
Voorstel voor een richtlijn van het Europees Parlement en de Raad betreffende het prospectus dat
gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de handel

worden toegelaten

(2001/C 240 E/33)

COM(2001) 280 def. � 2001/0117(COD)

(Door de Commissie ingediend op 1 juni 2001)

HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD VAN DE
EUROPESE GEMEENSCHAPPEN,

Gelet op het Verdrag tot oprichting van de Europese Gemeen-
schap, inzonderheid op de artikelen 44 en 95,

Gezien het voorstel van de Commissie,

Gezien het advies van het Economisch en Sociaal ComitØ,

Volgens de procedure van artikel 251 van het Verdrag,

Overwegende hetgeen volgt:

(1) Richtlijn 80/390/EEG van de Raad van 17 maart 1980 tot
coördinatie van de eisen gesteld aan de opstelling van, het
toezicht op en de verspreiding van het prospectus dat
gepubliceerd moet worden voor de toelating van effecten
tot de officiºle notering aan een effectenbeurs (1) en Richt-
lijn 89/298/EEG van de Raad van 17 april 1989 tot coör-
dinatie van de eisen gesteld aan de opstelling van, het
toezicht op en de verspreiding van het prospectus dat
moet worden gepubliceerd bij een openbare aanbieding
van effecten (2) zijn vele jaren geleden aangenomen en
voorzagen in een onvolkomen en complex stelsel van
wederzijdse erkenning dat niet in staat is gebleken de
doelstelling van het ene paspoort te verwezenlijken; ge-
noemde richtlijnen moeten worden bijgewerkt, geactua-
liseerd en samengevoegd tot ØØn enkele tekst.

(2) Deze richtlijn is van wezenlijk belang voor de totstandko-
ming van de interne markt overeenkomstig het tijdschema
zoals dat in de mededeling van de Commissie betreffende
het Actieplan voor risicokapitaal (3) en in de mededeling
van de Commissie met de titel ÐTenuitvoerlegging van het
kader voor financiºle diensten: een actieplan� (4) is vast-
gesteld; zij biedt een zo ruim mogelijke toegang tot in-
vesteringskapitaal op het niveau van de EU, ook voor het
midden- en kleinbedrijf (MKB) en startende ondernemin-
gen, door het Ðene paspoort� voor emittenten in te voeren.

(3) Op 17 juli 2000 heeft de Raad het comitØ van wijzen
voor de regulering van de Europese effectenmarkten opge-
richt. In zijn eerste verslag wijst het comitØ erop dat er
geen algemeen aanvaarde definitie van een openbare aan-
bieding van effecten bestaat, wat tot gevolg heeft dat de-
zelfde operatie in sommige lidstaten als een onderhandse
plaatsing wordt beschouwd, en in andere niet; de huidige
regeling ontmoedigt ondernemingen om op pan-Europees
niveau kapitaal aan te trekken en ontzegt hun bijgevolg de
toegang tot een grote, liquide en geïntegreerde financiºle
markt.

(4) In zijn eindverslag stelt het comitØ van wijzen voor
nieuwe wetgevingstechnieken in te voeren waarbij wordt
uitgegaan van een benadering met vier niveaus, namelijk
kaderbeginselen, uitvoeringsmaatregelen, samenwerking
en handhaving. De voorstellen van niveau 1 (richtlijnen)
zouden uitsluitend betrekking mogen hebben op zeer al-
gemene Ðkaderbeginselen�, terwijl op niveau 2 de Com-
missie, bijgestaan door een comitØ, de technische uitvoe-
ringsmaatregelen dient vast te stellen.

(5) In de resolutie van de Europese Raad van Stockholm
wordt het eindverslag van het comitØ van wijzen onder-
schreven en tevens ingestemd met de voorgestelde bena-
dering met vier niveaus om het reguleringsproces voor de
communautaire effectenwetgeving effectiever en trans-
paranter te maken.

(6) Volgens de Europese Raad van Stockholm moet vaker
gebruik worden gemaakt van uitvoeringsmaatregelen van
niveau 2 om ervoor te zorgen dat de technische bepalin-
gen gelijke tred kunnen houden met de marktontwikke-
lingen en met de ontwikkelingen inzake toezicht; voorts
moeten voor alle stadia van niveau 2 termijnen worden
gesteld.

(7) De in het kader van deze richtlijn genomen uitvoerings-
maatregelen moeten erop gericht zijn de beleggers te be-
schermen en de marktintegriteit te waarborgen, met in-
achtneming van de hoogwaardige reguleringsnormen die
door de relevante internationale gremia zijn vastgesteld.

(8) Alle aandelen en obligaties die tot de handel op geregle-
menteerde markten in de zin van Richtlijn 93/22/EEG van
de Raad van 10 mei 1993 betreffende het verrichten van
diensten op het gebied van beleggingen in effecten (5) zijn
toegelaten, moeten worden bestreken en niet uitsluitend
effecten die tot de officiºle notering aan een effectenbeurs
zijn toegelaten, zodat de beleggers afdoende zijn be-
schermd. De in deze richtlijn opgenomen ruime definitie
van effecten is alleen geldig voor de toepassing van deze
richtlijn en laat derhalve de diverse definities van fi-
nanciºle instrumenten die in de nationale wetgevingen
voor andere, met name fiscale doeleinden, gehanteerd
worden, geheel onverlet. De in deze richtlijn gebruikte
definitie van effecten heeft overigens alleen betrekking
op verhandelbare instrumenten die gewoonlijk op de ka-
pitaalmarkt worden verhandeld.
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(9) Voor de toekenning aan de emittent van het ene, in de
gehele Gemeenschap geldige paspoort en voor de toepas-
sing van het beginsel dat het toezicht door de lidstaat van
herkomst wordt uitgeoefend, is het noodzakelijk dat de
lidstaat van herkomst voor de toepassing van deze richt-
lijn wordt aangewezen als de lidstaat die in de beste po-
sitie verkeert om toezicht te houden op de emittent.

(10) EØn van de doelstellingen van deze richtlijn is het bescher-
men van beleggers. Het verdient bijgevolg aanbeveling met
de uiteenlopende behoefte aan bescherming en de deskun-
digheid van de diverse categorieºn beleggers rekening te
houden. Voor aanbiedingen die uitsluitend voor dezelfde
categorieºn beleggers zijn bedoeld, behoeft geen informa-
tie te worden verstrekt door middel van de publicatie van
een prospectus, voorzover de effecten voor eigen rekening
worden verworven. Elke doorverkoop van de effecten aan
het publiek of openbare verhandeling van de effecten als
gevolg van de toelating ervan tot de handel op een gere-
glementeerde markt vereist de publicatie van een prospec-
tus.

(11) De verstrekking van adequate en volledige informatie over
effecten en de emittenten ervan bevordert de bescherming
van de beleggers. Deze informatie vormt voorts een doel-
treffend middel om het vertrouwen in effecten te verster-
ken en draagt aldus bij tot de goede werking en de ont-
wikkeling van de effectenmarkten. De informatie dient te
worden verstrekt door middel van de publicatie van een
prospectus.

(12) Evenals alle andere beleggingsvormen houden beleggingen
in effecten risico’s in. In alle lidstaten dienen waarborgen
ter bescherming van de belangen van huidige en po-
tentiºle beleggers te worden geboden, zodat deze in staat
worden gesteld de omvang van deze risico’s correct te
beoordelen en met volledige kennis van zaken beleggings-
beslissingen te nemen.

(13) De verstrekte informatie, die adequaat en zo objectief
mogelijk dient te zijn en in het bijzonder betrekking
moet hebben op de financiºle positie van de emittent en
op de aan de effecten verbonden rechten, moet worden
medegedeeld in een opmaak welke het analyseren en het
begrijpen ervan zo gemakkelijk mogelijk maakt. De har-
monisatie van de in het prospectus te vermelden informa-
tie moet resulteren in een gelijkwaardige bescherming van
alle beleggers uit de Gemeenschap.

(14) Op internationaal niveau zijn optimale werkwijzen ont-
wikkeld voor het verrichten van multinationale aanbiedin-
gen op basis van ØØn enkele reeks standaarden voor de
informatievoorziening, die zijn vastgesteld door de Inter-
national Organisation of Securities Commissions (IOSCO);
de toepassing van de IOSCO-standaarden voor de infor-
matievoorziening (1) zal ertoe leiden dat de markten en
beleggers over betere informatie zullen kunnen beschikken
en zal tevens resulteren in een vereenvoudiging van de
procedure voor Europese emittenten die in derde landen
kapitaal wensen aan te trekken.

(15) Om tot versnelde procedures te komen voor emittenten
wier effecten tot de handel op een gereglementeerde markt
zijn toegelaten en die veelvuldig op de markten kapitaal
aantrekken, bleek het noodzakelijk op communautair ni-

veau een op een registratiedocument berustende regeling
in te voeren. Deze regeling is gebaseerd op een nieuw
type prospectus dat uit afzonderlijke documenten is sa-
mengesteld. Emittenten wier effecten niet tot de handel
op gereglementeerde markten zijn toegelaten, mogen een
prospectus in de vorm van ØØn enkel document opstellen.

(16) Teneinde de beleggers afdoende bescherming te bieden,
moet erop worden toegezien dat betrouwbare informatie
wordt gepubliceerd. De ondernemingen wier effecten tot
de handel op een gereglementeerde markt zijn toegelaten,
moeten doorlopend informatie verstrekken en de geactua-
liseerde informatie in een coherente en geaggregeerde
vorm publiceren; de jaarlijkse actualisering van het regi-
stratiedocument is een passend methode om de publicatie
van consistente en bevattelijke informatie over de emittent
te garanderen. Ter vereenvoudiging en teneinde een over-
matige belasting van de emittenten te vermijden, dient het
hun te worden toegestaan van het registratiedocument
gebruik te maken om te voldoen aan de verslaggevings-
vereisten zoals vastgesteld in de Vierde Richtlijn
78/660/EEG van de Raad van 25 juli 1978 op de grond-
slag van artikel 54, lid 3, sub g), van het Verdrag betref-
fende de jaarrekening van bepaalde vennootschapsvor-
men (2) en de Zevende Richtlijn 83/349/EEG van de
Raad van 13 juni 1983 op de grondslag van artikel 54,
lid 3, sub g), van het Verdrag betreffende de gecon-
solideerde jaarrekening (3).

(17) Het feit dat emittenten wordt toegestaan de in het pros-
pectus te verstrekken informatie op te nemen door middel
van verwijzing naar documenten die deze informatie be-
vatten, mits de door middel van verwijzing opgenomen
documenten voordien bij de bevoegde autoriteit zijn inge-
diend en door haar zijn aanvaard, zou de procedure voor
het opstellen van een prospectus moeten vereenvoudigen
en de kosten voor de emittenten moeten verminderen,
zonder dat aan de bescherming van de beleggers afbreuk
wordt gedaan.

(18) De verschillen ten aanzien van de doelmatigheid, de na-
dere bijzonderheden en het tijdstip van de verificatie van
de verstrekte informatie hebben niet alleen tot gevolg dat
het aantrekken van kapitaal of de toelating van effecten
tot de handel in meerdere lidstaten voor ondernemingen
bemoeilijkt wordt, maar ook dat beleggers uit een gegeven
lidstaat hinder ondervinden bij het verwerven van effecten
die door een in een andere lidstaat gevestigde emittent
worden aangeboden of die in een andere lidstaat worden
verhandeld. Deze verschillen dienen te worden opgeheven
door een harmonisatie van de desbetreffende voorschriften
opdat de waarborgen die in de lidstaten worden vereist
voor een passende en zo objectief mogelijke voorlichting
van de huidige en potentiºle bezitters van effecten, in
voldoende mate gelijkwaardig worden gemaakt.

(19) Ter vergemakkelijking van de verspreiding van de diverse
documenten die samen het prospectus vormen, dient het
gebruik van elektronische communicatiekanalen, zoals in-
ternet, te worden aangemoedigd. Het prospectus moet
steeds kosteloos op papier worden verstrekt aan beleggers
die daarom verzoeken.
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(20) Ter voorkoming van lacunes in de Gemeenschapswetge-
ving die het vertrouwen van het publiek kunnen onder-
mijnen en daardoor afbreuk kunnen doen aan de goede
werking van de financiºle markten, dient ook tot har-
monisatie te worden overgegaan van de procedures vol-
gens dewelke kan worden geadverteerd.

(21) Elk nieuw feit dat van invloed kan zijn op de beoordeling
van de belegging en zich voordoet tussen de publicatie
van het prospectus en de beºindiging van de aanbieding
of de aanvang van de handel op een gereglementeerde
markt, moet naar behoren door de beleggers kunnen wor-
den geºvalueerd en vereist bijgevolg de goedkeuring en
verspreiding van een document met aanvullende informa-
tie.

(22) De verplichting voor een emittent om het volledige pros-
pectus in alle relevante landstalen te vertalen, ontmoedigt
grensoverschrijdende aanbiedingen of de toelating van ef-
fecten tot de handel in meerdere lidstaten. Om grensover-
schrijdende aanbiedingen te vergemakkelijken, zou de lid-
staat van ontvangst, wanneer het prospectus is opgesteld
in een taal die in financiºle zaken pleegt te worden ge-
bruikt en door de bevoegde autoriteit wordt aanvaard,
voortaan alleen nog het recht mogen hebben een samen-
vatting in zijn landstaal te verlangen.

(23) De bevoegde autoriteit van de lidstaat van ontvangst moet
het recht hebben van de bevoegde autoriteit van de lid-
staat van herkomst een verklaring te verlangen waarin
wordt bevestigd dat het prospectus conform deze richtlijn
is opgesteld. Opdat de doelstellingen van deze richtlijn ten
volle worden verwezenlijkt, moet de werkingssfeer ervan
zich ook uitstrekken tot effecten die zijn uitgegeven door
emittenten die onder het recht van derde landen vallen.

(24) Wanneer in de lidstaten diverse bevoegde autoriteiten met
uiteenlopende verantwoordelijkheden bestaan, brengt dit
onnodige kosten en een overlapping van verantwoorde-
lijkheden met zich mee zonder dat dit extra voordelen
oplevert. Het feit dat bepaalde van deze autoriteiten bo-
vendien particuliere instanties met winstoogmerk zijn, kan
tot belangentegenstellingen aanleiding geven en is niet
bevorderlijk voor de bescherming van markten en beleg-
gers. In elke lidstaat moet dan ook een specifiek voor de
goedkeuring van prospectussen bevoegde autoriteit wor-
den aangewezen. Deze moet de vorm aannemen van een
administratieve instantie en zodanig zijn opgezet dat de
onafhankelijkheid ervan ten opzichte van marktdeel-
nemers is gewaarborgd en belangenconflicten worden ver-
meden.

(25) Het toekennen van een gemeenschappelijk minimumpak-
ket van bevoegdheden aan de bevoegde autoriteiten zal de
doelmatigheid van het toezicht garanderen. De bij Richt-
lijn 79/279/EEG van de Raad van 5 maart 1979 tot coör-
dinatie van de voorwaarden voor de toelating van effecten
tot de officiºle notering aan een effectenbeurs (1) vereiste
informatiestroom naar de markten moet worden ver-
zekerd en de bevoegde autoriteiten dienen actie te onder-
nemen tegen eventuele inbreuken.

(26) De bevoegde autoriteiten dienen samen te werken bij de
uitoefening van hun taken.

(27) Aangezien de maatregelen ter uitvoering van deze richtlijn
maatregelen van algemene strekking zijn in de zin van
artikel 2 van Besluit 1999/468/EG van de Raad van 28
juni 1999 tot vaststelling van de voorwaarden voor de
uitoefening van de aan de Commissie verleende uitvoe-
ringsbevoegdheden (2), dienen zij volgens de regelgevings-
procedure van artikel 5 van genoemd besluit te worden
vastgesteld.

(28) De lidstaten dienen voorschriften vast te stellen voor het
opleggen van sancties, met inbegrip van administratieve
sancties, wanneer inbreuk op de bepalingen van deze
richtlijn wordt gepleegd en erop toezien dat deze voor-
schriften worden toegepast. De sancties moeten doeltref-
fend, evenredig en afschrikkend zijn.

(29) Er dient beroep bij de rechter open te staan tegen beslui-
ten die de nationale bevoegde autoriteiten in het kader
van de toepassing van deze richtlijn hebben genomen.

(30) In overeenstemming met het evenredigheidsbeginsel is het
voor de verwezenlijking van de basisdoelstelling om een
eengemaakte effectenmarkt tot stand te brengen, nood-
zakelijk en dienstig voorschriften vast te stellen inzake
het ene paspoort voor emittenten. Overeenkomstig arti-
kel 5, derde alinea, van het Verdrag gaat deze richtlijn niet
verder dan wat nodig is om de nagestreefde doelstellingen
te verwezenlijken.

(31) Deze richtlijn eerbiedigt de grondrechten en strookt met
de beginselen die met name in het Handvest van de
grondrechten van de Europese Unie zijn neergelegd.

(32) De Richtlijnen 80/390/EEG en 89/298/EEG dienen te wor-
den ingetrokken,

HEBBEN DE VOLGENDE RICHTLIJN VASTGESTELD:

HOOFDSTUK I

ALGEMENE BEPALINGEN

Artikel 1

Voorwerp en werkingssfeer

1. Het doel van deze richtlijn is de eisen te harmoniseren die
worden gesteld aan de opstelling van, het toezicht op en de
verspreiding van het prospectus dat gepubliceerd moet worden
wanneer effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de
handel worden toegelaten.

2. Deze richtlijn is van toepassing op effecten:

a) die in een of meer lidstaten aan het publiek worden aange-
boden; of

b) die toegelaten zijn tot de handel op een in een lidstaat
gelegen of werkzame gereglementeerde markt, of waarvoor
een dergelijke toelating wordt aangevraagd.

3. De bepalingen van deze richtlijn zijn niet van toepassing
op:

a) rechten van deelneming in instellingen voor collectieve be-
legging die niet van het closed-end-type zijn;
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b) effecten die zijn uitgegeven door een lidstaat of zijn territo-
riale of publiekrechtelijke lichamen, door een openbare in-
ternationale instelling waarbij ØØn of meer lidstaten aange-
sloten zijn, of door de Europese Centrale Bank.

Artikel 2

Definities

1. In de zin van deze richtlijn wordt verstaan onder:

a) Ðeffecten�: aandelen en andere met aandelen gelijk te
stellen waardepapieren, obligaties en andere schuldinstru-
menten die op een gereglementeerde markt verhandel-
baar zijn, en alle andere gewoonlijk verhandelde waarde-
papieren waarmee die effecten via inschrijving of omrui-
ling kunnen worden verworven of die in contanten wor-
den afgewikkeld;

b) Ðaanbieding van effecten aan het publiek�: een openbare
aanbieding, aanmoediging of promotieboodschap in ge-
lijk welke vorm waarmee de verkoop van of de inschrij-
ving op effecten wordt beoogd, ook door middel van de
plaatsing van effecten via financiºle intermediairs;

c) Ðgekwalificeerde beleggers�: kredietinstellingen, beleg-
gingsondernemingen, andere financiºle instellingen waar-
aan vergunning is verleend of die onder toezicht staan,
verzekeringsondernemingen, instellingen voor collectieve
belegging en de beheermaatschappijen ervan, pensioen-
fondsen, supranationale instellingen, staten en centrale
overheden;

d) Ðemittent�: een persoon die effecten uitgeeft of voor-
nemens is uit te geven;

e) Ðaanbieder�: een persoon die voornemens is effecten aan
het publiek aan te bieden;

f) Ðgereglementeerde markt�: een markt in de zin van arti-
kel 1, punt 13, van Richtlijn 93/22/EEG;

g) Ðlidstaat van herkomst van een emittent�:

� de lidstaat waar een emittent zijn statutaire zetel
heeft;

� wanneer het een emittent met statutaire zetel in een
derde land betreft, de lidstaat waar de effecten van de
emittent voor de eerste maal tot de handel zijn toe-
gelaten;

h) Ðlidstaat van ontvangst�: de lidstaat waar een openbare
aanbieding wordt gedaan of waar toelating tot de handel
wordt aangevraagd wanneer deze lidstaat verschilt van de
lidstaat van herkomst;

i) Ðinstellingen voor collectieve belegging die niet van het
closed-end-type zijn�: beleggingsfondsen en beleggings-
maatschappijen:

� wier doel de collectieve belegging is van bij het pu-
bliek aangetrokken kapitaal, met toepassing van het
beginsel van risicospreiding, en

� waarvan de rechten van deelneming, op verzoek van
de houders, ten laste van de activa van deze instel-
lingen direct of indirect worden ingekocht of terug-
betaald;

j) Ðrechten van deelneming in een instelling voor collectieve
belegging�: de door een instelling voor collectieve beleg-
ging uitgegeven effecten waarin de rechten van de deel-
nemers op het vermogen van deze instelling zijn beli-
chaamd.

2. De in lid 1 vervatte definities worden volgens de in artikel
22, lid 2, bedoelde procedure door de Commissie verduide-
lijkt en aangepast om met de technische ontwikkelingen op
de financiºle markten rekening te houden en een eenvor-
mige toepassing van deze richtlijn in de Gemeenschap te
garanderen.

Artikel 3

Voorwaarden voor de aanbieding van effecten aan het
publiek

1. De lidstaten dragen er zorg voor dat elke aanbieding van
effecten aan het publiek op hun grondgebied afhankelijk wordt
gesteld van de publicatie van een prospectus door de aanbieder.

2. Deze verplichting geldt niet voor de volgende categorieºn
aanbiedingen, voorzover er geen doorverkoop aan het publiek
plaatsvindt:

a) aanbiedingen van effecten aan gekwalificeerde beleggers die
voor eigen rekening handelen;

b) aanbiedingen van effecten aan een beperkte groep van per-
sonen met minder dan 150 leden per lidstaat of met minder
dan 1 500 leden in geval van een multinationale aanbieding;

c) aanbiedingen van effecten die slechts kunnen worden ver-
worven voor een tegenwaarde van ten minste 150 000 euro
per belegger.

3. De in lid 1, neergelegde verplichting geldt niet voor de
aanbieding van de volgende categorieºn effecten:

a) aandelen uitgegeven ter vervanging van aandelen welke
reeds op dezelfde gereglementeerde markt worden verhan-
deld, zonder dat de emissie van deze nieuwe aandelen leidt
tot een verhoging van het geplaatste kapitaal;

b) effecten aangeboden bij een overname, mits een document
beschikbaar is dat volgens de bevoegde autoriteit gelijkwaar-
dige informatie bevat als het prospectus;
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c) effecten aangeboden bij een fusie, mits een document be-
schikbaar is dat volgens de bevoegde autoriteit gelijkwaar-
dige informatie bevat als het prospectus;

d) aandelen welke ter omwisseling aan bestaande aandeelhou-
ders worden aangeboden zonder dat er over het geheel
genomen sprake is van een kapitaalverhoging, of aandelen
die kosteloos aan deze aandeelhouders worden uitgereikt;

e) effecten aangeboden of uitgereikt aan huidige of voormalige
werknemers, op voorwaarde dat dit niet geschiedt in ruil
voor enigerlei vorm van betaling of tegenprestatie;

f) aandelen voortgekomen uit de conversie van converteerbare
obligaties of uit de uitoefening van de aan warrants verbon-
den rechten, dan wel aandelen aangeboden bij een inwisse-
ling tegen omwisselbare obligaties, mits een prospectus be-
treffende deze converteerbare of omwisselbare obligaties of
deze warrants beschikbaar is;

g) effecten uitgegeven door door de staat erkende verenigingen
met een wettelijke status of erkende instellingen zonder
winstoogmerk met het oog op het verwerven van de mid-
delen die nodig zijn om hun doel te verwezenlijken.

4. De in de leden 2 en 3 gehanteerde terminologie en opge-
somde vrijstellingen worden volgens de in artikel 22, lid 2,
bedoelde procedure door de Commissie verduidelijkt en aange-
past om bij de toepassing van deze richtlijn met de ontwikke-
lingen op de financiºle markten rekening te houden.

Artikel 4

Voorwaarden voor de toelating van effecten tot de handel
op gereglementeerde markten

De lidstaten dragen er zorg voor dat elke toelating van effecten
tot de handel op een op hun grondgebied gelegen of werkzame
gereglementeerde markt afhankelijk wordt gesteld van de be-
schikbaarheid van een prospectus.

Deze verplichting wordt geacht te zijn vervuld wanneer de
emittent het registratiedocument en, indien nodig, de verrich-
tingsnota bij de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst heeft ingediend en voldoet aan de eis van artikel 9
om het registratiedocument jaarlijks te actualiseren.

HOOFDSTUK II

OPSTELLING VAN HET PROSPECTUS

Artikel 5

Het prospectus

1. Het prospectus bevat alle gegevens welke in het licht van
de specifieke aard van de emittent en van de aan het publiek
aangeboden of tot de handel toegelaten effecten noodzakelijk
zijn om de beleggers in staat te stellen zich een verantwoord
oordeel te vormen over het vermogen, de financiºle positie, het

resultaat en de vooruitzichten van de emittent en over de
rechten welke aan deze effecten verbonden zijn.

2. De overeenkomstig lid 1 te verstrekken gegevens worden
gepresenteerd in een opmaak welke het analyseren en het be-
grijpen ervan zo gemakkelijk mogelijk maakt, en worden be-
schikbaar gesteld door middel van de publicatie van ØØn enkel
document of van meerdere afzonderlijke documenten.

3. Het in de vorm van ØØn enkel document gepubliceerde
prospectus bevat ten minste de in bijlage I genoemde gegevens.

4. Het uit meerdere, afzonderlijke documenten bestaande
prospectus omvat een registratiedocument, een verrichtings-
nota en een samenvatting. Het registratiedocument bevat ten
minste de in bijlage II genoemde gegevens. De verrichtingsnota
bevat ten minste de in bijlage III genoemde gegevens. De sa-
menvatting bevat ten minste de in bijlage IV genoemde gege-
vens.

5. De lidstaten dragen er zorg voor dat de in lid 1 bedoelde
verplichting berust bij de administratieve, leidinggevende of
toezichthoudende organen van de emittent, de aanbieder en,
in voorkomend geval, de garant.

Artikel 6

Minimuminformatie

1. De gedetailleerde voorschriften betreffende de specifieke
gegevens die overeenkomstig artikel 5, leden 3 en 4, in het
prospectus moeten worden opgenomen, voorzien in modellen
voor de met betrekking tot de onderscheiden categorieºn ef-
fecten en emittenten op te stellen prospectussen en worden
door de Commissie aangenomen volgens de in artikel 22,
lid 2, bedoelde procedure. Deze voorschriften worden vast-
gesteld binnen een termijn van 180 dagen te rekenen vanaf
de inwerkingtreding van deze richtlijn.

2. De in lid 1 bedoelde voorschriften voldoen aan de infor-
matievereisten die door de ÐInternational Organisation of Secu-
rities Commissions� zijn neergelegd in met name Deel I van de
ÐInternational Disclosure Standards for cross-border offering
and initial listings�.

3. De lidstaten dragen er zorg voor dat wanneer de defini-
tieve prijs waartegen de effecten zullen worden aangeboden en
het totaalbedrag van de effecten die aan het publiek zullen
worden uitgereikt, niet in het prospectus kunnen worden ver-
meld, het prospectus de criteria en/of voorwaarden bevat waar-
van bij de vaststelling van bovengenoemde gegevens zal wor-
den uitgegaan. De definitieve voorwaarden worden aan de be-
voegde autoriteit van de lidstaat van herkomst medegedeeld en
beschikbaar gesteld op de in artikel 12, lid 2, voorgeschreven
wijze.

4. Teneinde een eenvormige toepassing van deze richtlijn te
waarborgen, stelt de Commissie gedetailleerde voorschriften
betreffende de voorwaarden van de aanbieding vast volgens
de in artikel 22, lid 2, bedoelde procedure. Deze voorschriften
worden vastgesteld binnen een termijn van 180 dagen te reke-
nen vanaf de inwerkingtreding van deze richtlijn.
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Artikel 7

Taal en vorm van het prospectus

1. Het prospectus wordt opgesteld in een taal die door de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst wordt aan-
vaard.

2. Emittenten wier effecten tot de handel zijn toegelaten of
het voorwerp uitmaken van een procedure voor toelating tot
de handel op gereglementeerde markten, publiceren een pros-
pectus bestaande uit de in artikel 5, lid 4, bedoelde afzonder-
lijke documenten.

3. Emittenten wier effecten niet tot de handel zijn toegelaten
en niet het voorwerp uitmaken van een procedure voor toela-
ting tot de handel op gereglementeerde markten, mogen het
prospectus opstellen in de vorm van ØØn enkel document dat
ten minste de in bijlage I genoemde gegevens bevat.

Artikel 8

Gebruik van registratiedocument, verrichtingsnota en
samenvatting

1. Van een emittent die reeds het registratiedocument bij de
bevoegde autoriteit heeft ingediend, wordt enkel nog verlangd
dat hij de verrichtingsnota en de samenvatting opstelt wanneer
effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de handel
worden toegelaten.

2. Wanneer er zich een verandering of recente ontwikkeling
van betekenis voordoet nadat het registratiedocument is gepu-
bliceerd, bevat de verrichtingsnota benevens de krachtens arti-
kel 5, lid 4, verlangde gegevens in ieder geval ook de informa-
tie die anders in het registratiedocument zou worden vermeld.

Artikel 9

Jaarlijkse actualisering van het registratiedocument

1. Het registratiedocument wordt na de eerste indiening er-
van regelmatig geactualiseerd door de emittent, en dat elk jaar
na de goedkeuring van de jaarrekening overeenkomstig de in
de lidstaat van herkomst op de emittent van toepassing zijnde
bepalingen. Het registratiedocument wordt bij de bevoegde au-
toriteit van de lidstaat van herkomst ingediend en staat onder
het toezicht van deze autoriteit.

2. De lidstaten kunnen de emittent toestaan van het registra-
tiedocument gebruik te maken om te voldoen aan de in artikel
46 van Richtlijn 78/660/EEG en artikel 36 van Richtlijn
83/349/EEG neergelegde verplichting.

Artikel 10

Opneming van informatie door middel van verwijzing

1. De lidstaten staan toe dat informatie in het prospectus
wordt opgenomen door middel van verwijzing naar ØØn of
meer documenten die overeenkomstig deze richtlijn zijn inge-
diend en gepubliceerd. Dergelijke informatie wordt overeen-

komstig artikel 19 door de bevoegde autoriteit van de lidstaat
van herkomst goedgekeurd.

2. Bij de opneming van informatie door middel van verwij-
zing wordt een lijst met de gebruikte verwijzingen verstrekt
teneinde de beleggers in staat te stellen specifieke gegevens
gemakkelijk terug te vinden.

3. Teneinde een eenvormige toepassing van deze richtlijn in
de Gemeenschap te waarborgen, stelt de Commissie gedetail-
leerde voorschriften betreffende de door middel van verwijzing
op te nemen informatie vast volgens de in artikel 22, lid 2,
bedoelde procedure. Deze voorschriften worden vastgesteld
binnen een termijn van 180 dagen te rekenen vanaf de inwer-
kingtreding van deze richtlijn.

HOOFDSTUK III

TOEZICHT OP EN VERSPREIDING VAN HET PROSPECTUS

Artikel 11

Goedkeuring en publicatie van het prospectus

1. Het prospectus mag pas na goedkeuring door de be-
voegde autoriteit van de lidstaat van herkomst worden gepu-
bliceerd.

2. De bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst stelt
de emittent of aanbieder in kennis van het besluit over de
goedkeuring van het prospectus binnen een termijn van
15 dagen volgend op de indiening van het ontwerpprospectus,
of, mocht de bevoegde autoriteit vaststellen dat het ingediende
prospectus onvolledig is, dan wel aanvullende informatie wen-
sen, binnen een termijn van 15 dagen volgend op de dag dat de
emittent de verlangde informatie heeft verstrekt.

3. De in lid 2 bedoelde termijn wordt teruggebracht tot
7 dagen wanneer alleen de verrichtingsnota dient te worden
goedgekeurd. Deze termijn wordt verlengd tot 40 dagen wan-
neer het gaat om een openbare aanbieding van effecten die nog
niet tot de handel zijn toegelaten.

4. Wanneer de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst geen besluit neemt binnen de in de leden 2 en 3 ge-
specificeerde termijnen, wordt zulks als een afwijzing van de
aanvraag beschouwd; tegen een dergelijke afwijzing staat be-
roep open bij de rechter.

5. Deze richtlijn laat de aansprakelijkheid van de bevoegde
autoriteit geheel onverlet; deze aansprakelijkheid blijft uitslui-
tend geregeld door het nationale recht.

6. De gedetailleerde technische voorschriften betreffende het
toezicht op het prospectus en de aanpassing van de termijnen
om met de ontwikkelingen op de financiºle markten rekening
te houden en een eenvormige toepassing van deze richtlijn te
waarborgen, worden vastgesteld door de Commissie volgens de
in artikel 22, lid 2, bedoelde procedure. Deze voorschriften
worden vastgesteld binnen een termijn van 180 dagen te reke-
nen vanaf de inwerkingtreding van deze richtlijn.
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Artikel 12

Beschikbaarheid van het prospectus

1. Zodra het prospectus is goedgekeurd, wordt het in elek-
tronische vorm bij de bevoegde autoriteit van de lidstaat van
herkomst ingediend en onmiddellijk door de emittent of aan-
bieder voor het publiek beschikbaar gesteld.

2. Het prospectus wordt als beschikbaar voor het publiek
aangemerkt wanneer het door de emittent of aanbieder is ge-
publiceerd:

a) hetzij door opneming in een of meer dagbladen die landelijk
of in grote oplage worden verspreid in de lidstaten waar de
aanbieding wordt gedaan of waar de toelating tot de handel
wordt aangevraagd, of

b) hetzij in de vorm van een brochure, die kosteloos voor het
publiek beschikbaar wordt gesteld bij de markt waar de
effecten tot de handel worden toegelaten, of ten kantore
van de emittent en bij de financiºle intermediairs die de
effecten plaatsen of verkopen,

c) hetzij in elektronische vorm op de website van de emittent
en, in voorkomend geval, op de website van de financiºle
intermediairs die de effecten plaatsen.

3. Het goedgekeurde prospectus moet in ieder geval op de
website van de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst kunnen worden geraadpleegd.

4. Wanneer het prospectus conform artikel 5, lid 4, is opge-
steld, mogen de documenten waaruit het is samengesteld af-
zonderlijk worden gepubliceerd en verspreid, mits al deze do-
cumenten kosteloos voor het publiek beschikbaar worden ge-
steld op de in lid 2 omschreven manieren.

5. De vorm en inhoud van het prospectus en/of de docu-
menten ter aanvulling van het prospectus die worden gepubli-
ceerd of voor het publiek beschikbaar worden gesteld, stemmen
steeds geheel overeen met de originele versie die door de be-
voegde autoriteit is goedgekeurd en bij haar werd ingediend.

6. Ingeval het prospectus via publicatie in elektronische
vorm beschikbaar wordt gesteld, wordt de belegger niettemin
steeds kosteloos een afschrift van het prospectus op papier
verstrekt indien hij daarom verzoekt.

7. De gedetailleerde technische voorschriften voor de publi-
catie en beschikbaarstelling van het prospectus worden door de
Commissie vastgesteld volgens de in artikel 22, lid 2, bedoelde
procedure. Deze voorschriften worden vastgesteld binnen een
termijn van 180 dagen te rekenen vanaf de inwerkingtreding
van deze richtlijn.

Artikel 13

Adverteren

1. Advertenties, aanplakbiljetten en folders worden vooraf
ter kennis van de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst gebracht en door haar aan de in dit artikel vervatte
beginselen getoetst voordat zij worden gepubliceerd. In deze
documenten moet worden vermeld dat er een prospectus zal
worden gepubliceerd en tevens worden aangegeven waar de
beleggers dit prospectus zullen kunnen verkrijgen.

2. Advertenties moeten duidelijk als zodanig herkenbaar
zijn. De in een advertentie vervatte informatie moet waarheids-
getrouw en accuraat zijn en stroken met die welke in het
prospectus is vermeld.

3. De mondeling verstrekte informatie betreffende de aan-
bieding van effecten of de toelating van effecten tot de handel
moet, ook al is zij niet voor advertentiedoeleinden verstrekt,
steeds stroken met die welke in het prospectus is vermeld.

4. De voor gekwalificeerde beleggers of speciale categorieºn
beleggers bestemde informatie, met inbegrip van die welke in
het kader van bijeenkomsten wordt verstrekt, wordt eveneens
aan het publiek medegedeeld.

5. De verspreiding van advertenties, aanplakbiljetten en fol-
ders waarin het voornemen om effecten aan het publiek aan te
bieden of de toelating van effecten tot de handel wordt aange-
kondigd voordat het prospectus voor het publiek beschikbaar is
gesteld of voordat de inschrijving is geopend, geschiedt even-
eens met inachtneming van de technische voorschriften die
door de Commissie worden vastgesteld volgens de in artikel
22, lid 2, bedoelde procedure. Deze technische voorschriften
worden vastgesteld binnen een termijn van 180 dagen te reke-
nen vanaf de inwerkingtreding van deze richtlijn.

Artikel 14

Document ter aanvulling van het prospectus

Elk belangrijk nieuw feit dat van invloed kan zijn op de beoor-
deling van de effecten en zich voordoet of geconstateerd wordt
tussen de goedkeuring van het prospectus en de definitieve
beºindiging van de aanbieding of, naargelang van het geval,
het tijdstip waarop de handel aanvangt, wordt vermeld in een
document ter aanvulling van het prospectus, waarop op de-
zelfde wijze als voor het oorspronkelijke prospectus toezicht
wordt uitgeoefend, en dat conform ten minste dezelfde rege-
lingen als bij de verspreiding van het oorspronkelijke prospec-
tus gepubliceerd en voor het publiek beschikbaar wordt gesteld.

HOOFDSTUK IV

MULTINATIONALE AANBIEDINGEN EN TOELATING TOT DE
HANDEL

Artikel 15

Wederzijdse erkenning

1. Wanneer in een of meer lidstaten een aanvraag wordt
ingediend voor een aanbieding van effecten of een toelating
van effecten tot de handel op een gereglementeerde markt en
er met betrekking tot de desbetreffende effecten een prospectus
is opgesteld dat in de drie maanden voorafgaand aan de aan-
vraag door de lidstaat van herkomst overeenkomstig artikel 11
is goedgekeurd, aanvaardt de bevoegde autoriteit van de lidstaat
van ontvangst het prospectus voor de openbare aanbieding van
deze effecten of voor de toelating van deze effecten tot de
handel.
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2. Ingeval meer dan drie maanden zijn verstreken sinds de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst het prospectus
heeft goedgekeurd, heeft de bevoegde autoriteit van de lidstaat
van ontvangst waar de aanbieding van effecten wordt gedaan of
waar de toelating van effecten tot de handel plaatsvindt, het
recht de publicatie te verlangen van een geactualiseerde ver-
richtingsnota en samenvatting, die bij een conform artikel 5,
lid 4, opgesteld prospectus in overeenstemming met artikel 11,
lid 1, moet worden goedgekeurd. In het in artikel 5, lid 3,
omschreven geval kan zij de publicatie van een geactualiseerd
prospectus verlangen.

3. De bevoegde autoriteit van de lidstaat van ontvangst kan
het prospectus alleen weigeren te aanvaarden als de uit hoofde
van de in artikel 6 bedoelde voorschriften te verstrekken spe-
cifieke gegevens met betrekking tot alle relevante markten van
ontvangst niet zijn opgenomen in de overeenkomstig artikel 5,
lid 4, vereiste verrichtingsnota of in het prospectus wanneer
het gaat om het in artikel 5, lid 3, omschreven geval.

Artikel 16

Taalregeling

Wanneer in meer dan ØØn lidstaat een aanbieding van effecten
wordt gedaan of een toelating van effecten tot de handel op
een gereglementeerde markt wordt aangevraagd, moeten het
prospectus of, naar gelang van het geval, het registratiedocu-
ment en de verrichtingsnota eveneens beschikbaar zijn in een
taal die in financiºle zaken pleegt te worden gebruikt en door
de bevoegde autoriteit van de lidstaat van ontvangst in het
algemeen wordt aanvaard. Indien zulks het geval is, mag de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van ontvangst enkel verlan-
gen dat de samenvatting in de landstaal van de lidstaat wordt
vertaald.

Artikel 17

Kennisgeving

De bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst verstrekt
de bevoegde autoriteit van de lidstaten waar de aanbieding van
effecten wordt gedaan of waar de toelating van effecten tot de
handel plaatsvindt, het prospectus en een verklaring waarin
wordt bevestigd dat het document in overeenstemming met
deze richtlijn is opgesteld.

Artikel 18

Emittenten met statutaire zetel in een derde land

1. De bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst die
verantwoordelijk is voor de goedkeuring van het prospectus
van een emittent met statutaire zetel in een derde land, kan
de emittent toestaan gebruik te maken van een prospectus dat
is opgesteld voor een aanbieding van effecten of de toelating
van effecten tot de handel in een derde land, mits

a) dit prospectus is opgesteld overeenkomstig de IOSCO-stan-
daarden voor de informatievoorziening; en

b) de informatievereisten, met inbegrip van die betreffende de
informatie van financiºle aard, gelijkwaardig zijn aan de
vereisten van deze richtlijn.

Elke lidstaat stelt de Commissie en de lidstaten in kennis van de
tekst van de voorschriften die op emittenten van derde landen
toepasselijk zijn en deelt de Commissie onmiddellijk alle latere
wijzigingen van deze voorschriften mede. Indien binnen een
termijn van twee maanden na een dergelijke kennisgeving
aan de lidstaten en de Commissie door een lidstaat of de Com-
missie bezwaar wordt aangetekend tegen de gelijkwaardigheid
van deze voorschriften, leidt de Commissie over deze zaak de
in artikel 22, lid 2, bedoelde procedure in. De betrokken lid-
staat neemt passende maatregelen ter uitvoering van de beslui-
ten die volgens deze procedure worden genomen.

Elke lidstaat doet de Commissie onverwijld een lijst toekomen
van de emittenten met statutaire zetel in een derde land wier
prospectussen zijn goedgekeurd. Deze lijst wordt om de zes
maanden geactualiseerd.

2. Ingeval in een andere lidstaat effecten worden aangeboden
of tot de handel worden toegelaten die door een emittent met
statutaire zetel in een derde land zijn uitgegeven, is het be-
paalde in de artikelen 15, 16 en 17 van toepassing.

3. De technische voorschriften om een gemeenschappelijke
houding van de lidstaten en een eenvormige toepassing van de
leden 1 en 2 te bevorderen, worden door de Commissie vast-
gesteld volgens de in artikel 22, lid 2, bedoelde procedure.

4. Uiterlijk drie jaar na de inwerkingtreding van deze richt-
lijn stelt de Commissie een verslag op over de met de toepas-
sing van dit artikel opgedane ervaring.

HOOFDSTUK V

BEVOEGDE AUTORITEITEN

Artikel 19

Bevoegdheden

1. De lidstaten wijzen de bevoegde administratieve autoriteit
aan die bevoegd is om de in deze richtlijn omschreven taken te
vervullen en op de toepassing van deze richtlijn toe te zien. Zij
stellen de Commissie van deze aanwijzing in kennis.

2. Aan de bevoegde autoriteit moeten alle voor de vervul-
ling van haar taken benodigde bevoegdheden worden toege-
kend. Een bevoegde autoriteit die een aanvraag tot goedkeuring
van een prospectus heeft ontvangen, moet ten minste gemach-
tigd zijn om:

a) emittenten te verplichten aanvullende informatie in het
prospectus op te nemen indien zulks onontbeerlijk is voor
de bescherming van de beleggers;

b) emittenten, alsook de personen onder wiens zeggenschap zij
staan of op wie zij zeggenschap uitoefenen, te verplichten
informatie en documenten te verstrekken;

c) inspecties ter plaatse te verrichten;

d) van accountants en bestuurders informatie te verlangen;
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e) een openbare aanbieding voor maximaal 10 dagen op te
schorten wanneer zij redenen heeft om aan te nemen dat
er inbreuk op de bepalingen van deze richtlijn is gepleegd;

f) het adverteren te verbieden of voor maximaal 10 dagen op
te schorten wanneer zij redenen heeft om aan te nemen dat
er inbreuk op de bepalingen van deze richtlijn is gepleegd;

g) een openbare aanbieding te verbieden wanneer zij tot de
bevinding komt dat inbreuk op de bepalingen van deze
richtlijn is gepleegd;

h) de handel voor maximaal 10 dagen op te schorten, of de
betrokken gereglementeerde markten te verzoeken dit te
doen, wanneer zij redenen heeft om aan te nemen dat er
inbreuk op de bepalingen van deze richtlijn is gepleegd;

i) de handel te verbieden wanneer zij tot de bevinding komt
dat inbreuk op de bepalingen van deze richtlijn is gepleegd;

j) openbaar te maken dat een emittent niet aan zijn verplich-
tingen voldoet.

3. Wanneer de effecten aan het publiek zijn aangeboden of
tot de handel op gereglementeerde markten zijn toegelaten,
moet de bevoegde autoriteit gemachtigd zijn om:

a) de emittent te verplichten alle relevante informatie mede te
delen die van invloed kan zijn op de beoordeling van de
effecten die aan het publiek zijn aangeboden of tot de han-
del op gereglementeerde markten zijn toegelaten, teneinde
de bescherming van de beleggers en de goede werking van
de markt te garanderen;

b) de handel in de effecten op te schorten, of de betrokken
gereglementeerde markt te verzoeken dit te doen, wanneer
zij van oordeel is dat de emittent in een zodanige situatie
verkeert dat de voortzetting van de handel de belangen van
de beleggers zou schaden;

c) te garanderen dat de emittenten wier effecten op geregle-
menteerde markten worden verhandeld, aan de in artikel 17
van Richtlijn 79/279/EEG neergelegde verplichtingen vol-
doen, aan alle beleggers gelijkwaardige informatie verstrek-
ken, en alle houders van effecten die zich in alle lidstaten
waar de aanbieding is gedaan of waar de effecten worden
verhandeld in eenzelfde positie bevinden, gelijk behandelen.

Artikel 20

Beroepsgeheim

1. De lidstaten dragen er zorg voor dat alle personen die
werkzaam zijn of werkzaam zijn geweest bij de bevoegde au-
toriteiten, aan het beroepsgeheim gebonden zijn. Dit houdt in
dat de vertrouwelijke informatie waarvan zij beroepshalve ken-
nis krijgen, aan geen enkele persoon of autoriteit bekend mag
worden gemaakt, behalve in een samengevatte of geaggregeerde
vorm, zodat individuele emittenten of markten niet kunnen
worden geïdentificeerd, zulks onverminderd de gevallen die
onder het strafrecht vallen.

2. De bevoegde autoriteiten verlenen elkaar alle medewer-
king die nodig is om hun taak te vervullen en verstrekken

elkaar daartoe alle vereiste inlichtingen. Lid 1 belet niet dat
tussen de bevoegde autoriteiten uitwisseling van vertrouwelijke
gegevens plaatsvindt. De aldus uitgewisselde informatie valt
onder het beroepsgeheim waaraan alle personen gebonden
zijn die werkzaam zijn of werkzaam zijn geweest bij de be-
voegde autoriteiten die de informatie ontvangen.

Artikel 21

Conservatoire maatregelen

1. Wanneer de bevoegde autoriteit van de lidstaat van ont-
vangst constateert dat de emittent of de financiºle instellingen
die met de procedures voor de openbare aanbieding zijn belast,
onregelmatigheden hebben begaan, dan wel dat de emittent
zijn wettelijke verplichtingen niet is nagekomen die voort-
vloeien uit het feit dat zijn effecten tot de handel zijn toegela-
ten, stelt zij de bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst
van deze bevindingen in kennis.

2. Wanneer de emittent of de financiºle instelling die met de
procedure voor de openbare aanbieding is belast, in weerwil
van de door de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst getroffen maatregelen, of omdat deze maatregelen on-
toereikend zijn, inbreuk blijft plegen op de desbetreffende wet-
telijke en bestuursrechtelijke bepalingen, neemt de bevoegde
autoriteit van de lidstaat van ontvangst, na de bevoegde auto-
riteit van de lidstaat van herkomst daarvan in kennis te hebben
gesteld, alle passende maatregelen ter bescherming van de be-
leggers. De Commissie wordt zo spoedig mogelijk van die
maatregelen op de hoogte gesteld.

De Commissie kan, na raadpleging van de bevoegde autoritei-
ten van de betrokken lidstaten, besluiten dat de bevoegde au-
toriteit van de lidstaat van ontvangst deze maatregelen moet
wijzigen of intrekken.

3. Elk besluit dat door de bevoegde autoriteit van de lidstaat
van ontvangst wordt vastgesteld, moet naar behoren met rede-
nen worden omkleed en vatbaar zijn voor beroep bij de rechter
in de lidstaat waar het is aangenomen.

HOOFDSTUK VI

UITVOERINGSMAATREGELEN

Artikel 22

ComitØ

1. De Commissie wordt bijgestaan door het Europees Co-
mitØ voor het effectenbedrijf, ingesteld bij Besluit (2001/. . ./EG)
van de Commissie (1).

2. Wanneer naar dit lid wordt verwezen, is de regelgevings-
procedure van artikel 5 van Besluit 1999/468/EG van toepas-
sing, met inachtneming van de artikelen 7 en 8 van dat besluit.

3. De in artikel 5, lid 6, van Besluit 1999/468/EG bedoelde
termijn wordt op 3 maanden vastgesteld.
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Artikel 23

Sancties

De lidstaten stellen voorschriften vast voor het opleggen van
sancties, met inbegrip van administratieve sancties, wanneer
inbreuk op de ter uitvoering van deze richtlijn vastgestelde
nationale bepalingen wordt gepleegd en nemen alle nodige
maatregelen om ervoor te zorgen dat deze voorschriften wor-
den toegepast. De administratieve en andere sancties moeten
een doeltreffend, evenredig en ontradend karakter hebben en
aanzetten tot inachtneming van genoemde bepalingen. De lid-
staten stellen de Commissie uiterlijk op de in artikel 25 gespe-
cificeerde datum, namelijk 31 december 2003, van de des-
betreffende bepalingen in kennis en delen haar alle latere wij-
zigingen ervan zo spoedig mogelijk mede.

Artikel 24

Recht van beroep

De lidstaten dragen er zorg voor dat tegen besluiten die worden
genomen uit hoofde van de wettelijke en bestuursrechtelijke
bepalingen die overeenkomstig deze richtlijn zijn vastgesteld,
beroep open staat bij de rechter.

Artikel 25

Omzetting in nationaal recht

De lidstaten doen de nodige wettelijke en bestuursrechtelijke
bepalingen in werking treden om uiterlijk op 31 december
2003 aan deze richtlijn te voldoen.

Wanneer de lidstaten die bepalingen aannemen, wordt in die
bepalingen naar deze richtlijn verwezen of wordt hiernaar ver-
wezen bij de officiºle bekendmaking van de bepalingen. De
regels voor deze verwijzing worden vastgesteld door de lidsta-
ten.

HOOFDSTUK VII

OVERGANGS- EN SLOTBEPALINGEN

Artikel 26

Ingetrokken richtlijnen

De Richtlijnen 80/390/EEG en 89/298/EEG worden ingetrok-
ken met ingang van 31 december 2003.

Artikel 27

Overgangsbepalingen

Emittenten wier effecten reeds tot de handel op een geregle-
menteerde markt zijn toegelaten wanneer de in artikel 6, lid 1,
bedoelde uitvoeringsmaatregelen in werking treden, dienen het
krachtens artikel 5, lid 4, vereiste registratiedocument bij de
bevoegde autoriteit van hun lidstaat van herkomst in wanneer
zij voor het eerst na deze datum jaarrekeningen en verslagen
bekendmaken.

Artikel 28

Inwerkingtreding

Deze richtlijn treedt in werking op de twintigste dag volgende
op die van haar bekendmaking in het Publicatieblad van de Euro-
pese Gemeenschappen.

Artikel 29

Adressaten

Deze richtlijn is gericht tot de lidstaten.
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BIJLAGE I

PROSPECTUS

I. SAMENVATTING

De samenvatting geeft in een paar bladzijden een overzicht van de voornaamste informatie die in het prospectus is
opgenomen. Deze informatie omvat ten minste de volgende punten:

� identiteit van bestuurders, bedrijfsleiding, adviseurs en accountants;

� inlichtingen over de aanbieding en verwacht tijdschema;

� kerngegevens: voornaamste financiºle gegevens, kapitalisatie en schuldenlast, redenen voor de aanbieding en be-
stemming van de opbrengst, risicofactoren;

� gegevens over de emittent:

� geschiedenis en ontwikkeling van de emittent;

� overzicht van de bedrijfsactiviteiten;

� bedrijfsresultaten, financiºle toestand en vooruitzichten:

� onderzoek en ontwikkeling, octrooien en licenties enz.;

� informatie over recente en verwachte tendensen;

� bestuurders, bedrijfsleiding en werknemers;

� belangrijkste aandeelhouders en transacties met verbonden partijen;

� financiºle informatie:

� geconsolideerde jaarrekening en andere financiºle informatie;

� veranderingen van betekenis;

� nadere bijzonderheden over de aanbieding en de toelating tot de handel:

� nadere gegevens over de aanbieding en de toelating tot de handel;

� plan voor het op de markt brengen van de effecten;

� markten;

� verkopende aandeelhouders;

� verwatering (aandelen);

� kosten van de emissie;

� aanvullende inlichtingen:

� aandelenkapitaal;

� akte van oprichting en statuten;

� ter inzage beschikbare documenten.

II. IDENTITEIT VAN BESTUURDERS, BEDRIJFSLEIDING, ADVISEURS EN ACCOUNTANTS

Het is de bedoeling dat de vertegenwoordigers van de onderneming en andere personen betrokken bij de aanbieding van
effecten door de onderneming of de toelating van effecten tot de handel worden geïdentificeerd; het betreft de personen
verantwoordelijk voor de opstelling van het bij artikel 5 van de richtlijn voorgeschreven prospectus en de personen
verantwoordelijk voor de controle van de jaarrekening.
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III. INLICHTINGEN OVER DE AANBIEDING EN VERWACHT TIJDSCHEMA

Het is de bedoeling dat de voornaamste informatie over de aanbiedingsprocedure wordt verstrekt en dat de belangrijke
data in verband met de aanbieding worden vermeld.

A. Inlichtingen over de aanbieding

B. Procedure en verwacht tijdschema

IV. KERNGEGEVENS

Het is de bedoeling dat een beknopt overzicht wordt gegeven van de kerngegevens betreffende de financiºle situatie, de
kapitalisatie en de risicofactoren van de onderneming. Indien de in het document opgenomen jaarrekening aangepast is
om met veranderingen van betekenis in de groepsstructuur of grondslagen van de administratieve verantwoording en
verslaglegging van de onderneming rekening te houden, dan moeten ook de voornaamste financiºle gegevens worden
aangepast.

A. Voornaamste financiºle gegevens

B. Kapitalisatie en schuldenlast

C. Redenen voor de aanbieding en bestemming van de opbrengst

D. Risicofactoren

V. INFORMATIE OVER DE ONDERNEMING

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de bedrijfsactiviteiten van de onderneming, de producten die zij
vervaardigt of de diensten die zij verleent, en over de factoren die op de bedrijfsactiviteiten van invloed zijn. Het is
eveneens de bedoeling dat informatie wordt verschaft over de adequaatheid en geschiktheid van de onroerende goederen,
technische installaties en uitrusting van de onderneming, alsmede over haar plannen voor toekomstige capaciteitsver-
hogingen of -verlagingen.

A. Geschiedenis en ontwikkeling van de onderneming

B. Overzicht van de bedrijfsactiviteiten

C. Organisatiestructuur

D. Onroerende goederen, technische installaties en uitrusting

VI. BEDRIJFSRESULTATEN, FINANCI¸LE TOESTAND EN VOORUITZICHTEN

Het is de bedoeling dat het management uitleg verstrekt over de factoren die van invloed zijn geweest op de financiºle
toestand en de bedrijfsresultaten van de onderneming voor de afgelopen boekjaren die door de jaarrekeningen worden
bestreken. Het management dient tevens zijn oordeel te geven over de factoren en tendensen waarvan wordt verwacht
dat zij in de komende boekjaren een wezenlijk effect zullen sorteren op de financiºle toestand en de bedrijfsresultaten
van de onderneming.

A. Bedrijfsresultaten

B. Liquiditeit en kapitaalmiddelen

C. Onderzoek en ontwikkeling, octrooien en licenties enz.

D. Informatie over recente en verwachte tendensen

VII. BESTUURDERS, BEDRIJFSLEIDING EN WERKNEMERS

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de bestuurders en managers van de onderneming opdat de
beleggers zich een oordeel kunnen vormen over de ervaring, de beroepskwalificaties en de beloning van deze personen,
alsook over hun band met de onderneming.

A. Bestuurders en bedrijfsleiding

B. Beloning

C. Manier van werken van de raad van bestuur

D. Werknemers

E. Aandeelhouderschap
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VIII. BELANGRIJKSTE AANDEELHOUDERS EN TRANSACTIES MET VERBONDEN PARTIJEN

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de belangrijkste aandeelhouders en anderen die zeggenschap
over de onderneming uitoefenen of kunnen uitoefenen. Tevens dient informatie te worden verschaft die betrekking heeft
op eventuele transacties van de onderneming met personen die met de onderneming verbonden zijn, en waaruit blijkt of
de voorwaarden van deze transacties billijk zijn voor de onderneming.

A. Belangrijkste aandeelhouders

B. Transacties met verbonden partijen

C. Belangen van deskundigen en adviseurs

IX. FINANCI¸LE INFORMATIE

Het is de bedoeling dat nader wordt aangegeven welke jaarrekeningen in het document moeten worden opgenomen,
alsook welke perioden moeten worden bestreken, van wanneer de jaarrekeningen moeten dateren en welke andere
informatie van financiºle aard dient te worden vermeld. De grondslagen voor de verslaglegging en de accountants-
controle waarvan bij de opstelling en de controle van de jaarrekening gebruik mag worden gemaakt, zullen worden
vastgesteld overeenkomstig de internationale standaarden voor jaarrekeningen en accountantscontrole.

A. Geconsolideerde jaarrekening en andere financiºle informatie

B. Veranderingen van betekenis

X. NADERE BIJZONDERHEDEN OVER DE AANBIEDING EN DE TOELATING TOT DE HANDEL

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de aanbieding van effecten en de toelating van effecten tot de
handel, het plan voor het op de markt brengen van de effecten en aanverwante zaken.

A. Aanbieding en toelating tot de handel

B. Plan voor het op de markt brengen van de effecten

C. Markten

D. Houders die effecten verkopen

E. Verwatering (alleen voor aandelen)

F. Kosten van de emissie

XI. AANVULLENDE INFORMATIE

Het is de bedoeling dat de � meestal wettelijk verplichte � informatie wordt verstrekt die niet elders in het prospectus
is opgenomen.

A. Aandelenkapitaal

B. Akte van oprichting en statuten

C. Belangrijke overeenkomsten

D. Deviezencontroles

E. Belastingen

F. Dividenden en instellingen die zorg dragen voor de financiºle dienst van de emittent

G. Deskundigenverklaring

H. Ter inzage beschikbare documenten

I. Bijkomende informatie
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BIJLAGE II

REGISTRATIEDOCUMENT

I. IDENTITEIT VAN BESTUURDERS, BEDRIJFSLEIDING, ADVISEURS EN ACCOUNTANTS

Het is de bedoeling dat de vertegenwoordigers van de onderneming en andere personen betrokken bij de aanbieding van
effecten door de onderneming of de toelating van effecten tot de handel worden geïdentificeerd; het betreft de personen
verantwoordelijk voor de opstelling van het bij artikel 5 van de richtlijn voorgeschreven prospectus en de personen
verantwoordelijk voor de controle van de jaarrekening.

II. KERNGEGEVENS OVER DE EMITTENT

Het is de bedoeling dat een beknopt overzicht wordt gegeven van de kerngegevens betreffende de financiºle situatie, de
kapitalisatie en de risicofactoren van de onderneming. Indien de in het document opgenomen jaarrekening aangepast is
om met veranderingen van betekenis in de groepsstructuur of grondslagen van de administratieve verantwoording en
verslaglegging van de onderneming rekening te houden, dan moeten ook de voornaamste financiºle gegevens worden
aangepast.

A. Voornaamste financiºle gegevens

B. Kapitalisatie en schuldenlast

C. Risicofactoren

III. INFORMATIE OVER DE ONDERNEMING

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de bedrijfsactiviteiten van de onderneming, de producten die zij
vervaardigt of de diensten die zij verleent, en over de factoren die op de bedrijfsactiviteiten van invloed zijn. Het is
eveneens de bedoeling dat informatie wordt verschaft over de adequaatheid en geschiktheid van de onroerende goederen,
technische installaties en uitrusting van de onderneming, alsmede over haar plannen voor toekomstige capaciteitsver-
hogingen of -verlagingen.

A. Geschiedenis en ontwikkeling van de onderneming

B. Overzicht van de bedrijfsactiviteiten

C. Organisatiestructuur

D. Onroerende goederen, technische installaties en uitrusting

IV. BEDRIJFSRESULTATEN, FINANCI¸LE TOESTAND EN VOORUITZICHTEN

Het is de bedoeling dat het management uitleg verstrekt over de factoren die van invloed zijn geweest op de financiºle
toestand en de bedrijfsresultaten van de onderneming voor de afgelopen boekjaren die door de jaarrekeningen worden
bestreken. Het management dient tevens zijn oordeel te geven over de factoren en tendensen waarvan wordt verwacht
dat zij in de komende boekjaren een wezenlijk effect zullen sorteren op de financiºle toestand en de bedrijfsresultaten
van de onderneming.

A. Bedrijfsresultaten

B. Liquiditeit en kapitaalmiddelen

C. Onderzoek en ontwikkeling, octrooien en licenties enz.

D. Informatie over recente en verwachte tendensen

V. BESTUURDERS, BEDRIJFSLEIDING EN WERKNEMERS

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de bestuurders en managers van de onderneming opdat de
beleggers zich een oordeel kunnen vormen over de ervaring, de beroepskwalificaties en de beloning van deze personen,
alsook over hun band met de onderneming.

A. Bestuurders en bedrijfsleiding

B. Beloning

C. Manier van werken van de raad van bestuur

D. Werknemers

E. Aandeelhouderschap
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VI. BELANGRIJKSTE AANDEELHOUDERS EN TRANSACTIES MET VERBONDEN PARTIJEN

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de belangrijkste aandeelhouders en anderen die zeggenschap
over de onderneming uitoefenen of kunnen uitoefenen. Tevens dient informatie te worden verschaft die betrekking heeft
op eventuele transacties van de onderneming met personen die met de onderneming verbonden zijn, en waaruit blijkt of
de voorwaarden van deze transacties billijk zijn voor de onderneming.

A. Belangrijkste aandeelhouders

B. Transacties met verbonden partijen

C. Belangen van deskundigen en adviseurs

VII. FINANCI¸LE INFORMATIE

Het is de bedoeling dat nader wordt aangegeven welke jaarrekeningen in het document moeten worden opgenomen,
alsook welke perioden moeten worden bestreken, van wanneer de jaarrekeningen moeten dateren en welke andere
informatie van financiºle aard dient te worden vermeld. De grondslagen voor de verslaglegging en de accountants-
controle waarvan bij de opstelling en de controle van de jaarrekening gebruik mag worden gemaakt, zullen worden
vastgesteld overeenkomstig de internationale standaarden voor jaarrekeningen en accountantscontrole.

A. Geconsolideerde jaarrekening en andere financiºle informatie

B. Veranderingen van betekenis

VIII. AANVULLENDE INFORMATIE

Het is de bedoeling dat de � meestal wettelijk verplichte � informatie wordt verstrekt die niet elders in het prospectus
is opgenomen.

A. Aandelenkapitaal

B. Akte van oprichting en statuten

C. Belangrijke overeenkomsten

D. Deskundigenverklaring

E. Ter inzage beschikbare documenten

F. Bijkomende informatie
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BIJLAGE III

VERRICHTINGSNOTA

I. IDENTITEIT VAN BESTUURDERS, BEDRIJFSLEIDING, ADVISEURS EN ACCOUNTANTS

Het is de bedoeling dat de vertegenwoordigers van de onderneming en andere personen betrokken bij de aanbieding van
effecten door de onderneming of de toelating van effecten tot de handel worden geïdentificeerd; het betreft de personen
verantwoordelijk voor de opstelling van het bij artikel 5 van de richtlijn voorgeschreven prospectus en de personen
verantwoordelijk voor de controle van de jaarrekening.

II. INLICHTINGEN OVER DE AANBIEDING EN VERWACHT TIJDSCHEMA

Het is de bedoeling dat de voornaamste informatie over de aanbiedingsprocedure wordt verstrekt en dat de belangrijke
data in verband met de aanbieding worden vermeld.

A. Inlichtingen over de aanbieding

B. Procedure en verwacht tijdschema

III. KERNGEGEVENS OVER DE EMITTENT

Het is de bedoeling dat een beknopt overzicht wordt gegeven van de kerngegevens betreffende de financiºle situatie, de
kapitalisatie en de risicofactoren van de onderneming. Indien de in het document opgenomen jaarrekening aangepast is
om met veranderingen van betekenis in de groepsstructuur of grondslagen van de administratieve verantwoording en
verslaglegging van de onderneming rekening te houden, dan moeten ook de voornaamste financiºle gegevens worden
aangepast.

A. Kapitalisatie en schuldenlast

B. Redenen voor de aanbieding en bestemming van de opbrengst

C. Risicofactoren

IV. BELANGEN VAN DESKUNDIGEN

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de transacties van de onderneming met deskundigen of adviseurs
op wie voor bepaalde werkzaamheden een beroep wordt gedaan.

V. NADERE BIJZONDERHEDEN OVER DE AANBIEDING EN DE TOELATING TOT DE HANDEL

Het is de bedoeling dat informatie wordt verstrekt over de aanbieding van effecten en de toelating van effecten tot de
handel, het plan voor het op de markt brengen van de effecten en aanverwante zaken.

A. Aanbieding en toelating tot de handel

B. Plan voor het op de markt brengen van de effecten

C. Markten

D. Houders die effecten verkopen

E. Verwatering (alleen voor aandelen)

F. Kosten van de emissie

VI. AANVULLENDE INFORMATIE

Het is de bedoeling dat de � meestal wettelijk verplichte � informatie wordt verstrekt die niet elders in het prospectus
is opgenomen.

A. Deviezencontroles

B. Belastingheffing

C. Dividenden en instellingen die zorg dragen voor de financiºle dienst van de emittent

D. Deskundigenverklaring

E. Ter inzage beschikbare documenten
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BIJLAGE IV

SAMENVATTING

De samenvatting geeft in een paar bladzijden een overzicht van de voornaamste informatie die in het prospectus is
opgenomen. Deze informatie omvat ten minste de volgende punten:

� identiteit van bestuurders, bedrijfsleiding, adviseurs en accountants;

� inlichtingen over de aanbieding en verwacht tijdschema;

� kerngegevens: de voornaamste financiºle gegevens, kapitalisatie en schuldenlast, redenen voor de aanbieding en
bestemming van de opbrengst, risicofactoren;

� gegevens over de emittent:

� geschiedenis en ontwikkeling van de emittent;

� overzicht van de bedrijfsactiviteiten;

� bedrijfsresultaten, financiºle toestand en vooruitzichten:

� onderzoek en ontwikkeling, octrooien en licenties enz.;

� informatie over recente en verwachte tendensen;

� bestuurders, bedrijfsleiding en werknemers;

� belangrijkste aandeelhouders en transacties met verbonden partijen;

� financiºle informatie:

� geconsolideerde jaarrekening en andere financiºle informatie;

� veranderingen van betekenis;

� nadere bijzonderheden over de aanbieding en de toelating tot de handel:

� nadere gegevens over de aanbieding en de toelating tot de handel;

� plan voor het op de markt brengen van de effecten;

� markten;

� verkopende aandeelhouders;

� verwatering (aandelen);

� kosten van de emissie;

� aanvullende inlichtingen:

� aandelenkapitaal;

� akte van oprichting en statuten;

� ter inzage beschikbare documenten.
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