighet och bekraftelse ar kumulativa, vilket illustreras i artikel 16.1
i prospektférordningen. Darfor bor behoriga myndigheter, vid granskning av
informationen om riskfaktorer, beddma om riskfaktorerna har specifika drag, &ar
vasentliga och bekraftade enligt artikel 16.1 i prospektforordningen. Det ska framga
tydligt i offentliggdrandet att alla kriterier har uppfyllts nar en riskfaktor inbegrips i ett
prospekt.

Nar den behdriga myndigheten ifragasatter informationen om riskfaktorer i ett prospekt,
bor myndigheten pa lampligt satt ge de personer som ar ansvariga for prospektet
mojlighet att svara eller andra informationen. Denna fas av granskningsforfarandet bor
vara en diskussion mellan den behdriga myndigheten och de personer som ansvarar for
prospektet. Om de personer som ar ansvariga for prospektet inte kan eller ar ovilliga att
gora de nddvandiga andringarna eller att tillhandahalla kompletterande uppgifter, bor
den behdriga myndigheten anvénda befogenheterna enligt artikel 20 i
prospektférordningen for att sdkerstalla att de personer som ansvarar for prospektet
foljer artikel 16 i prospektférordningen.

Vidare kan de behoériga myndigheterna vid granskningen av huruvida informationen om
riskfaktorerna ar begriplig enligt dessa riktlinjer ta hansyn till den typ av investerare som
prospektet riktar sig till (dvs. om vardepapperen har ett nominellt varde per enhet om
minst 100 000 euro, eller om vardepappren endast ska handlas pa en reglerad marknad
eller ett specifikt segment pa denna dar endast kvalificerade investerare kan fa tillgang
till handel med sadana vardepapper).
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VI. Riktlinjer om riskfaktorer

VI.1. Riktlinjer om specifika drag

Riktlinje 1: Innan godka&nnande av prospektet bér den behériga myndigheten
sakerstalla att riskfaktorns specifika drag framgar tydligt vid offentliggorandet. |
detta avseende,

i. bor den behdriga myndigheten, till de personer som &r ansvariga for
prospektet, ifrdgasatta informationen om en riskfaktor om den inte
faststaller en tydlig och direkt koppling mellan riskfaktorn och
emittenten, garanten eller vardepapperen, eller om det verkar som att
informationen om riskfaktorn inte har utarbetats specifikt for
emittenten/garanten eller vardepapperen, och

ii. vid behov begéara att de personer som ansvarar for prospektet andrar
en sadan riskfaktor eller begéara en tydligare forklaring.

16. Specifika drag med avseende pa emittenten/garanten kan bero pa typen av enhet (t.ex.
nystartade foéretag, reglerade enheter, sarskilda emittenter etc.) och specifika drag med
avseende pa vardepapperstyp kan bero pa vardepapprets egenskaper.

17. Varje riskfaktor bor identifiera och visa en risk som ar relevant for emittenten/garanten
eller de berdrda vardepapperen snarare an att bara innehalla allmén information.

18. Emittenter som verkar inom samma bransch kan utsattas for liknande risker och darfor
kan information relaterad till dessa typer av emittenter forvisso vara likartad. Bransch-
I/sektorsspecifika risker kan emellertid paverka emittenterna olika beroende pa t.ex.
deras storlek eller marknadsandelar, och det forvantas darfor att dessa skillnader i
forekommande fall aterspeglas i informationen vid offentliggérandet av en viss riskfaktor.

19. Samma logik som beskrivs ovan géller offentliggérande avseende liknande typer
vardepapper.

20. Under granskningen bor den behoériga myndigheten ocksd beakta de Omsesidiga
beroenden som riskfaktorer kan ha, t.ex. att risken i samband med ett vardepapper kan
vara hogre eller lagre beroende pa emittentens finansiella stallning eller kreditkvaliteten
for en pool av tillgangar som ligger till grund for en serie vardepapper. Darfor bor
informationen om riskfaktorer spegla detta.

21. Behoriga myndigheter &r inte skyldiga att beddma en riskfaktors specifika drag, utan det
ar emittentens ansvar att se till att informationen om riskfaktorn tydligt visar att risken har
specifika drag. Den behdriga myndigheten bér emellertid se till att riskfaktorns specifika
drag tydligt framgar av informationen om riskfaktorn.
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22.

23.

24,

Riktlinje 2: Den behoériga myndigheten bor ifragasatta inkluderandet av
riskfaktorer som endast tjdnar som ansvarsfriskrivning. Vid behov bo6r den
behoriga myndigheten begéra att de personer som ansvarar for prospektet andrar
en sadan riskfaktor eller begéara en tydligare forklaring.

Riskfaktorer bor inte bara tjana syftet att skydda personer som &r ansvariga for
prospektet fran ansvar. Information om riskfaktorer som endast tjanar som en
ansvarsfriskrivning ar inte typiskt emittent-, garant- eller vardepappersspecifika.

Ansvarsfriskrivningar leder ofta till att det specifika draget och vasentligheten hos en
riskfaktor och/eller andra risker som emittenten/garanten utsatts for hamnar i
bakgrunden, eftersom de ofta bara innehdller generellt sprak och inte ger tydliga
beskrivningar av riskernas specifika drag.

Riskfaktorer ska inte bara kopieras fran andra dokument som har offentliggjorts av andra
emittenter eller tidigare av samma emittent om de inte &ar relevanta for
emittenten/garanten och/eller vardepapperen.

VI1.2. Riktlinjer om vasentlighet

25.

26.

27.

Riktlinje 3: Innan godkénnande av prospektet boér den behériga myndigheten
sakerstalla att riskfaktorns vasentlighet framgar tydligt vid offentliggérandet. |
detta avseende,

i. om vasentlighet inte framgar tydligt i informationen om riskfaktorn, bor
den behoriga myndigheten ifragaséatta att riskfaktorn inbegrips, och

ii. vid behov bdr den behériga myndigheten begéara att de personer som
ansvarar for prospektet andrar en sadan riskfaktor eller begéara en
tydligare forklaring.

Om granskningen av informationen om riskfaktorn i ett prospekt ger upphov till tvivel om
riskfaktorns vasentlighet bor den behdriga myndigheten ifrdgasatta de personer som
ansvarar for prospektet med hanvisning till deras ansvar enligt artikel 16.1 i
prospektférordningen.

Behoriga myndigheter &r inte skyldiga att beddéma en riskfaktors vasentlighet, utan det
ar emittentens ansvar att se till att man i informationen om riskfaktorn tydligt visar att
risken &r vasentlig. Den behdriga myndigheten bér emellertid se till att riskfaktorns
vasentlighet tydligt framgar i informationen om riskfaktorn.

Riktlinje 4. Den behdriga myndigheten bor, till de personer som ansvarar for
prospektet, ifrdgasatta om riskfaktorns potentiella negativa inverkan pa
emittenten/garanten och/eller vardepapperen inte visas och begéra lampliga
andringar.

Esma anser att tillhandahallande av kvantitativ information inom ramen for
offentliggdrandet av riskfaktorer bidrar till att visa att en specifik riskfaktor ar vasentlig.

10
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28.

29.

30.

31.

Sadan information kan vara tillganglig i tidigare offentliggjorda handlingar, t.ex.
forvaltningsrapporter, finansiella rapporter eller ad hoc-offentliggéranden enligt artikel 17
i marknadsmissbruksforordningen.

Alternativt, om kvantitativ information inte ar tillganglig eller om det inte ar lampligt att
inkludera sadan information i prospektet, bor beskrivningen av riskfaktorernas eventuella
negativa effekter beskrivas med hjélp av en kvalitativ metod. For detta andamal kan ett
alternativ for presentation av riskfaktorernas vasentlighet vara genom att tillampa en
kvalitativ skala med beteckningarna lag, medel eller hog, enligt artikel 16.1 nast sista
stycket i prospektférordningen. De personer som ar ansvariga for prospektet &ar
emellertid inte skyldiga att tillhandahalla en sadan typ av rangordning av risker enligt
deras vasentlighet. Om en kvalitativ metod anvands bor emellertid riskernas effekter
forklaras tillrackligt och o©verensstamma med ordningen for de mest vasentliga
riskfaktorerna inom varje kategori enligt artikel 16.1 i prospektférordningen och som
ocksa avses i punkt 33 i dessa riktlinjer.

Om kvalitativ information inkluderas for att beskriva den potentiellt negativa effekten av
en riskfaktor bér emellertid den behdriga myndigheten se till att riskfaktorns vasentlighet
visas tydligt vid offentliggérandet.

Riktlinje 5: Om vasentligheten aventyras av inférandet av formildrande sprak bor
den behoriga myndigheten ifrdgasatta anvandandet av ett sddant sprak. Vid behov
bér den behériga myndigheten begara att de personer som ansvarar for
prospektet andrar informationen om riskfaktorn for att avlagsna sadant
formildrande sprak.

Formildrande sprak ar inte forbjudet. Om formildrande sprak ingar i forhallande till en
riskfaktor kan det endast anvandas for att illustrera sannolikheten fér upptraddande eller
forvantad omfattning av negativ inverkan. Overdriven eller olamplig anvandning av
formildrande sprak bor undvikas. Ett sadant formildrande sprak kan begransa en lasares
uppfattning om den verkliga omfattningen av en riskfaktors negativa inverkan eller
sannolikheten fér den ska upptrada till den grad att lasaren inte langre ar klar éver om
det finns nagon aterstaende vasentlig risk. Formildrande sprak bor darfor inte anvandas
pa detta satt.

Ett exempel pa Overdrivet formildrande sprak kan vara langa och detaljerade
beskrivningar av riskhanteringsprinciper. Om det finns riskhanteringsprinciper bér de
personer som ansvarar for prospektet (aterigen) bedéma riskens vasentlighet med
hansyn till riskhanteringsprinciperna innan en riskfaktor inbegrips i ett prospekt. Om en
risk som beskrivs i avsnittet om riskfaktorer i ett prospekt ar vasentlig, trots en emittents
riskhanteringsprinciper, bér detta klargbras i informationen vid offentliggérandet av
riskfaktorn. Om offentliggérandet av de géallande principerna minskar risken i den
utstrackning att den inte langre ar vasentlig, bor risken eller det férmildrande spraket
avlagsnas.

11
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VI.3. Riktlinjer om bekraftande av vasentligheten och det specifika draget

Riktlinje 6: Innan den behdriga myndigheten godkanner prospektet bor den se till
att riskfaktorns vasentlighet och specifika drag bekraftas av den évergripande bild
som ges av prospektet. | detta avseende,

om den behdriga myndigheten anser att en riskfaktors vasentlighet och
specifika drag inte bekréaftas av en lasning av prospektet bér den
behoriga myndigheten ifragasatta inforandet av en sadan riskfaktor, och
vid behov b6r den behériga myndigheten begéara att de personer som
ansvarar for prospektet andrar den relevanta riskfaktorn eller begéra en
tydligare forklaring for att klargora varfor den har ett specifikt drag och
ar vasentlig.

32. Aven om den direkta/tydliga bekraftelsen av riskfaktorns vasentlighet och specifika drag
normalt visas genom inférandet av specifik motsvarande information pa andra stéllen i
ett prospekt, ar detta inte nddvandigt under alla omstandigheter. | vissa fall ar det
tillrackligt att riskfaktorernas vasentlighet och specifika drag kan identifieras genom
hanvisning till den samlade bilden av emittenten/garanten och de véardepapper som
presenteras i prospektet.

VI.4. Riktlinjer for presentation av riskfaktorer i olika kategorier

Riktlinje 7: Presentationen av riskfaktorer i olika kategorier (beroende pa deras
karaktar) bor hjalpa investerare att orientera sig i avsnittet om riskfaktorer. Innan
prospektet godkanns bor den behdriga myndigheten se till att riskfaktorerna
presenteras i olika kategorier beroende pa deras karaktar. | detta avseende,

om sa inte ar fallet bor den behdriga myndigheten ifrdgasatta
presentationen, och

vid behov b6r den behdriga myndigheten begéara att de personer som
ansvarar for prospektet andrar presentationen av riskfaktorer i olika
kategorier.

33. Kategoriseringen av riskfaktorer och rangordningen av riskfaktorer inom varje kategori
bor stodja forstaelsen av dem. Detta bor hjélpa investerarna att forsta kallan till och
karaktaren hos varje riskfaktor som offentliggérs. En riskfaktor bor endast forekomma en
gang, i den lampligaste kategorin.

34.1 enlighet med artikel 16 i prospektférordningen maste de vasentligaste riskfaktorerna
presenteras forst i varje kategori, men det &r inte obligatoriskt for alla aterstdende
riskfaktorer inom varje kategori att rangordnas efter vasentlighet.

35. Riskfaktorer som har specifika drag och ar vasentliga for emittenten/garanten kan t.ex.
delas upp i féljande kategorier:

o Risker forknippade med emittentens finansiella situation.

12
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36.

37.

38.

39.

40.

Risker forknippade med emittentens affarsverksamhet och bransch.
Rattslig risk och regleringsrisk.

Internkontrollrisk.

Miljomassiga, sociala och styrningsrelaterade risker.

O O O O

Riskfaktorer som har specifika drag och ar vasentliga for vardepapperen skulle t.ex.
kunna delas in i foljande kategorier:

Risker forknippade med vardepapperens karaktar.

Risker forknippade med det underliggande.

Risker forknippade med garanten och garantin.

Risker forknippade med erbjudandet till allmanheten och/eller upptagande
av vardepapper till handel pa en reglerad marknad.

O O O O

Riktlinje 8: Den behoriga myndigheten bor ifragasatta de personer som ansvarar
for prospektet och begara andringar nar kategorier inte identifieras inom ramen
for prospektets avsnitt om riskfaktorer genom anvandning av lampliga rubriker.

Kategorirubrikerna boér spegla riskfaktorernas karaktar. Vid presentationen av
kategorirubriker bor det sékerstallas att de ar latta att identifiera i prospektet genom
anvandning av lampligt avstand och fetstil.

En kategori bér inte tas med nar den inte ar relevant. Om riskfaktorer ar av liknande slag
kan de arrangeras och presenteras under samma rubrik.

Riktlinje 9: Den behoriga myndigheten bor ifragasatta de personer som ansvarar
for prospektet och begéra andringar av antalet kategorier och underkategorier
som ingar i prospektet om de inte star i proportion till transaktionens
storlek/komplexitet och risken fér emittenten/garanten.

De behdriga myndigheterna bor ifrdgasatta presentationen av riskfaktorer inom olika
kategorier nér de personer som ansvarar for prospektet inkluderar fler an tio kategorier
och underkategorier om det ror sig om ett standardprospekt med en enda emittent och
ett enda vardepapper. Under andra omstéandigheter kan siffran 6kas beroende pa fallet.
Esma tolkar grundprospekt for flera produkter som ett exempel dar ytterligare kategorier
eller underkategorier kan vara lampliga.

Den behoriga myndigheten kan dock fortfarande ifragasatta siffran om upp till tio
kategorier och underkategorier om farre kategorier och underkategorier ar tillrackliga for
att presentera riskfaktorer pa ett lattbegripligt satt.

Riktlinje 10: Vid bedémningen av riskfaktorernas presentation bor kategorierna
endast delas upp i underkategorier i fall dar underkategorisering kan motiveras pa
grundval av det sarskilda prospektet. Om det inte finns nagot tydligt eller
uppenbart behov av att anvdnda underkategorier bor den behdriga myndigheten
ifrdgasatta de personer som ar ansvariga for prospektet och begéara andringar i
presentationen i avsnittet om riskfaktorer dar lattbegripligheten &ventyras.

13
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41.

42.

Underkategorierna bor endast anvandas nar det kan motiveras utifrdn de sarskilda
omstandigheterna i fallet. Om det till exempel ar frAga om ett grundprospekt som
innehdller flera olika typer av vardepapper kan underkategorierna komma att bli
nodvandiga for presentationen av riskfaktorer.

I den handelse att underkategorier anvands bodr de principer som galler for
presentationen av riskfaktorer, sdsom de beskrivs i detta underavsnitt om presentation
av riskfaktorer inom olika kategorier, tillampas.

VI.5. Riktlinjer for fokuserade/koncisa riskfaktorer

43.

Riktlinje 11: Innan godkénnande av prospektet bér den behériga myndigheten
sakerstalla att informationen om varje riskfaktor presenteras pa ett koncist sétt. |
detta avseende,

i. om denna princip inte foljs bor den behoériga myndigheten ifragasatta
presentationen, och

ii. vid behov bdr den behériga myndigheten begéara att de personer som
ansvarar for prospektet tillhandahaller mer fokuserad och koncis
information.

Prospektens "storleksinflation”, ett fenomen som ocksa kan hanféras direkt till att stora
mangder information om varje riskfaktor ingar i ett prospekt, kan leda till att ett prospekts
lattbegriplighet hamnar i bakgrunden. Darfor bor den behoriga myndigheten ifragasatta
langden pa informationen om riskfaktorerna for att se till att riskfaktorns vasentlighet och
specifika drag ar tydligt, och att presentationen ar lamplig och fokuserad.

VI.6. Riktlinjer for riskfaktorer i sammanfattningen

44,

Riktlinje 12: Om en sammanfattning har inkluderats i prospektet bor den behériga
myndigheten, innan den godkanner prospektet, se till att informationen
presenteras pa ett konsekvent satt. | detta avseende,

i. omdennaprincip inte foljs bor den behoriga myndigheten ifragasatta de
personer som &ar ansvariga for prospektet, och

ii. vid behov bdr den behtriga myndigheten begéra &andringar dar
informationen om riskfaktorer i sammanfattningen inte dverensstammer
med ordningsfoljden i riskfaktoravsnittet i ett prospekt.

Vid granskning av riskfaktorer i sammanfattningen bér den behdriga myndigheten
kontrollera om presentationen av dem dverensstammer med presentationen av dem pa
grundval av vasentlighet i riskfaktoravsnittet. Detta innebar dock inte att
sammanfattningen maste innehalla riskfaktorer for alla kategorier som ingar i ett
prospekt.
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Bilaga I: Exempel pa riskfaktorer som uppvisar specifika drag och
ar vasentliga:

De exempel som anges i tillagg | ar endast avsedda som illustration.

De behdriga myndigheterna far beakta tillagg | nar de granskar den information som
lamnas om riskfaktorer. | tillagget finns icke-uttdmmande exempel som syftar till att
illustrera 1) hur det specifika draget for en riskfaktor kan visas 2) hur bade det specifika
draget och vasentligheten hos en riskfaktor kan visas tillsammans, och 3) ett exempel pa
formildrande sprak.

Exempel:

Enligt vad som anges i avsnitt V med rubriken "Bakgrund” (i bérjan av detta dokument
med riktlinjerna) bor information om riskfaktorerna visa bade specifika drag och
vasentlighet.

Foljande skulle kunna betraktas som exempel pa information som visar riskfaktorernas
specifika drag for emittenten eller utdrag fran information om riskfaktorer som visar en
tydlig och direkt koppling mellan riskfaktorn och emittenten.

1) Om en emittent inkluderar en riskfaktor som avser naturkatastrofer, bor detta
kopplas tillbaka till emittentens verksamhet for att faststalla dess specifika
drag, t.ex.:

Emittentens huvudsakliga produktionsanlaggning (fabrik ABC), som stod fér 30 % av
emittentens omsattning férra aret, ligger nara en flod som 6versvammas nastan varje var.
Vattenflodet kan paverka transporten av varor till distributionscentraler pa ett negativt satt,
och kan fdljaktligen stoppa leveransen av varor till slutkunder. Avtal med flera av
emittentens nyckelkunder ger dessa kunder ratt att betala ett reducerat pris fér emittentens
varor om varorna inte levereras i tid. Dessutom omfattar majoriteten av emittentens avtal
med sina kunder perioder som &r kortare &n ett ar. Sen leverans kan inverka negativt pa
emittentens anseende hos kunderna och leda till att de vander sig till emittentens
konkurrenter for sina framtida behov.

2) Om en emittent inkluderar en riskfaktor som avser miljorelaterade, sociala
eller styrningsrelaterade fragor skulle dess specifika drag kunna beskrivas pa
féljande satt:

For att behdlla 1SO-certifieringen maste emittenten uppfylla en strikt uppsattning
hallbarhetskriterier. Emittenten ar féoremal for en halvarsvis utvardering av (myndighet
XYZ) som kan besluta att aterkalla emittentens ISO-certifiering om denne underlater att
uppfylla kraven. Emittenten ar beroende av att behalla sin 1SO-certifiering for att kunna
behalla sitt avtal som leverantor for sina tva storsta kunder. Forra aret genererade varor
till dessa tva kunder 40 % av emittentens rorelsevinst.
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| tillampliga fall kan foljande betraktas som exempel pa information, eller utdrag ur
information om riskfaktorer, som visar riskfaktorernas specifika drag och vasentlighet for
vardepapperet, som ska beddémas av de personer som ansvarar for prospektet i enlighet
med skyldigheterna enligt artikel 16 i prospektférordningen:

1) Graden av likviditet hos vardepapperen:

Efter det att erbjudandet har fullbordats och med antagande av att alla [XX] aktier kommer
att saljas i erbjudandet kommer endast [YY] % av foretagets aktiekapital att vara fritt
omsattningsbart. Detta kan ha en negativ inverkan pa aktiernas likviditet och leda till 1aga
handelsvolymer. Vardepapperens likviditet kan ha en negativ inverkan pa det pris som en
investerare kan sélja vardepapperen for om investeraren férséker na en forsaljning inom
en kort tidsram.

2) Vardepapperens prioritet (t.ex. for vissa reglerade enheter, effekten av
aterhamtnings- och resolutionsverktyg, inbegripet skuldnedskrivning (bail-

in)):
De efterstéllda skuldebreven utgor fordringar utan sakerhet pa Bank ABC.

Bank ABC omfattas av direktivet om inrattande av en ram for aterhamtning och resolution
av kreditinstitut och vardepappersforetag, som ar avsett att mojliggora en rad atgarder i
forhallande till kreditinstitut och vardepappersféretag som anses riskera att fallera. Om
atgarder vidtas i enlighet med ovanstadende direktiv avseende emittenten skulle detta
kunna vasentligt paverka vardet av, eller eventuella aterbetalningar kopplade till,
emitterade skuldebrev och/eller att skuldebrev riskerar att konverteras till aktier.

Om det fastslas att banken ABC fallerar eller sannolikt kommer att fallera, enligt det
ovanstdende direktivet och den relevanta myndigheten tillampar nagot eller en
kombination av avvecklingsverktyg enligt direktivet (t.ex. foérséljning av verksambhet,
avskiliande av tillgangar, skuldnedskrivning (bail-in) eller inrattande av en brobank), kan
ett underskott fran forsaljningen av bank ABC:s tillgangar leda till en partiell minskning av
de utestdende beloppen till innehavarna av efterstallda fordringar eller, i ett varsta
scenario, en minskning till noll. Fordringsagarnas efterstallda status utgér en ytterligare
risk med beaktande av ordningsféljden for nedskrivning och konvertering enligt direktivet
(t.ex. efterstallda fordringar skrivs ned och/eller konverteras, vid behov, efter aktien, men
fore de prioriterade skuldebreven).

Den berdrda myndigheten kan mdjligen forstka att &ndra villkoren for forfallotiden for
skuldebreven, vilket skulle kunna paverka dessas varde negativt i syfte att aterforsalja
dem.

Var och en av de ovannamnda atgarderna kan upptrada var for sig eller i kombination.
Den behdriga myndigheten kan t.ex. krava en partiell konvertering av de efterstéllda
skuldebreven till bank ABC:s stamaktier, utbver en eventuell nedskrivning och férsaljning
av bank ABC:s tillgangar.
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Offentligt finansiellt stod for resolution av Bank ABC da den riskerar att fallera kommer
endast att anvdandas som en sista utvag efter att ha beddémt och utnyttjat andra
resolutionsverktyg sa langt det ar praktiskt mojligt, samtidigt som den finansiella
stabiliteten uppratthalls.

3) Valutakursrisk i ett grundprospekt dar obligationer i flera valutor kan emitteras
via slutgiltiga villkor, om valutan i hem- och vardmedlemsstaterna &r euro:

Obligationer som emitterats via slutgiltiga villkor i enlighet med detta skuldprogram kan
emitteras i en annan valuta an euro, t.ex. eurodollar- eller euroyenobligationer. Enligt
villkoren i grundprospektet kan alla betalningar som avser vissa obligationer, inklusive
ranta, darfor anges i dollar, yen eller nAgon annan valuta som anges i detta grundprospekt.

Eurovardet pa betalningar kan vara foremal for kraftiga svangningar i valutakurser. | vilken
utstrackning dessa valutakurser kan variera ar osaker och utgér en mycket betydande risk
for vardet pa och avkastningen pa de obligationer som utfardas i enlighet med detta
program.

Betydande rorelser i valutakurser kanske inte korrelerar med férandringar i rantesatser
och tidpunkten for forandringar i valutakurserna kan inverka negativt pa obligationernas
rénta, avkastning och marknadsvérde. Detta kan leda till en betydande forlust av kapital
som investerats med utgangspunkt i en investerare som har euron som nationell valuta.

Formildrande sprak

Nedan foljer ett exempel pa formildrande sprak som minskar en riskfaktors vasentlighet
och som innebar att den kvarstaende risken hamnar i bakgrunden. Foljande férmildrande
sprak bor andras for att aviagsna det formildrande spraket:

Under sin affarsverksamhet utsétts koncernen for en rad olika risker, déribland
kreditrisk, marknadsrisk, likviditetsrisk och operativ risk. Aven om gruppen i hég grad
investerar tid och insatser pa riskhanteringsstrategier och riskhanteringstekniker kan
den anda misslyckas med att hantera risker pa ett lampligt satt under vissa
omstandigheter.
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