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DIRECTIVE 2004/109/CE DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU
CONSEIL

du 15 décembre 2004

sur I'harmonisation des obligations de transparence concernant

I'information sur les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont

admises a la négociation sur un marché réglementé et modifiant
la directive 2001/34/CE

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EURO-
PEENNE,

vu le traité instituant la Communauté européenne, et notamment ses
articles 44 et 95,

vu la proposition de la Commission,

vu l'avis du Comité économique et social européen (1),

vu l'avis de la Banque centrale européenne (%),

statuant conformément a la procédure visée a l'article 251 du traité (3),

considérant ce qui suit:

(1)  Des marchés de valeurs mobili¢res efficaces, transparents et inté-
grés contribuent a un véritable marché unique dans la Commu-
nauté et stimulent la croissance ainsi que la création d'emplois par
une meilleure répartition des capitaux et une réduction des colts.
La divulgation d'informations exactes, complétes et fournies aux
moments adéquats sur les émetteurs de valeurs mobiliéres est
garante d'une confiance durable des investisseurs et permet d'ap-
précier en connaissance de cause les résultats économiques et les
actifs de ces émetteurs, ce qui renforce a la fois la protection des
investisseurs et l'efficacité du marché.

(2) A cette fin, les émetteurs de valeurs mobiliéres devraient assurer,
par un flux régulier d'informations, un degré approprié¢ de trans-
parence a I'égard des investisseurs. A cette méme fin, les déten-
teurs d'actions, ou les personnes physiques ou morales détenant
des droits de vote ou des instruments financiers leur donnant le
droit d'acquérir des actions existantes assorties de droits de vote,
devraient aussi aviser les émetteurs de l'acquisition ou de modi-
fications de participations importantes dans le capital de sociétés,
de maniére a leur permettre d'en tenir le public informé.

(1) JO C 80 du 30.3.2004, p. 128.

(®» JO C 242 du 9.10.2003, p. 6.
(®) Avis du Parlement européen du 30 mars 2004 (non encore paru au Journal
officiel) et décision du Conseil du 2 décembre 2004.
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La communication de la Commission du 11 mai 1999 intitulée
«Mise en ceuvre du cadre d'action pour les services financiers:
plan d'action» répertorie une série d'actions nécessaires pour
achever le marché unique des services financiers. Le Conseil
européen de Lisbonne de mars 2000 a demandé que ce plan
d'action soit mis en ceuvre d'ici a 2005. Ce plan souligne la
nécessité d'élaborer une directive renforgant les obligations de
transparence. Cette nécessité a été confirmée par le Conseil euro-
péen de Barcelone de mars 2002.

La présente directive devrait étre compatible avec les taches et les
devoirs conférés au Systeme européen de banques centrales
(SEBC) et aux banques centrales des Etats membres par le
traité et par les statuts du Systéme européen de banques centrales
et de la Banque centrale européenne; il y a lieu, a cet égard,
d'accorder une attention particuliere aux banques centrales des
Etats membres dont les actions sont actuellement admises a la
négociation sur un marché réglementé, afin de garantir la pour-
suite des objectifs du droit communautaire primaire.

Une plus grande harmonisation des dispositions de droit national
relatives aux obligations d'information périodique et continue
incombant aux émetteurs de valeurs mobiliéres devrait permettre
d'atteindre un niveau élevé de protection des investisseurs dans
toute la Communauté. Cependant, la présente directive n'a pas
d'incidence sur la législation communautaire actuelle afférente
aux parts émises par des organismes de placement collectif
autres que ceux du type fermé, ou aux parts acquises ou cédées
dans ces organismes.

La surveillance, aux fins de la présente directive, des émetteurs
d'actions, ou de titres de créance dont la valeur nominale unitaire
est inférieure & 1 000 euros, serait exercée de la maniére la plus
efficace par I'Etat membre ou ces émetteurs ont leur siége social.
A cet égard, il est essentiel d'assurer une cohérence avec la
directive 2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil du
4 novembre 2003 concernant le prospectus a publier en cas
d'offre au public de valeurs mobiliéres ou en vue de I'admission
de valeurs mobiliéres a la négociation (!). Il convient, dans le
méme ordre d'idées, de prévoir une certaine souplesse laissant
le choix de I'Etat membre d'origine aux émetteurs de pays tiers
et aux sociétés communautaires émettant uniquement des valeurs
mobilieres autres que celles susmentionnées.

Un niveau élevé de protection des investisseurs dans toute la
Communauté permettrait d'éliminer les obstacles a 1'admission
de valeurs mobiliéres sur des marchés réglementés établis ou
opérant dans un Etat membre. Les Etats membres autres que
I'Etat membre d'origine ne devraient plus étre autorisés a
restreindre 1'admission de valeurs mobiliéres a la négociation
sur leurs marchés réglementés en imposant des obligations d'in-
formation périodique et continue plus strictes aux émetteurs dont
les valeurs mobiliéres sont admises sur un marché réglementé.

(1) JO L 345 du 31.12.2003, p. 64.



2004L0109 — FR —26.11.2013 — 003.001 — 4

®)

©

(10)

(In

(12)

La suppression des barriéres sur la base du principe de I'Etat
membre d'origine en vertu de la présente directive ne devrait
pas avoir d'incidence sur des domaines qui ne sont pas couverts
par celle-ci, comme le droit qu'ont les détenteurs d'actions d'inter-
venir dans la gestion d'un émetteur. Elle ne devrait pas non plus
influer sur le droit de I'Etat membre d'origine d'exiger que 'émet-
teur publie, en outre, tout ou partie des informations réglementées
dans un journal.

Le réglement (CE) n® 1606/2002 du Parlement européen et du
Conseil du 19 juillet 2002 sur l'application des normes compta-
bles internationales (') a déja ouvert la voie & une convergence
des normes d'information financiére dans toute la Communauté
pour les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont admises a la
négociation sur un marché réglementé et qui sont tenus d'établir
des comptes consolidés. Par conséquent, un régime spécifique-
ment applicable aux émetteurs de valeurs mobiliéres, qui va au-
dela du régime général applicable a toutes les sociétés conformé-
ment aux directives sur le droit des sociétés, existe déja. La
présente directive s'inspire de cette approche pour ce qui concerne
les rapports financiers annuels et intermédiaires, y compris quant
au principe consistant a fournir une image fidéle et honnéte des
¢léments d'actif et de passif, de la situation financiére et des
profits ou pertes d'un émetteur. Un jeu d'états financiers résumés,
communiqué dans le cadre d'un rapport financier semestriel,
représente €galement une base suffisante pour fournir une telle
image fidéle et honnéte des six premiers mois de l'exercice pour
un émetteur.

Dés lors que les valeurs mobiliéres d'un émetteur sont admises a
la négociation sur un marché réglementé, un rapport financier
annuel devrait assurer la divulgation d'informations d'année en
année. En effet, accroitre la comparabilité des rapports financiers
annuels n'est utile aux investisseurs opérant sur les marchés des
valeurs mobiliéres que s'ils peuvent étre slirs que ces informations
seront publiées dans un certain délai aprés la fin de 1'exercice. En
ce qui concerne les titres de créance déja admis a la négociation
sur un marché réglementé avant le 1 janvier 2005 et émis par un
émetteur ayant son siége statutaire dans un pays tiers, I'Etat
membre d'origine peut, sous certaines conditions, exempter
I'émetteur de 1'obligation d'établir des rapports financiers
annuels conformément aux normes imposées par la présente
directive.

La présente directive prévoit I'établissement de rapports financiers
semestriels plus complets pour les émetteurs de titres admis a la
négociation sur un marché réglementé. Cela devrait permettre aux
investisseurs d'apprécier en meilleure connaissance de cause la
situation de 1'émetteur.

Un Etat membre d'origine peut prévoir, & I'égard des émetteurs de
titres de créance, des exemptions de l'obligation d'établir des
rapports semestriels lorsqu'il s'agit:

— d'établissements de crédit agissant en tant qu'émetteurs de
faibles volumes de titres de créance, ou

(') JO L 243 du 11.9.2002, p. 1.
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— d'émetteurs existant déja a la date d'entrée en vigueur de la
présente directive, qui émettent exclusivement des titres de
créance inconditionnellement et irrévocablement garantis par
I'Etat membre d'origine ou par l'une de ses collectivités régio-
nales ou locales, ou

— au cours d'une période transitoire de dix ans, en ce qui
concerne uniquement les titres de créance admis a la négo-
ciation sur un marché réglementé avant le 1°" janvier 2005 et
ne pouvant &tre acquis que par des investisseurs profession-
nels. Une telle exemption accordée par I'Etat membre d'ori-
gine ne peut étre étendue a des titres de créance admis ulté-
rieurement & la négociation sur un marché réglementé.

Le Parlement européen et le Conseil accueillent favorablement
I'engagement pris par la Commission d'envisager rapidement d'ac-
croitre la transparence en matiére de politique de rémunération,
de montant total des rémunérations versées, y compris les rému-
nérations conditionnelles ou différées, et d'avantages en nature
accordés a chaque membre d'organes d'administration, de direc-
tion et de surveillance, dans le cadre de son plan d'action du
21 mai 2003 intitulé «Modernisation du droit des sociétés et
renforcement du gouvernement d'entreprise dans I'Union euro-
péenne», ainsi que l'intention de la Commission de présenter
une recommandation sur ce sujet dans un avenir proche.

L'Etat membre d'origine devrait inciter les émetteurs, dont les
actions sont admises a la négociation sur un marché réglementé
et dont les activités principales ont trait a l'industrie extractive, a
divulguer dans leur rapport financier annuel les paiements effec-
tués en faveur de gouvernements. L'Etat membre d'origine devrait
également encourager un renforcement de la transparence de ces
paiements dans le cadre qui a été établi dans les divers forums
financiers internationaux.

La présente directive obligera également les émetteurs qui n'émet-
tent que des titres de créance sur les marchés réglementés a
établir des rapports semestriels. Des exemptions ne devraient
étre accordées que pour les marchés de gros, sur la base d'une
valeur nominale unitaire au moins égale a 50 000 euros, comme
le prévoit la directive 2003/71/CE. Lorsque les titres de créance
sont émis dans une autre devise, des exemptions ne devraient étre
accordées que lorsque la valeur nominale unitaire dans cette
devise est, a la date d'émission, au moins ¢équivalente a
50 000 euros.

La diffusion d'informations plus fiables et fournies a des moments
plus adéquats sur les résultats des émetteurs d'actions tout au long
de l'exercice suppose, par ailleurs, d'élever la fréquence de publi-
cation des informations intermédiaires. Il convient donc d'intro-
duire 1'obligation de publier une déclaration intermédiaire de la
direction au cours du premier semestre d'un exercice et une
seconde déclaration intermédiaire de la direction au cours du
semestre suivant. Les émetteurs d'actions publiant déja des
rapports financiers trimestriels ne devraient pas étre tenus de
publier des déclarations intermédiaires de la direction.

Il convient d'appliquer, a l'égard de I'émetteur, de ses organes
d'administration, de direction ou de surveillance, ainsi que des
personnes responsables en son sein, des régles appropriées en
matiére de responsabilité, établies par chaque Etat membre dans
le cadre de sa législation ou de sa réglementation nationale. Les
Etats membres devraient rester libres de fixer le niveau de la
responsabilité.
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Le public devrait étre informé des modifications de participations
importantes détenues dans des sociétés ayant émis des actions
admises a la négociation sur un marché réglementé établi ou
opérant dans la Communauté. Cette information devrait permettre
aux investisseurs d'acquérir ou de céder des actions en ayant
pleinement connaissance des changements intervenus dans la
structure des droits de vote et devrait également renforcer 1'effi-
cacité du contrdle exercé sur les sociétés qui émettent des actions
ainsi que la transparence globale du marché pour ce qui concerne
les mouvements de capitaux importants. Dans certains cas, des
informations devraient étre fournies sur les actions ou les instru-
ments financiers tels qu'ils sont déterminés par l'article 13 qui
sont déposés en garantie.

L'article 9 et 'article 10, point c), ne devraient pas s'appliquer aux
actions remises aux membres du SEBC ou par ceux-ci dans
I'exercice de leurs fonctions d'autorités monétaires, a condition
que les droits de vote attachés a ces actions ne soient pas exercés.
La mention d'une «courte période» a l'article 11 devrait étre
comprise par référence aux opérations de crédit réalisées confor-
mément au traité et aux actes juridiques de la Banque centrale
européenne (BCE), en particulier les orientations de la BCE
concernant les instruments et procédures de politique monétaire
et le systtme TARGET, et aux opérations de crédit visant a
accomplir des fonctions équivalentes conformément aux disposi-
tions nationales.

Pour éviter d'imposer des charges inutiles a certains participants
au marché et pour déterminer clairement les opérateurs exergant
une influence sur un émetteur, il n'est pas nécessaire d'exiger la
notification de participations importantes en actions ou de la
détention d'autres instruments financiers tels qu'ils sont déter-
minés par l'article 13 qui donnent le droit d'acquérir des actions,
a I'égard de teneurs de marché ou de dépositaires, ou de partici-
pations en actions ou en instruments financiers acquis uniquement
a des fins de compensation ou de réglement, dans des limites et
selon des garanties applicables dans toute la Communauté. L'Etat
membre d'origine devrait étre autorisé a prévoir des dérogations
limitées en ce qui concerne les participations en actions figurant
dans le portefeuille de négociation des établissements de crédit et
des entreprises d'investissement.

Pour déterminer clairement qui est effectivement un détenteur
important d'actions ou d'autres instruments financiers du méme
émetteur dans toute la Communauté, les sociétés meres ne
devraient pas étre tenues d'agréger leurs propres participations
avec celles gérées par des organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM) ou des entreprises d'investissement,
pour autant que ces organismes et entreprises exercent leurs droits
de vote indépendamment de leur société mére et remplissent
certaines autres conditions.

L'information continue des détenteurs de valeurs mobili¢res
admises a la négociation sur un marché réglementé devrait
rester fondée sur le principe de I'égalité de traitement. Ce principe
ne s'applique qu'aux détenteurs d'actions se trouvant dans la
méme situation et ne préjuge donc en rien la question de savoir
combien de droits de vote peuvent étre attachés a une action en
particulier. Les détenteurs de titres de créance de méme rang
devraient pareillement continuer a bénéficier de I'égalité de trai-
tement, méme lorsqu'il s'agit de créances sur 1'Etat. L'information
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des détenteurs d'actions et/ou de titres de créance dans les assem-
blées générales devrait étre facilitée. En particulier, ceux d'entre
eux qui résident a 1'étranger devraient étre plus activement asso-
ciés, en ce sens qu'ils devraient pouvoir charger un mandataire
d'agir pour leur compte. Pour les mémes raisons, l'opportunité
d'utiliser les technologies modernes d'information et de commu-
nication devrait faire 1'objet d'une décision en assemblée générale
des détenteurs d'actions et/ou de titres de créance. Dans ce cas,
les émetteurs devraient mettre en place des arrangements permet-
tant d'informer efficacement les détenteurs de leurs actions et/ou
de leurs titres de créance, dans la mesure ou il leur est possible de
les identifier.

L'élimination des obstacles et l'application effective des nouvelles
obligations communautaires en matiére d'information supposent
également que l'autorité compétente de I'Etat membre d'origine
exerce un controle adéquat. La présente directive devrait au
moins fournir une garantie minimale quant a la disponibilité de
cette information aux moments adéquats. Dés lors, il devrait
exister au moins un systéme de dépot et de stockage des infor-
mations dans chaque Etat membre.

Toute obligation faite & un émetteur de traduire toutes les infor-
mations périodiques et continues dans les langues appropriées de
tous les Etats membres ou ses titres sont admis & la négociation
ne favorise pas l'intégration des marchés de valeurs mobiliéres
mais a un effet dissuasif quant a l'admission transfrontaliére de
valeurs mobiliéres a la négociation sur des marchés réglementés.
Par conséquent, I'émetteur devrait, dans certains cas, étre autorisé
a fournir cette information dans une langue communément
utilisée dans l'univers de la finance internationale. Un effort parti-
culier étant nécessaire pour attirer les investisseurs d'autres Etats
membres et des pays tiers, les Etats membres ne devraient plus
empécher les détenteurs d'actions, les personnes exercant des
droits de vote ou les détenteurs d'instruments financiers de noti-
fier aux émetteurs, dans une langue communément utilisée dans
I'univers de la finance internationale, les informations requises.

L'acceés des investisseurs aux informations sur les émetteurs
devrait étre mieux organisé au niveau communautaire afin de
promouvoir activement l'intégration des marchés de capitaux
européens. Les investisseurs qui ne sont pas situés dans 1'Etat
membre d'origine de l'émetteur devraient étre mis sur un pied
d'égalité avec les investisseurs situés dans ledit Etat membre
lorsqu'ils souhaitent accéder a ces informations. Cet objectif pour-
rait étre atteint si 1'Etat membre d'origine garantit le respect de
normes de qualité minimales permettant la diffusion de ces infor-
mations dans l'ensemble de la Communauté de maniére rapide et
selon des modalités non discriminatoires, en fonction du type
d'informations réglementées en question. En outre, les informa-
tions diffusées devraient étre disponibles dans 1'Etat membre
origine de maniére centralisée pour permettre la construction
d d tral ttre 1 truct
d'un réseau européen, accessible a un prix abordable pour les
petits investisseurs, sans pour autant entrainer des doubles
emplois inutiles en matiére d'exigences de dépot pour les émet-
teurs. Les émetteurs devraient pouvoir profiter des avantages de
a libre concurrence lors du choix des médias ou des opérateurs
la lib lors du choix d d d t
auxquels ils ont recours pour diffuser des informations en vertu
de la présente directive.
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Pour simplifier encore 'accés des investisseurs aux informations
sur les sociétés d'un Etat membre a un autre, les autorités natio-
nales de surveillance devraient étre chargées de formuler des
orientations en vue de I'établissement de réseaux électroniques,
en étroite consultation avec les autres parties intéressées, notam-
ment les émetteurs de valeurs mobiliéres, les investisseurs, les
participants au marché, les opérateurs des marchés réglementés
et les fournisseurs d'information financiére.

Afin d'assurer la protection effective des investisseurs et le bon
fonctionnement des marchés réglementés, les régles relatives a
l'information que doivent publier les émetteurs dont les valeurs
mobiliéres sont admises a la négociation sur un marché régle-
menté devraient également s'appliquer aux émetteurs qui n'ont pas
leur siége social dans un Etat membre et ne relévent pas de
l'article 48 du traité. Il convient également de veiller a ce que
toute information supplémentaire pertinente concernant un émet-
teur de la Communauté ou d'un pays tiers, dont la publication est
exigée dans un pays tiers mais non dans un Etat membre, soit
rendue accessible au public dans la Communauté.

Chaque Etat membre devrait désigner une autorité compétente
unique compétente en dernier ressort pour contréler le respect
des dispositions adoptées conformément a la présente directive
ainsi qu'en matiére de coopération internationale. Cette autorité
devrait étre de nature administrative, et son indépendance par
rapport aux opérateurs économiques é&tre assurée, afin d'éviter
les conflits d'intéréts. Les Etats membres peuvent toutefois dési-
gner une autre autorité compétente chargée de s'assurer que les
informations visées dans la présente directive sont établies
conformément au cadre applicable a leur présentation et de
prendre les mesures appropriées en cas de découverte d'infra-
ctions. Cette autorité ne doit pas nécessairement étre de nature
administrative.

Le développement des activités transfrontaliéres suppose un
renforcement de la coopération entre les autorités nationales
compétentes, y compris par l'adoption d'un jeu complet de dispo-
sitions relatives aux échanges d'informations et aux mesures
conservatoires. L'organisation des tdches réglementaires et de
surveillance dans chaque Etat membre ne devrait pas constituer
une entrave a une coopération efficace entre les autorités natio-
nales compétentes.

Lors de sa session du 17 juillet 2000, le Conseil a institué le
Comité des sages sur la régulation des marchés européens des
valeurs mobiliéres. Dans son rapport final, ce comité a proposé
l'introduction de nouvelles techniques législatives, fondées sur
une approche & quatre niveaux, a savoir des principes essentiels,
des mesures techniques d'exécution, une coopération entre les
régulateurs nationaux des valeurs mobiliéres et la mise en
ceuvre de la législation communautaire. La présente directive
devrait se borner a énoncer des principes-cadres et les mesures
d'exécution a adopter par la Commission, assistée du Comité
européen des valeurs mobilicres institué par la décision
2001/528/CE de la Commission ('), devraient fixer les modalités
techniques.

() JO L 191 du 13.7.2001, p. 45. Décision modifiée par la décision 2004/8/CE

(JO L 3 du 7.1.2004, p. 33).
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La résolution adoptée par le Conseil européen de Stockholm, en
mars 2001, a avalisé le rapport final du Comité des sages et sa
proposition d'approche a quatre niveaux, en vue de rendre le
processus d'¢laboration de la législation communautaire dans le
domaine des valeurs mobilieres plus efficace et plus transparent.

Selon cette résolution, les mesures d'exécution devraient servir
plus fréquemment, afin de garantir I'actualisation des dispositions
techniques par rapport a 1'évolution des marchés et des pratiques
en matiére de surveillance, et des dates limites devraient étre
fixées pour toutes les étapes des travaux relatifs aux mesures
d'exécution.

La résolution adoptée par le Parlement européen, le 5 février
2002, concernant la mise en ceuvre de la législation dans le
cadre des services financiers a également approuvé le rapport
du Comité des sages, sur la base de la déclaration solennelle
faite le méme jour par le président de la Commission devant le
Parlement européen et de la lettre adressée, le 2 octobre 2001, par
le membre de la Commission chargé du marché intérieur au
président de la commission économique et monétaire du Parle-
ment en ce qui concerne la sauvegarde du role du Parlement
européen dans ce processus.

Le Parlement européen devrait disposer d'un délai de trois mois a
compter de la premiére transmission d'un projet de mesures d'exé-
cution pour lui permettre d'examiner celles-ci et d'émettre un avis.
Cependant, en cas d'urgence diiment justifiée, ce délai peut étre
raccourci. Si, pendant ce délai, le Parlement européen adopte une
résolution, la Commission devrait réexaminer le projet de
mesures.

Des mesures techniques d'exécution des régles prévues dans la
présente directive peuvent se révéler nécessaires pour tenir
compte de nouveaux développements sur les marchés de
valeurs mobiliéres. La Commission devrait, en conséquence,
étre habilitée a adopter lesdites mesures, sous réserve de ne pas
modifier les éléments essentiels de la présente directive et d'agir
conformément aux principes qui y sont énoncés, aprés consulta-
tion du Comité européen des valeurs mobilieres.

Dans l'exercice de ses compétences d'exécution en vertu de la
présente directive, la Commission devrait respecter les principes
suivants:

— la nécessité de faire en sorte que les investisseurs aient
confiance dans les marchés financiers en contribuant a un
haut niveau de transparence sur ces marchés;

— la nécessité d'offrir aux investisseurs une large gamme d'in-
vestissements entrant en concurrence ainsi qu'un niveau d'in-
formation et de protection adapté a leur situation;

— la nécessité de veiller a ce que des autorités de réglementation
indépendantes appliquent les normes de maniére cohérente, en
ce qui concerne en particulier la lutte contre la criminalité
économique;
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— la nécessité de garantir un haut niveau de transparence et une
large consultation de tous les acteurs du marché ainsi que du
Parlement européen et du Conseil;

— la nécessité d'encourager l'innovation sur les marchés finan-
ciers pour qu'ils soient dynamiques et efficaces;

— la nécessité de garantir l'intégrit¢é du marché en surveillant
étroitement l'innovation financiére et en réagissant a celle-ci;

— l'importance de la réduction du colt du capital et I'améliora-
tion de l'accés a celui-ci;

— la prise en compte, pour toute mesure d'exécution, des cofits
et des avantages qu'elle comporte pour les acteurs du marché
sur le long terme, y compris les petites et moyennes entre-
prises et les petits investisseurs;

— la nécessité de stimuler la compétitivité internationale des
marchés financiers de la Communauté, sans préjudice du
renforcement, indispensable, de la coopération internationale;

— la nécessité de placer tous les acteurs du marché sur un pied
d'égalité en établissant des régles au niveau de la Commu-
nauté chaque fois que cela s'avére opportun;

— la nécessité de respecter les différences existant entre les
marchés nationaux lorsqu'elles n'affectent pas outre mesure
la cohésion du marché unique;

— la nécessité de veiller a la cohérence avec d'autres dispositions
législatives communautaires applicables dans ce domaine, les
inégalités en matiére d'information et un manque de trans-
parence étant susceptibles de compromettre le fonctionnement
des marchés et, surtout, de porter préjudice aux consomma-
teurs et aux petits investisseurs.

Afin de garantir le respect des obligations prévues au titre de la
présente directive ou des mesures d'exécution de celle-ci, toute
infraction a ces obligations ou mesures devrait étre promptement
détectée et, s'il y a lieu, faire 1'objet de sanctions. A cet effet, les
mesures et les sanctions devraient étre suffisamment dissuasives,
proportionnées et appliquées de maniére cohérente. Les Etats
membres devraient veiller a ce que les décisions prises par les
autorités nationales compétentes puissent faire 1'objet d'un recours
juridictionnel.

La présente directive vise a renforcer les obligations de trans-
parence actuellement applicables aux émetteurs de valeurs mobi-
lieres et aux investisseurs qui acquierent ou qui ceédent des parti-
cipations importantes dans le capital d'émetteurs dont les actions
sont admises a la négociation sur un marché réglementé. Elle
remplace certaines des obligations prévues dans la directive
2001/34/CE du Parlement européen et du Conseil du 28 mai
2001 concernant l'admission de valeurs mobilieres a la cote offi-
cielle et l'information & publier sur ces valeurs ('). Afin de
rassembler les obligations de transparence dans un acte unique,
il convient de modifier cette directive en conséquence. Toutefois,
cette modification ne devrait pas porter atteinte a la faculté laissée
aux Etats membres d'imposer des exigences supplémentaires au
titre des articles 42 a 63 de la directive 2001/34/CE, qui demeu-
rent applicables.

(") JOL 184 du 6.7.2001, p. 1. Directive modifiée en dernier lieu par la directive

2003/71/CE.
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(39) La présente directive est conforme a la directive 95/46/CE du
Parlement européen et du Conseil du 24 octobre 1995 relative
a la protection des personnes physiques a 1'égard du traitement
des données a caractére personnel et a la libre circulation de ces
données ().

(40) La présente directive respecte les droits fondamentaux et observe
les principes qui sont reconnus, notamment, par la Charte des
droits fondamentaux de 1'Union européenne.

(41) Etant donné que les objectifs de la présente directive, a savoir
garantir la confiance des investisseurs par un degré équivalent de
transparence dans toute la Communauté et, par 1a méme, achever
la réalisation du marché intérieur, ne peuvent pas étre réalisés de
maniére suffisante par les Etats membres sur la base de la 1égis-
lation communautaire en vigueur et peuvent donc étre mieux
réalisés au niveau communautaire, la Communauté peut prendre
des mesures, conformément au principe de subsidiarité consacré a
l'article 5 du traité. Conformément au principe de proportionnalité
tel qu'énoncé audit article, la présente directive n'excéde pas ce
qui est nécessaire pour atteindre ces objectifs.

(42) Les mesures nécessaires a la mise en ceuvre de la présente direc-
tive devraient étre arrétées conformément a la décision
1999/468/CE du Conseil du 28 juin 1999 fixant les modalités
de I'exercice des compétences d'exécution conférées a la Commis-
sion (%),

ONT ARRETE LA PRESENTE DIRECTIVE:

CHAPITRE 1
DISPOSITIONS GENERALES

Article premier

Objet et champ d'application

1.  La présente directive fixe des exigences concernant la divulgation
d'informations périodiques et continues sur les émetteurs de valeurs
mobiliéres déja admises a la négociation sur un marché réglementé
établi ou opérant dans un Etat membre.

2. La présente directive ne s'applique ni aux parts émises par des
organismes de placement collectif autres que ceux du type fermé ni aux
parts acquises ou cédées dans ces organismes de placement collectif.

3. Les Etats membres peuvent décider de ne pas appliquer les dispo-
sitions figurant a l'article 16, paragraphe 3, et a l'article 18, paragraphes
2, 3 et 4, aux valeurs mobiliéres admises a la négociation sur un marché
réglementé et émises par eux ou par leurs collectivités régionales ou
locales.

() JO L 281 du 23.11.1995, p. 31. Directive modifiée par le réglement (CE)
n® 1882/2003 (JO L 284 du 31.10.2003, p. 1).
(®» JO L 184 du 17.7.1999, p. 23.
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4,

Les Etats membres peuvent décider de ne pas appliquer l'article 17

a leurs banques centrales nationales en tant qu'émetteurs d'actions
admises a la négociation sur un marché réglementé si cette admission
a eu lieu avant le 20 janvier 2005.

1.

b)

<)

d)

f)

Article 2

Définitions
Aux fins de la présente directive, on entend par:

«valeurs mobiliéres»: les valeurs mobiliéres au sens de l'article 4,
paragraphe 1, point 18), de la directive 2004/39/CE du Parlement
européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés
d'instruments financiers (!), a I'exception des instruments du marché
monétaire, au sens de l'article 4, paragraphe 1, point 19), de cette
directive, ayant une échéance inférieure a 12 mois, qui peuvent étre
soumis a la législation nationale;

«titres de créance»: les obligations et autres formes de créances
titrisées négociables, a I'exception des valeurs mobiliéres qui sont
équivalentes a des actions ou qui, apres leur conversion ou l'exercice
des droits qu'elles conférent, donnent naissance a un droit d'acquérir
des actions ou des valeurs mobiliéres équivalant a des actions;

«marché réglementé»: un marché au sens de l'article 4, paragraphe
1, point 14), de la directive 2004/39/CE;

«émetteur»: une personne physique ou une entité juridique régie par
le droit privé ou public, y compris un Etat, dont les valeurs mobi-
lieres sont admises a la négociation sur un marché réglementé.

Dans le cas de certificats représentatifs admis a la négociation sur
un marché réglementé, I’émetteur des valeurs mobiliéres représen-
tées, qu’elles soient ou non admises & la négociation sur un marché
réglementé;

«détenteur d'actions»: toute personne physique ou morale régie par
le droit privé ou public, qui détient, directement ou indirectement:

i) des actions de I'émetteur, en son propre nom et pour son propre
compte;

ii) des actions de l'émetteur, en son propre nom mais pour le
compte d'une autre personne physique ou morale;

iii) des certificats représentatifs de valeurs mobilieres, auquel cas le
détenteur du certificat représentatif est considéré comme le
détenteur des actions sous-jacentes représentées par le certificat;

«entreprise contrdlée»: toute entreprise

i) dans laquelle une personne physique ou morale détient la majo-
rité des droits de vote; ou

ii) dont une personne physique ou morale posséde le droit de
nommer ou de révoquer la majorit¢ des membres de I'organe
d'administration, de direction ou de surveillance, et est en méme
temps détenteur d'actions ou associé de l'entreprise en question;
ou

(1) JO L 145 du 30.4.2004, p. 1.
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g)

h)

iii) dont une personne physique ou morale est détenteur d'actions ou
associé et contrdle seule, en vertu d'un accord conclu avec
d'autres détenteurs d'actions ou associés de l'entreprise en ques-
tion, la majorité des droits de vote des détenteurs d'actions ou
associés; ou

iv) sur laquelle une personne physique ou morale a le pouvoir
d'exercer ou exerce effectivement une influence dominante ou
un contrdle;

«organisme de placement collectif autre que ceux du type ferméy:
les fonds communs de placement et les sociétés d'investissement

i) dont l'objet est le placement collectif des capitaux recueillis
auprés du public et dont le fonctionnement est soumis au prin-
cipe de la répartition des risques, et

ii) dont les parts sont, a la demande des porteurs de celles-ci,
rachetées ou remboursées, directement ou indirectement, a
charge des actifs de ces organismes;

«parts d'un organisme de placement collectif»: les valeurs mobilicres
émises par un organisme de placement collectif en représentation
des droits des participants a cet organisme sur ses actifs;

«Etat membre d'origine»:

i) dans le cas d’un émetteur de titres de créance dont la valeur
nominale unitaire est inférieure a 1 000 EUR ou d’un émetteur
d’actions:

— lorsque 1’émetteur a son siége statutaire dans 1’Union, 1’Etat
membre ou il a ce siege,

— lorsque I’émetteur a son siége statutaire dans un pays tiers,
I’Etat membre choisi par I’émetteur parmi les Etats
membres dans lesquels ses valeurs mobiliéres sont
admises a la négociation sur un marché réglementé. Le
choix d’un Etat membre d’origine demeure valable tant
que D’émetteur n’en a pas choisi un nouveau au titre du
point iii) et n’a pas rendu public son choix conformément
au deuxiéme alinéa du présent point [lettre] 1);

La définition de I’Etat membre d’origine est applicable aux
titres de créance libellés dans une autre devise que 1’euro, a
condition que leur valeur nominale unitaire soit, a la date
d’émission, inférieure a 1 000 EUR, sauf si elle est presque
équivalente a 1 000 EUR;

ii) pour tout émetteur non visé au point i), ’Etat membre choisi
par I’émetteur entre 1’Etat membre ou il a son siége statutaire,
le cas échéant, et les Etats membres qui ont admis ses valeurs
mobiliéres & la négociation sur un marché réglementé. L’émet-
teur ne peut choisir qu’un seul Etat membre comme Etat
membre d’origine. Son choix demeure valable au moins trois
ans sauf si ses valeurs mobiliéres ne sont plus admises a la
négociation sur un marché réglementé dans 1’Union ou si
I’émetteur vient a relever des points i) ou iii) au cours de
cette période de trois ans;
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iii) pour un émetteur dont les valeurs mobilieres ne sont plus
admises a la négociation sur un marché réglementé dans son
Etat membre d’origine au sens du point i), deuxiéme tiret, ou
du point ii), mais sont en revanche admises a la négociation
dans un ou plusieurs autres Etats membres, le nouvel Etat
membre d’origine que I’émetteur peut choisir parmi les Etats
membres dans lesquels ses valeurs mobiliéres sont admises a la
négociation sur un marché réglementé et, le cas échéant, I’Etat
membre dans lequel il a son siége statutaire;

Un émetteur rend public son choix quant & son Etat membre
d’origine visé aux points i), ii) ou iii) conformément aux arti-
cles 20 et 21. En outre, un émetteur communique son choix
quant a son Etat membre d’origine a I’autorité compétente de
I’Etat membre dans lequel il a son siége statutaire, le cas
échéant, & Dautorité compétente de I’Etat membre d’origine
et aux autorités compétentes de I’ensemble des Etats
membres d’accueil.

Au cas ou I’émetteur omettrait de rendre public son Etat
membre d’origine au sens du point i), deuxiéme tiret, ou du
point ii) dans un délai de trois mois a compter de la date a
laquelle ses valeurs mobiliéres ont été admises pour la premiere
fois a la négociation sur un marché réglementé, I’Etat membre
d’origine est 1’Etat membre dans lequel les valeurs mobiliéres
de DI’émetteur sont admises a la négociation sur un marché
réglementé. Lorsque les valeurs mobilieres de 1’émetteur sont
admises a la négociation sur des marchés réglementés situés ou
fonctionnant dans plusieurs Ftats membres, ces derniers sont
considérés comme les Etats membres d’origine de 1’émetteur
tant que celui-ci n’a pas choisi ultérieurement un Etat membre
d’origine unique et n’a pas rendu public ce choix.

Pour un émetteur dont les valeurs mobiliéres sont déja admises
a la négociation sur un marché réglementé et dont le choix
d’un Etat membre d’origine visé au point i), deuxiéme tiret,
ou au point ii) n’a pas été rendu public avant le 27 novembre
2015, le délai de trois mois commence a courir le 27 novembre
2015.

Un émetteur qui a choisi un Etat membre d’origine visé au
point i), deuxiéme tiret, ou aux points ii) ou iii) et qui a
communiqué son choix aux autorités compétentes de 1’Etat
membre d’origine avant le 27 novembre 2015, est exempté
de I’obligation au titre du deuxiéme alinéa du présent point
[lettre] i) sauf si I’émetteur considéré choisit un autre Etat
membre d’origine apres le 27 novembre 2015.

VB
j) «Etat membre d'accueil»: un Etat membre, autre que I'Etat membre
d'origine, sur le territoire duquel les valeurs mobiliéres sont admises

a la négociation sur un marché réglementé;
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k) «information réglementée»: toute information que I'émetteur, ou
toute autre personne ayant sollicité sans le consentement de celui-
ci l'admission de valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché
réglementé, est tenu de communiquer en vertu de la présente direc-
tive, de l'article 6 de la directive 2003/6/CE du Parlement européen
et du Conseil du 28 janvier 2003 sur les opérations d'initiés et les
manipulations de marché (abus de marché) (")ou des dispositions
législatives, réglementaires ou administratives d'un Etat membre
adoptées en vertu de l'article 3, paragraphe 1, de la présente direc-
tive;

1) «voie ¢€lectronique»: les moyens électroniques de traitement (y
compris la compression numérique), de stockage et de transmission
des données par cable, ondes radio, technologie optique, ou tout
autre moyen électromagnétique;

m) «société de gestion»: une société au sens de l'article 1°* bis, point 2),
de la directive 85/611/CEE du Conseil du 20 décembre 1985 portant
coordination des dispositions législatives, réglementaires et adminis-
tratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobiliéres (OPCVM) (%);

n) «teneur de marché»: une personne qui est présente de maniére
continue sur les marchés financiers pour négocier pour son propre
compte et qui se porte acheteuse et vendeuse d'instruments finan-
ciers en engageant ses propres capitaux, a des prix fixés par elle;

0) «établissement de crédit»: une entreprise au sens de l'article 1¢,
point 1) a), de la directive 2000/12/CE du Parlement européen et
du Conseil du 20 mars 2000 concernant l'accés a l'activité des
établissements de crédit et son exercice (3);

p) «valeurs mobiliéres émises d'une maniére continue ou répétée»: des
titres de créance du méme émetteur, émis au robinet ou des valeurs
mobiliéres appartenant a un méme type et/ou a une méme catégorie
ayant fait I'objet d'au moins deux émissions distinctes;

q) «accord formel»: un accord contraignant en vertu du droit applica-
ble.

2. Aux fins de la définition de I'«entreprise controlée» visée au para-
graphe 1, point f) ii), les droits du détenteur en matiére de vote, de
nomination et de révocation recouvrent les droits de toute autre entre-
prise contrdlée par le détenteur d'actions et ceux de toute personne
physique ou morale agissant, méme en son nom propre, pour le
compte du détenteur d'actions ou de toute autre entreprise contr6lée
par celui-ci.

2 bis. Les références faites dans la présente directive aux entités
juridiques s’entendent comme couvrant les groupements d’entreprises
enregistrés sans personnalité juridique et les trusts.

() JO L 96 du 12.4.2003, p. 16.

(®» JO L 375 du 31.12.1985, p. 3. Directive modifiée en dernier lieu par la
directive 2004/39/CE.

(®) JO L 126 du 26.5.2000, p. 1. Directive modifiée en dernier lieu par la
directive 2004/69/CE de la Commission (JO L 125 du 28.4.2004, p. 44).
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3. Afin de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers, de préciser les obligations prévues et d’assurer 1’application
uniforme du paragraphe 1, la Commission adopte, en conformité avec
I’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des
conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter, des mesures concer-
nant les définitions figurant au paragraphe 1.

En particulier, la Commission:

a) établit, aux fins du paragraphe 1, point i) ii), la procédure suivant
laquelle I’émetteur peut opérer le choix de I’Etat membre d’origine;

b) ajuste, le cas échéant, aux fins du choix de I’Etat membre d’origine
vis€ au paragraphe 1, point i) ii), la période de trois ans relative aux
antécédents de 1’émetteur, a la lumicre de toute nouvelle exigence du
droit communautaire concernant I’admission a la négociation sur un
marché réglementé; et

c) établit, aux fins du paragraphe 1, point 1), une liste indicative des
moyens qui ne sont pas considérés comme une «voie électroniquey,
compte tenu de I’annexe V de la directive 98/34/CE du Parlement
européen et du Conseil du 22 juin 1998 prévoyant une procédure
d’information dans le domaine des normes et réglementations tech-
niques et des régles relatives aux services de la société de 1’infor-
mation (!), conformément & la procédure visée a I’article 27, para-
graphe 2.

Les mesures visées au deuxiéme alinéa, points a) et b), sont adoptées
par voie d’actes délégués en conformité avec I’article 27, para-
graphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des conditions
fixées par les articles 27 bis et 27 ter.

Article 3

Intégration des marchés des valeurs mobili¢res

1. L’Etat membre d’origine peut soumettre un émetteur a des
exigences plus strictes que celles prévues dans la présente directive, a
I’exception du fait qu’il ne peut exiger que les émetteurs publient des
informations financieres périodiques sur une base plus fréquente que les
rapports financiers annuels visés a 1’article 4 et les rapports financiers
semestriels visés a I’article 5.

1 bis.  Par dérogation au paragraphe 1, I’Etat membre d’origine peut
imposer aux émetteurs de publier des informations financiéres pério-
diques complémentaires sur une base plus fréquente que les rapports
financiers annuels visés a I’article 4 et les rapports financiers semestriels
visés a Dl’article 5 lorsque les conditions suivantes sont réunies:

— les informations financiéres périodiques complémentaires ne consti-
tuent pas une charge financicre disproportionnée dans 1’Etat membre
considéré, notamment pour les petits et moyens émetteurs concernés,
et

() JO L 204 du 21.7.1998, p. 37. Directive modifiée en dernier licu par la
directive 2006/96/CE du Conseil (JO L 363 du 20.12.2006, p. 81).
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— le contenu des informations financiéres périodiques complémentaires
demandées est proportionné aux facteurs qui contribuent a la prise
de décisions d’investissements par les investisseurs dans I’Etat
membre concerné.

Avant de prendre une décision imposant aux émetteurs de publier des
informations financiéres périodiques complémentaires, les FEtats
membres évaluent a la fois si les exigences supplémentaires risquent
de conduire a ce qu’une attention excessive soit accordée aux résultats
et aux performances a court terme des émetteurs et si elles sont suscep-
tibles d’affecter négativement la capacité des petits et moyens émetteurs
a accéder aux marchés réglementés.

Ceci s’entend sans préjudice de la faculté des Etats membres d’imposer
la publication d’informations financiéres périodiques complémentaires
aux émetteurs qui sont des établissements financiers.

L’Etat membre d’origine ne peut pas soumettre un détenteur d’actions,
ou une personne physique ou morale visée a I’article 10 ou 13, a des
exigences plus strictes que celles énoncées dans la présente directive,
sauf

i) fixer des seuils de notification inférieurs ou complémentaires a ceux
prévus a ’article 9, paragraphe 1, et imposer des notifications équi-
valentes en ce qui concerne les seuils fondés sur le capital détenu,

i) appliquer des exigences plus strictes que celles visées a ’article 12;
ou

iii) appliquer les dispositions législatives, réglementaires ou administra-
tives adoptées en ce qui concerne les offres publiques d’acquisition,
les opérations de fusion et d’autres opérations ayant des incidences
sur la propriété et le controle des entreprises, qui sont surveillées par
les autorités désignées par les Etats membres conformément a 1’ar-
ticle 4 de la directive 2004/25/CE du Parlement européen et du
Conseil du 21 avril 2004 sur les offres publiques d’acquisition (1).

2. Un Etat membre d'accueil ne peut:

a) en ce qui concerne l'admission de valeurs mobiliéres & un marché
réglementé situé sur son territoire, imposer des obligations d'infor-
mation plus strictes que celles énoncées dans la présente directive ou
a l'article 6 de la directive 2003/6/CE,;

b) en ce qui concerne la notification d'informations, soumettre un déten-
teur d'actions, ou une personne physique ou morale visée a l'article 10
ou a l'article 13, a des exigences plus strictes que celles énoncées
dans la présente directive.

(1) JO L 142 du 30.4.2004, p. 12.
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CHAPITRE 11
INFORMATION PERIODIQUE

Article 4

Rapports financiers annuels

VY M4
1.  L’émetteur publie son rapport financier annuel au plus tard quatre
mois apres la fin de chaque exercice et veille a ce que ce rapport reste a

la disposition du public pendant au moins dix ans.

2. Le rapport financier annuel comprend:
a) les ¢tats financiers ayant fait 1'objet d'un audit;
b) le rapport de gestion; et

¢) des déclarations des personnes responsables au sein de 1'émetteur,
clairement identifiées par leurs noms et fonctions, certifiant que, a
leur connaissance, les états financiers établis conformément au corps
de normes comptables applicable donnent une image fidele et
honnéte des éléments d'actif et de passif, de la situation financicre
et des profits ou pertes de 1'émetteur et de 'ensemble des entreprises
comprises dans la consolidation, et que le rapport de gestion présente
un tableau fidéle de I'évolution et des résultats de 1'entreprise et de la
situation de I'émetteur et de l'ensemble des entreprises comprises
dans la consolidation, ainsi qu'une description des principaux
risques et incertitudes auxquels ils sont confrontés.

3. Lorsque I'émetteur doit établir des comptes consolidés conformé-
ment a la septiéme directive 83/349/CEE du Conseil du 13 juin 1983
concernant les comptes consolidés (1), les états financiers ayant fait
I'objet d'un audit comprennent ces comptes consolidés établis conformé-
ment au réglement (CE) n°® 1606/2002 ainsi que les comptes annuels de
la société mére établis conformément au droit interne de I'Etat membre
dans lequel la société mére a son siége statutaire.

Lorsque I'émetteur ne doit pas établir de comptes consolidés, les états
financiers ayant fait 1'objet d'un audit comprennent les comptes établis
conformément au droit interne de 1'Etat membre dans lequel la société a
son siege statutaire.

4.  Les états financiers font 1'objet d'un audit conformément aux arti-
cles 51 et 51 bis de la quatriéme directive 78/660/CEE du Conseil du
25 juillet 1978 concernant les comptes annuels de certaines formes de
sociétés (P)et, si I'émetteur doit établir des comptes consolidés, confor-
mément a l'article 37 de la directive 83/349/CEE.

Le rapport d'audit, signé par la ou les personnes chargées de la vérifi-
cation des états financiers, est intégralement communiqué au public, en
méme temps que le rapport financier annuel.

(") JO L 193 du 18.7.1983, p. 1. Directive modifiée en dernier lieu par la
directive 2003/51/CE du Parlement européen et du Conseil (JO L 178 du
17.7.2003, p. 16).

(®» JO L 222 du 14.8.1978, p. 11. Directive modifiée en dernier licu par la
directive 2003/51/CE.
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5. Le rapport de gestion est €tabli conformément a I'article 46 de la
directive 78/660/CEE et, si I'émetteur est tenu d'établir des comptes
consolidés, conformément a l'article 36 de la directive 83/349/CEE.

6.  Afin de tenir compte de I'évolution technique des marchés finan-
ciers et d'assurer l'application uniforme du paragraphe 1, la Commission
arréte, conformément a la procédure visée a l'article 27, paragraphe 2,
des mesures d'exécution. La Commission précise en particulier les
modalités techniques selon lesquelles le rapport financier annuel
publié, en ce compris le rapport d'audit, doit rester a la disposition du
public. Le cas échéant, la Commission peut également adapter la
période de cinq ans visée au paragraphe 1.

7. A compter du 1 janvier 2020, tous les rapports financiers annuels
sont établis selon un format d’information électronique unique, pour
autant qu’une analyse couts-bénéfices ait été réalisée par 1’Autorité
européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés finan-
ciers) (AEMF), instituée par le réglement (UE) n® 1095/2010 du Parle-
ment européen et du Conseil (1).

L’AEMF élabore des projets de normes techniques de réglementation
afin de préciser le format d’information électronique, en faisant diiment
référence aux options technologiques actuelles et futures. Avant I’adop-
tion des projets de normes techniques de réglementation, I’AEMF
effectue une évaluation adéquate des formats d’information €lectronique
possibles et procéde a des tests appropriés sur le terrain. L’AEMF
soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard le 31 décembre 2016.

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité
avec les articles 10 a 14 du réglement (UE) n® 1095/2010 en ce qui
concerne les normes techniques de réglementation visées au deuxiéme
alinéa.

Article 5

Rapports financiers semestriels

1. L’émetteur d’actions ou de titres de créance publie un rapport
financier semestriel couvrant les six premiers mois de chaque exercice,
le plus tot possible apres la fin du semestre couvert et au plus tard trois
mois apres la fin de ce semestre. L’émetteur veille a ce que le rapport
financier semestriel reste a la disposition du public pendant au moins
dix ans.

2. Le rapport financier semestriel comprend:
a) un jeu d'états financiers résumés;
b) un rapport de gestion intermédiaire; et

¢) des déclarations des personnes responsables au sein de 1'émetteur,
clairement identifiées par leurs noms et fonctions, certifiant que, a
leur connaissance, le jeu d'états financiers résumés établi conformé-
ment au corps de normes comptables applicable donne une image
fidele et honnéte des éléments d'actif et de passif, de la situation
financiére et des profits ou pertes de 1'émetteur, ou de 1'ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation comme l'exige le para-
graphe 3, et que le rapport de gestion intermédiaire comporte un
tableau fidéle des informations exigées en vertu du paragraphe 4.

(1) JO L 331 du 15.12.2010, p. 84.
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3.  Lorsque I'émetteur doit établir des comptes consolidés, le jeu
d'états financiers résumés est élaboré conformément a la norme
comptable internationale applicable a Il'information financiére inter-
médiaire adoptée conformément a la procédure prévue a l'article 6 du
réglement (CE) n° 1606/2002.

Lorsque I'émetteur n'est pas tenu d'établir des comptes consolidés, le jeu
d'états financiers résumés contient au moins un bilan et un compte de
profits et pertes résumés ainsi que des notes explicatives concernant ces
comptes. Lorsqu'il établit le bilan et le compte de profits et pertes
résumés, 1'émetteur suit les mémes principes de comptabilisation et
d'évaluation que lorsqu'il établit les rapports financiers annuels.

4. Le rapport de gestion intermédiaire indique au moins quels ont été
les événements importants survenus pendant les six premiers mois de
l'exercice et quelle a été leur incidence sur le jeu d'états financiers
résumés et il comporte une description des principaux risques et des
principales incertitudes pour les six mois restants de I'exercice. Pour les
émetteurs d'actions, le rapport de gestion intermédiaire fait également
état des principales transactions entre parties liées.

5. Si le rapport financier semestriel a fait 'objet d'un audit, le rapport
d'audit est intégralement reproduit. La méme régle s'applique aux
rapports d'examen établis par un auditeur. Si le rapport financier semes-
triel n'a pas fait l'objet d'un audit ni d'un examen par un auditeur,
I'émetteur le déclare dans son rapport.

6.  Afin de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers, de préciser les obligations prévues et d’assurer 1’application
uniforme des paragraphes 1 a 5 du présent article, la Commission
adopte des mesures, en conformité avec 1’article 27, paragraphe 2 ou
avec D’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater.

En particulier, la Commission:

a) précise les modalités techniques selon lesquelles le rapport financier
semestriel publi¢, en ce compris le rapport d'examen établi par 1'au-
diteur, doit rester a la disposition du public;

b) précise la nature de I'examen par un auditeur;

c) précise les €léments que doivent au minimum contenir le bilan et le
compte de profits et pertes résumés ainsi que les notes explicatives
concernant ces comptes, lorsqu'ils ne sont pas établis conformément
aux normes comptables internationales adoptées conformément a la
procédure prévue a l'article 6 du réglement (CE) n° 1606/2002.

Les mesures visées au point a) sont adoptées en conformité avec la
procédure de réglementation visée a ’article 27, paragraphe 2. Les
mesures visées aux points b) et ¢) sont adoptées par voie d’actes délé-
gués, en conformité avec article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater
et dans le respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter.

Le cas échéant, la Commission peut également adapter la période de
cinq ans visée au paragraphe 1 par voie d’actes délégués, en conformité
avec ’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect
des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter.
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Article 6

Rapport sur les sommes versées aux gouvernements

Les Etats membres imposent aux émetteurs actifs dans les industries
extractives ou 1’exploitation des foréts primaires, au sens de ’article 41,
paragraphes 1 et 2 de la directive 2013/34/UE du Parlement européen et
du Conseil du 26 juin 2013 relative aux états financiers annuels, aux
états financiers consolidés et aux rapports y afférents de certaines
formes d’entreprises ('), d’établir, sur une base annuelle, conformément
au chapitre 10 de ladite directive, un rapport sur les sommes versées aux
gouvernements. Le rapport est rendu public au plus tard six mois apres
la fin de chaque exercice et reste a la disposition du public pendant au
moins dix ans. Les sommes versées aux gouvernements sont déclarées a
un niveau consolidé.

Article 7

Responsabilité

Les Etats membres veillent a ce que la responsabilité des informations a
¢laborer et a publier conformément aux articles 4, 5, 6 et 16 incombe au
moins a I'émetteur ou a ses organes d'administration, de direction ou de
surveillance et a ce que leurs dispositions législatives, réglementaires et
administratives en matiére de responsabilité s'appliquent aux émetteurs,
aux organes visé€s par le présent article ou aux personnes responsables
au sein des émetteurs.

Article 8

Exemptions

1. Les articles 4 et 5 ne s’appliquent pas aux émetteurs suivants:

a) les Etats et leurs collectivités régionales ou locales, les organismes
publics internationaux comptant au moins un Etat membre parmi
leurs membres, la Banque centrale européenne (BCE), le Fonds
européen de stabilité financiére (FESF) établi par 1’accord-cadre
régissant le FESF et tout autre mécanisme établi en vue de préserver
la stabilité financiére de 1’union monétaire européenne en prétant une
assistance financiére temporaire a des Etats membres dont la
monnaie est 1’euro et les banques centrales nationales des Etats
membres, émetteurs ou non d’actions ou d’autres valeurs mobiliéres;
et

b) les entités qui émettent uniquement des titres de créance admis a la
négociation sur un marché réglementé, dont la valeur nominale
unitaire est au moins égale a 100 000 EUR ou, pour les titres de
créance libellés dans une devise autre que ’euro, dont la valeur
nominale unitaire est équivalente a au moins 100 000 EUR a la
date d’émission.

2. L'Etat membre d'origine peut décider de ne pas appliquer l'article 5
aux établissements de crédit dont les actions ne sont pas admises a la
négociation sur un marché réglementé et qui ont, de maniére continue
ou répétée, émis uniquement des titres de créance, a condition que la
valeur nominale totale de l'ensemble de ces titres de créance demeure
inférieure a 100 000 000 euros et qu'ils n'aient pas publi¢ de prospectus
en vertu de la directive 2003/71/CE.

(1) JO L 182 du 29.6.2013, p. 19.
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3. L'Etat membre d'origine peut décider de ne pas appliquer l'article 5
aux émetteurs qui existaient déja a la date d'entrée en vigueur de la
directive 2003/71/CE et qui émettent exclusivement des titres de créance
inconditionnellement et irrévocablement garantis par 1'Etat membre
d'origine ou par I'une de ses collectivités régionales ou locales, sur un
marché réglementé.

4.  Par dérogation au point b) du paragraphe 1 du présent article, les
articles 4 et 5 ne s’appliquent pas aux entités qui émettent uniquement
des titres de créance dont la valeur nominale unitaire est au moins égale
a 50 000 EUR ou, pour les titres de créance libellés dans une devise
autre que ’euro, dont la valeur nominale unitaire est équivalente a au
moins 50 000 EUR a la date d’émission, qui ont déja été admis a la
négociation sur un marché réglementé dans 1’Union avant le
31 décembre 2010, dans la mesure ou ces titres de créance sont en
cours.

CHAPITRE 1II
INFORMATION CONTINUE

SECTION 1

Informations concernant les participations importantes

Article 9

Notification de l'acquisition ou de la cession de participations
importantes

1. L'Etat membre d'origine veille a ce que, lorsqu'un détenteur d'ac-
tions acquiert ou céde des actions d'un émetteur dont les actions sont
admises a la négociation sur un marché réglementé et auxquelles sont
attachés des droits de vote, ledit détenteur d'actions soit tenu de notifier
a 1'émetteur le pourcentage des droits de vote de I'émetteur détenus par
le détenteur d'actions a la suite de l'acquisition ou de la cession consi-
dérée, lorsque ce pourcentage atteint les seuils de 5 %, 10 %, 15 %,
20 %, 25 %, 30 %, 50 % et 75 % ou passe au-dessus ou en dessous de
ces seuils.

Les droits de vote sont calculés sur la base de l'ensemble des actions
auxquelles sont attachés des droits de vote, méme si I'exercice de ceux-
ci est suspendu. Par ailleurs, cette information est également fournie
pour l'ensemble des actions appartenant & une méme catégorie et
auxquelles des droits de vote sont attachés.

2. L'Ftat membre d'origine veille & ce que les détenteurs d'actions
soient tenus de notifier a I'émetteur le pourcentage des droits de vote,
lorsque ce pourcentage atteint les seuils visés au paragraphe 1, ou passe
au-dessus ou en dessous de ces seuils, a la suite d'événements modifiant
la répartition des droits de vote, sur la base des informations divulguées
en application de l'article 15. Lorsque I'émetteur a son siége statutaire
dans un pays tiers, la notification est faite pour les événements équiva-
lents.

3. L'état membre d'origine n'est pas tenu d'appliquer:
a) le seuil de 30 %, lorsqu'il applique un seuil d'un tiers;

b) le seuil de 75 %, lorsqu'il applique un seuil de deux tiers.
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4.  Le présent article ne s'applique pas aux actions acquises aux seules
fins de la compensation ou du réglement dans le cadre du cycle habituel
de réglement a court terme, ni aux dépositaires détenant des actions en
cette qualité de dépositaire, pour autant que lesdits dépositaires ne puis-
sent exercer les droits de vote attachés a ces actions que si instruction
leur en a été donnée par écrit ou par voie électronique.

5. Le présent article ne s'applique pas non plus a 'acquisition ou a la
cession d'une participation importante, atteignant ou dépassant le seuil
de 5 %, par un teneur de marché agissant en cette qualité, pour autant:

a) qu'il soit agréé par son Etat membre d'origine en vertu de la directive
2004/39/CE; et

b) qu'il n'intervienne pas dans la gestion de 1'émetteur concerné ni
n'exerce aucune influence pour pousser 1'émetteur a acquérir ces
actions ou a en soutenir le prix.

6. Le présent article ne s’applique pas aux droits de vote qui sont
détenus dans le portefeuille de négociation, au sens de ’article 11 de la
directive 2006/49/CE du Parlement européen et du Conseil du 14 juin
2006 sur ’adéquation des fonds propres des entreprises d’investissement
et des établissements de crédit (1), d’un établissement de crédit ou d’une
entreprise d’investissement, pour autant que:

a) les droits de vote détenus dans le portefeuille de négociation ne
dépassent pas 5 %, et

b) les droits de vote attachés aux actions détenues dans le portefeuille
de négociation ne soient pas exercés ni utilisés autrement pour inter-
venir dans la gestion de 1’émetteur.

6 bis.  Le présent article ne s’applique pas aux droits de vote qui sont
attachés a des actions acquises a des fins de stabilisation conformément
au reglement (CE) n°® 2273/2003 de la Commission du 22 décembre
2003 portant modalités d’application de la directive 2003/6/CE du Parle-
ment européen et du Conseil en ce qui concerne les dérogations prévues
pour les programmes de rachat et la stabilisation d’instruments finan-
ciers (%), pour autant que les droits de vote attachés auxdites actions ne
soient pas exercés ni utilisés autrement pour intervenir dans la gestion
de I’émetteur.

6 ter. L’AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de régle-
mentation pour préciser la méthode de calcul du seuil de 5 % visé aux
paragraphes 5 et 6, y compris dans le cas d’un groupe de sociétés, en
tenant compte des dispositions de 1’article 12, paragraphes 4 et 5.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a
la Commission au plus tard le 27 novembre 2014.

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité
avec les articles 10 a 14 du réglement (UE) n® 1095/2010 en ce qui
concerne les normes techniques de réglementation visées au premier
alinéa.

(') JO L 177 du 30.6.2006, p. 201.
() JO L 336 du 23.12.2003, p. 33.
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7.  Afin de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers et de préciser les obligations prévues aux paragraphes 2, 4 et 5, la
Commission adopte des mesures, par voie d’actes délégués, en confor-
mité avec 1’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le
respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter.

La Commission précise, par voie d’actes délégués, en conformité avec
I’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des
conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter, quelle est la durée
maximale du «cycle de réglement a court terme» visé au paragraphe 4
du présent article, ainsi que les mécanismes appropriés de contrdle par
I’autorité compétente de 1’Etat membre d'origine.

En outre, la Commission peut établir une liste des événements
mentionnés au paragraphe 2 du présent article, conformément a la
procédure de réglementation visée a ’article 27, paragraphe 2.

Article 10

Acquisition ou cession de pourcentages importants de droits de vote

Les exigences en matiére de notification définies a l'article 9, para-
graphes 1 et 2, s'appliquent également a une personne physique ou
morale dans la mesure ou elle a le droit d'acquérir, de céder ou d'exercer
des droits de vote lorsque 1'un des cas ci-aprés ou une combinaison de
ces cas se présente:

a) les droits de vote sont détenus par un tiers avec qui cette personne a
conclu un accord qui les oblige a adopter, par un exercice concerté
des droits de vote qu'ils détiennent, une politique commune durable
en ce qui concerne la gestion de la société en question;

b) les droits de vote sont détenus par un tiers en vertu d'un accord
conclu avec cette personne et prévoyant le transfert temporaire et a
titre onéreux des droits de vote en question;

¢) les droits de vote sont attachés a des actions qui sont déposées en
garantie auprés de cette personne, pour autant que celle-ci contrdle
les droits de vote et déclare qu'elle a l'intention de les exercer;

d) les droits de vote sont attachés a des actions dont cette personne a
'usufruit;

e) les droits de vote sont détenus, ou peuvent &tre exercés au sens des
points a) a d), par une entreprise controlée par cette personne;

f) les droits de vote sont attachés a des actions déposées aupres de cette
personne et celle-ci peut les exercer comme elle I'entend en l'absence
d'instructions spécifiques des détenteurs d'actions;

g) les droits de vote sont détenus par un tiers en son nom propre pour
le compte de cette personne;

h) cette personne peut exercer les droits de vote en tant que mandataire
et comme elle I'entend en l'absence d'instructions spécifiques des
détenteurs d'actions.
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Article 11

1. L'article 9 et l'article 10, point c), ne s'appliquent pas aux actions
remises aux membres du SEBC ou par ceux-ci dans I'exercice de leurs
fonctions d'autorités monétaires, y compris les actions remises aux
membres du SEBC ou par ceux-ci dans le cadre d'un nantissement,
d'un accord de rachat ou d'un accord similaire relatif a des liquidités
accordées a des fins de politique monétaire ou dans le cadre d'un
systéme de paiement.

2. L'exemption s'applique aux transactions visées ci-dessus qui
portent sur une courte période et a condition que les droits de vote
attachés a ces actions ne soient pas exercés.

Article 12

Procédure en matiére de notification et de publicité des
participations importantes

1.  La notification requise en vertu des articles 9 et 10 comprend les
informations suivantes:

a) la situation qui résulte de l'opération, en termes de droits de vote;

b) la chaine des entreprises controlées par l'intermédiaire desquelles les
droits de vote sont effectivement détenus, le cas échéant;

c) la date a laquelle le seuil a été atteint ou dépassé; et

d) l'identité du détenteur d'actions, méme s'il n'est pas habilité a exercer
les droits de vote dans les conditions énoncées a l'article 10, et de la
personne physique ou morale habilitée a exercer les droits de vote
pour le compte de ce détenteur.

2. »M4 La notification a I’émetteur est effectuée rapidement et au
plus tard dans un délai de quatre jours de cotation, suivant la date a
laquelle le détenteur d’actions, ou la personne physique ou morale visée
a Dlarticle 10, <

a) a connaissance de l'acquisition ou de la cession, ou de la possibilité
d'exercer les droits de vote, ou a laquelle il/elle aurait dii en avoir
connaissance, compte tenu des circonstances, quelle que soit la date
a laquelle 1'acquisition, la cession ou la possibilité d'exercer les droits
de vote prend effet; ou

b) est informé(e) de 1'événement visé a l'article 9, paragraphe 2.

3. Une entreprise est exemptée de I'obligation de procéder a la noti-
fication requise conformément au paragraphe 1, si la notification est
effectuée par l'entreprise meére ou, lorsque l'entreprise mere est elle-
méme une entreprise controlée, par l'entreprise mére de celle-ci.

4. L'entreprise mere d'une société de gestion n'est pas tenue d'agréger
ses participations relevant des articles 9 et 10 avec les participations
gérées par la société de gestion dans les conditions prévues par la
directive 85/611/CEE, pour autant que cette société de gestion exerce
ses droits de vote indépendamment de 1'entreprise meére.
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Cependant, les articles 9 et 10 s'appliquent lorsque l'entreprise mére, ou
une autre entreprise contr6lée par l'entreprise mére, a investi dans des
participations gérées par ladite société de gestion et que celle-ci ne peut
exercer comme elle 1'entend les droits de vote attachés a ces participa-
tions et ne peut exercer ces droits de vote que sur instructions directes
ou indirectes de I'entreprise mere ou d'une autre entreprise contrdlée par
l'entreprise mére.

5. L'entreprise meére d'une entreprise d'investissement agréée en vertu
de la directive 2004/39/CE n'est pas tenue d'agréger ses participations
relevant des articles 9 et 10 avec les participations qui sont gérées par
cette entreprise d'investissement de maniére individualisée au sens de
l'article 4, paragraphe 1, point 9), de cette directive, pour autant:

— que l'entreprise d'investissement soit autorisée a fournir de tels
services de gestion de portefeuille en vertu de la section A, point
4, de l'annexe I de la directive 2004/39/CE;

— qu'elle ne puisse exercer les droits de vote attachés a ces actions que
si elle a recu des instructions par écrit ou par voie €lectronique ou
qu'elle garantisse, par la mise en place de mécanismes appropriés,
que les services de gestion individualisée de portefeuille sont rendus
indépendamment de tout autre service dans des conditions équiva-
lentes a celles prévues par la directive 85/611/CEE; et

— que l'entreprise d'investissement exerce ses droits de vote indépen-
damment de I'entreprise mére.

Cependant, les articles 9 et 10 s'appliquent lorsque l'entreprise mére, ou
une autre entreprise controlée par l'entreprise mere, a investi dans des
participations gérées par ladite entreprise d'investissement et que celle-ci
ne peut exercer comme elle 'entend les droits de vote attachés a ces
participations et ne peut exercer ces droits de vote que sur instructions
directes ou indirectes de l'entreprise meére ou d'une autre entreprise
controlée par l'entreprise meére.

6.  Deés réception de la notification effectuée en vertu du paragraphe 1
et au plus tard trois jours de cotation apres celle-ci, 1'émetteur publie
toute l'information contenue dans la notification.

7. Un Etat membre d'origine peut exempter les émetteurs de 1'obli-
gation prévue au paragraphe 6 si les informations contenues dans la
notification sont publiées par son autorit¢ compétente, dans les condi-
tions prévues a l'article 21, dés réception de la notification et au plus
tard trois jours de cotation aprés celle-ci.

8. Afin de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers et de préciser les obligations prévues aux paragraphes 1, 2, 4, 5
et 6 du présent article, la Commission, en conformité avec 1’article 27,
paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des conditions
fixées par les articles 27 bis et 27 ter, adopte des mesures:
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b) de fixer un calendrier des «jours de cotation» pour tous les Etats
membres;

¢) de déterminer dans quels cas le détenteur d'actions ou la personne
physique ou morale visée a l'article 10, ou les deux, procédent a la
notification a I'émetteur requise;

d) de préciser les circonstances dans lesquelles le détenteur d'actions
ou la personne physique ou morale visée a l'article 10 auraient di
avoir connaissance de l'acquisition ou de la cession;

e) de préciser les conditions d'indépendance a respecter par les sociétés
de gestion et leurs entreprises meéres ou par les entreprises d'inves-
tissement et leurs entreprises meéres pour bénéficier des exemptions
prévues aux paragraphes 4 et 5.

9.  Afin d’assurer des conditions uniformes d’application du présent
article et de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers, 1’Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des
marchés financiers) (ci-aprés dénommée «AEMF») instituée par le
réglement (UE) n® 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil (1)
peut élaborer des projets de normes techniques d’exécution visant a
établir des formulaires, modéles et procédures normalisés a utiliser
aux fins de la notification a I’émetteur des informations requises en
vertu du paragraphe 1 du présent article ou aux fins du dép6t d’infor-
mations en vertu de I’article 19, paragraphe 3.

La Commission a compétence pour adopter les normes techniques
d’exécution visées au premier alinéa conformément a 1’article 15 du
réglement (UE) n® 1095/2010.

Article 13

1. Les obligations en matiére de notification prévues a D’article 9
s’appliquent également a une personne physique ou morale qui détient,
directement ou indirectement:

a) des instruments financiers qui, a 1’échéance, lui donnent, en vertu
d’un accord formel, soit le droit inconditionnel d’acquérir, soit la
faculté d’acquérir des actions auxquelles sont attachés des droits
de vote et déja émises, d’un émetteur dont les actions sont
admises a la négociation sur un marché réglementé;

b) des instruments financiers qui ne figurent pas au point a), mais qui
font référence a des actions visées a ce point, et dont I’effet écono-

mique est similaire & celui des instruments financiers visés a ce
point, qu’ils donnent droit & un réglement physique ou non.

La notification exigée inclut la répartition par type d’instruments finan-
ciers détenus conformément au premier alinéa, point a), et d’instruments
financiers détenus conformément au point b) dudit alinéa, une distinc-
tion étant opérée entre les instruments financiers qui donnent droit a un
réglement physique et les instruments financiers qui donnent droit a un
réglement en especes.

(1) JO L 331 du 15.12.2010, p. 84.
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1 bis. Le nombre de droits de vote est calculé par référence au
nombre notionnel total d’actions sous-jacentes a ’instrument financier,
sauf lorsque I’instrument financier permet exclusivement un réglement
en especes, auquel cas le nombre de droits de vote est calculé sur une
base ajustée du delta, en multipliant le nombre notionnel d’actions sous-
jacentes par le delta de I’instrument. A cette fin, le détenteur agrége et
notifie tous les instruments financiers liés au méme émetteur sous-
jacent. Seules les positions longues sont prises en compte pour le
calcul des droits de vote. Les positions longues ne sont pas compensées
avec les positions courtes relatives au méme émetteur sous-jacent.

L’AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de réglementation
pour préciser:

a) la méthode de calcul du nombre de droits de vote visé au premier
alinéa dans le cas d’instruments financiers émis en référence a un
panier d’actions ou a un indice boursier; et

b) les méthodes de détermination du delta aux fins du calcul des droits
de vote attachés a des instruments financiers permettant exclusive-
ment un réglement en espéces comme prévu au premier alinéa.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a
la Commission au plus tard le 27 novembre 2014.

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité
avec les articles 10 a 14 du réglement (UE) n® 1095/2010 en ce qui
concerne les normes techniques de réglementation visées au deuxiéme
alinéa du présent paragraphe.

1 ter. Aux fins du paragraphe 1, sont considérés comme étant des
instruments financiers, pour autant qu’ils satisfassent a I’'une quelconque
des conditions énoncées au point a) ou b) du premier alinéa du para-
graphe 1:

a) les valeurs mobilieres;

b) les contrats d’option;

¢) les contrats a terme (futures);

d) les contrats d’échange;

e) les accords de taux futurs;

f) les contrats financiers pour différences; et

g) tous autres contrats ou accords ayant un effet économique similaire
susceptibles d’étre réglés par une livraison physique ou en numé-
raire.

L’AEMF établit et actualise périodiquement une liste indicative d’ins-
truments financiers qui sont soumis aux obligations de notification en
vertu du paragraphe 1, en tenant compte des évolutions techniques sur
les marchés financiers.
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2. La Commission est habilitée a adopter, par voie d’actes délégués,
en conformité avec 1’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater, et
dans le respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter, les
mesures visant a préciser le contenu de la notification a effectuer, le
délai de notification et le destinataire de la notification, tels que visés au
paragraphe 1.

3. Afin d’assurer des conditions uniformes d’application du para-
graphe 1 du présent article et de tenir compte de 1’évolution technique
des marchés financiers, ’AEMF peut élaborer des projets de normes
techniques d’exécution visant a établir des formulaires, modeles et
procédures normalisés a utiliser aux fins de la notification a 1I’émetteur
des informations requises en vertu du paragraphe 1 du présent article ou
aux fins du dépot d’informations en vertu de 1’article 19, paragraphe 3.

La Commission a compétence pour adopter les normes techniques
d’exécution visées au premier alinéa conformément a 1’article 15 du
réglement (UE) n° 1095/2010.

4.  Les exemptions prévues a l’article 9, paragraphes 4, 5 et 6, et a
I’article 12, paragraphes 3, 4 et 5, s’appliquent mutatis mutandis aux
obligations en matiére de notification au titre du présent article.

L’AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de réglementation
pour préciser les cas dans lesquels les exemptions visées au premier
alinéa s’appliquent aux instruments financiers détenus par une personne
physique ou morale qui exécute des ordres passés par des clients, qui
répond aux demandes d’un client de négocier autrement que pour
compte propre, ou qui couvre des positions résultant de telles trans-
actions.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a
la Commission au plus tard le 27 novembre 2014.

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité
avec les articles 10 a 14 du réglement (UE) n® 1095/2010 en ce qui
concerne les normes techniques de réglementation visées au deuxiéme
alinéa du présent paragraphe.

Article 13 bis

Agrégation

1. Les obligations en mati¢re de notification prévues aux articles 9,
10 et 13 s’appliquent également a une personne physique ou morale
lorsque le nombre de droits de vote détenus directement ou indirecte-
ment par ladite personne en vertu des articles 9 et 10, agrégés avec les
droits de vote afférents aux instruments financiers détenus directement
ou indirectement en vertu de Darticle 13, atteint les seuils définis a
I’article 9, paragraphe 1, ou les franchit a la hausse ou a la baisse.

La notification exigée en vertu du premier alinéa du présent paragraphe
comprend la répartition du nombre de droits de vote attachés aux
actions détenues conformément aux articles 9 et 10 et de droits de
vote afférents a des instruments financiers au sens de 1’article 13.
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2. Les droits de vote afférents a des instruments financiers qui ont
déja été notifiés conformément a ’article 13 sont notifiés une nouvelle
fois lorsque la personne physique ou morale a acquis les actions sous-
jacentes et que cette acquisition a pour conséquence que le nombre total
de droits de vote attachés aux actions émises par le méme émetteur
atteint ou dépasse les seuils définis a I’article 9, paragraphe 1.

Article 14

1. Lorsqu'un émetteur d'actions admises a la négociation sur un
marché réglementé acquiert ou cede ses propres actions, soit lui-méme
soit par l'intermédiaire d'une personne agissant en son nom propre mais
pour le compte de l'émetteur, 'Etat membre d'origine veille a ce que
I'émetteur rende public, le plus tot possible et au plus tard dans un délai
de quatre jours de cotation a compter de l'acquisition ou de la cession
considérée, le pourcentage de ses propres actions, lorsque ce pourcen-
tage atteint les seuils de 5 % ou 10 % des droits de vote ou passe au-
dessus ou en dessous de ces seuils. Ce pourcentage est calculé sur la
base du nombre total d'actions auxquelles sont attachés des droits de
vote.

2. Afin de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers et de préciser les obligations prévues au paragraphe 1, la Commis-
sion adopte des mesures, par voie d’actes délégués, en conformité avec
I’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des
conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter.

Article 15

Aux fins du calcul des seuils prévus a l'article 9, 'Etat membre d'origine
exige au moins que l'émetteur rende public le total du nombre de droits
de vote et du capital a la fin de chaque mois civil au cours duquel une
augmentation ou une baisse de ce total s'est produite.

Article 16

Informations complémentaires

1. L'émetteur d'actions admises a la négociation sur un marché régle-
menté publie sans délai toute modification des droits attachés aux diffé-
rentes catégories d'actions, y compris les droits attachés aux instruments
dérivés émis par I'émetteur lui-méme et donnant acces aux actions dudit
émetteur.

2. L'émetteur de valeurs mobilieres qui ne sont pas des actions
admises a la négociation sur un marché réglementé publie sans délai
toute modification des droits des détenteurs de valeurs mobilieres autres
que des actions, y compris toute modification des conditions relatives a
ces valeurs mobiliéres qui sont susceptibles d'avoir une incidence indi-
recte sur ces droits, a la suite notamment d'une modification des condi-
tions d'emprunt ou des taux d'intérét.
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SECTION 11

Informations destinées aux détenteurs de valeurs mobiliéres admises a
la négociation sur un marché réglementé

Article 17

Obligations d'information applicables aux émetteurs dont les actions
sont admises a la négociation sur un marché réglementé

1. L'émetteur d'actions admises a la négociation sur un marché régle-
menté assure 1'égalité de traitement de tous les détenteurs d'actions qui
se trouvent dans une situation identique.

2. L'émetteur veille a ce que tous les moyens et toutes les informa-
tions nécessaires pour permettre aux détenteurs d'actions d'exercer leurs
droits soient disponibles dans I'Etat membre d'origine et & ce que l'inté-
grité des données soit préservée. Les détenteurs d'actions ne sont pas
empéchés d'exercer leurs droits par procuration, dans les conditions
prévues par la loi du pays ou l'émetteur a son siége statutaire. En
particulier, 1'émetteur:

a) fournit des informations sur le lieu, le moment et 1'ordre du jour des
assemblées, le nombre total d'actions et de droits de vote et le droit
des détenteurs de participer aux assemblées;

b) met a la disposition de chaque personne autorisée a voter a une
assemblée de détenteurs d'actions un formulaire de procuration, sur
papier ou, le cas échéant, par voie électronique, en méme temps que
l'avis de convocation de l'assemblée ou, sur demande, aprés l'an-
nonce d'une assemblée;

¢) désigne un établissement financier comme mandataire auprés duquel
les détenteurs d'actions peuvent exercer leurs droits financiers; et

d) publie des avis ou diffuse des circulaires concernant l'attribution et le
paiement des dividendes et 1'émission de nouvelles actions, y
compris des informations sur les modalités éventuelles d'attribution,
de souscription, d'annulation ou de conversion.

3. L'Etat membre d'origine autorise les émetteurs a utiliser la voie
¢électronique pour la transmission des informations aux détenteurs d'ac-
tions, pour autant que cette décision soit prise en assemblée générale et
qu'au moins les conditions suivantes soient remplies:

a) l'utilisation de la voie électronique ne dépend en aucun cas du lieu
du siege ou du domicile du détenteur d'actions ou, dans les cas visés
a l'article 10, points a) a h), des personnes physiques ou morales;

b) des dispositions d'identification sont prévues afin que les détenteurs
d'actions ou les personnes physiques ou morales habilitées a exercer
les droits de vote ou a donner des instructions concernant leur exer-
cice soient effectivement informées;
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¢) les détenteurs d'actions ou, dans les cas visés a l'article 10, points a)
a e), les personnes physiques ou morales habilitées a acquérir, céder
ou exercer les droits de vote, sont invités par écrit a donner leur
consentement au recours a la voie électronique pour la transmission
d'informations. S'ils ne s'opposent pas dans un délai raisonnable, leur
consentement est réputé acquis. Ils doivent étre en mesure de
demander a n'importe quel moment par la suite que les informations
leur soient de nouveau transmises par écrit; et

d) toute répartition des couts inhérents a la transmission de ces infor-
mations par voie électronique est déterminée par 1'émetteur confor-
mément au principe d'égalité de traitement énoncé au paragraphe 1.

4. Afin de tenir compte de 1’évolution technique des marchés finan-
ciers et des progres des technologies de I’information et des communi-
cations et de préciser les exigences prévues aux paragraphes 1, 2 et 3, la
Commission adopte des mesures, par voie d’actes délégués, en confor-
mité avec I’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le
respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter. En parti-
culier, la Commission précise les types d’établissements financiers
auprés desquels un actionnaire peut exercer les droits financiers
mentionnés au paragraphe 2, point c).

Article 18

Obligations d'information applicables aux émetteurs dont les titres
de créance sont admis a la négociation sur un marché réglementé

1.  L'émetteur de titres de créance admis a la négociation sur un
marché réglementé assure 1'égalité de traitement de tous les détenteurs
de titres de créance de méme rang en ce qui concerne tous les droits
attachés a ces titres.

2. L'émetteur veille a ce que tous les moyens et toutes les informa-
tions nécessaires pour permettre aux détenteurs de titres de créance
d'exercer leurs droits soient disponibles dans 1'Etat membre d'origine
et a ce que l'intégrité des données soit préservée. Les détenteurs de
titres de créance ne sont pas empéchés d'exercer leurs droits par procu-
ration, dans les conditions prévues par la loi du pays ou I'émetteur a son
siége statutaire. En particulier, I'émetteur:

a) publie des avis ou diffuse des circulaires concernant le lieu, le
moment et I'ordre du jour des assemblées des détenteurs de titres
de créance, le paiement des intéréts, 1'exercice des droits éventuels de
conversion, d'échange, de souscription ou d'annulation, et le
remboursement, ainsi que le droit de ces détenteurs d'y participer;

b) met a la disposition de chaque personne autorisée a voter a une
assemblée de détenteurs de titres de créances un formulaire de procu-
ration, sur papier ou, le cas échéant, par voie électronique, en méme
temps que l'avis de convocation de l'assemblée ou, sur demande,
aprés l'annonce d'une assemblée; et
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c) désigne un établissement financier comme mandataire aupres duquel
les détenteurs de titres de créance peuvent exercer leurs droits finan-
ciers.

3. Dans le cas ou seuls les détenteurs de titres de créance dont la
valeur nominale unitaire atteint au moins 100 000 EUR ou, pour les
titres de créance libellés dans une devise autre que ’euro, dont la valeur
nominale unitaire est, a la date d’émission, équivalente a au moins
100 000 EUR, sont invités a participer a une assemblée, 1’émetteur
peut choisir n’importe quel Etat membre comme lieu de réunion, a
condition que tous les moyens et toutes les informations nécessaires
pour permettre a ces détenteurs d’exercer leurs droits soient disponibles
dans cet Etat membre.

Le choix visé au premier alinéa s’applique aussi en ce qui concerne les
détenteurs de titres de créance dont la valeur nominale unitaire atteint au
moins 50 000 EUR, ou, pour les titres de créance libellés dans une
devise autre que ’euro, dont la valeur nominale unitaire est, a la date
d’émission, équivalente a au moins 50 000 EUR, qui ont déja été admis
a la négociation sur un marché réglementé dans 1’Union avant le
31 décembre 2010, dans la mesure ou ces titres de créance sont en
cours, pour autant que tous les moyens et toutes les informations néces-
saires pour permettre a ces détenteurs d’exercer leurs droits soient dispo-
nibles dans I’Etat membre choisi par I’émetteur.

4. L'Etat membre d'origine ou bien I'Etat membre choisi en vertu du
paragraphe 3 autorise les émetteurs a utiliser la voie électronique pour la
transmission des informations aux détenteurs de titres de créance, pour
autant que cette décision soit prise en assemblée générale et qu'au moins
les conditions suivantes soient remplies:

a) l'utilisation de la voie électronique ne dépend en aucun cas du lieu
du siége ou du domicile du détenteur de titres de créance ou du
mandataire qui le représente;

b) des dispositions d'identification sont prévues afin que les détenteurs
de titres de créance soient effectivement informés;

c) les détenteurs de titres de créance sont invités par écrit & donner leur
consentement au recours a la voie électronique pour la transmission
d'informations. S'ils ne s'opposent pas dans un délai raisonnable, leur
consentement est réputé acquis. Ils doivent étre en mesure de
demander a n'importe quel moment par la suite que les informations
leur soient de nouveau transmises par écrit; et

d) toute répartition des colits inhérents a la transmission des informa-
tions par voie €lectronique est déterminée par 1'émetteur conformé-
ment au principe d'égalité de traitement énoncé au paragraphe 1.

5. Afin de tenir compte de I’évolution technique des marchés finan-
ciers et des progres des technologies de I’information et des communi-
cations et de préciser les exigences prévues aux paragraphes 1 a 4, la
Commission adopte des mesures, par voie d’actes délégués, en confor-
mité avec I’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le
respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter. En parti-
culier, la Commission précise les types d’établissements financiers
auprés desquels un détenteur de titres de créance peut exercer les
droits financiers mentionnés au paragraphe 2, point c).
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CHAPITRE 1V
OBLIGATIONS GENERALES

Article 19

Contrdle par I'Etat membre d'origine

1.  Chaque fois que I'émetteur, ou toute personne ayant sollicité sans
le consentement de celui-ci I'admission de ses valeurs mobiliéres a la
négociation sur un marché réglementé, rend publiques des informations
réglementées, il ou elle dépose en méme temps ces informations auprés
de l'autorité compétente de son Etat membre d'origine. Celle-ci peut
décider de publier lesdites informations sur son site Internet.

2. L'Etat membre d'origine peut exempter un émetteur de l'obligation
imposée au paragraphe 1 pour ce qui est des informations divulguées
conformément a l'article 6 de la directive 2003/6/CE ou a l'article 12,
paragraphe 6, de la présente directive.

3. Les informations a notifier a 1'émetteur conformément aux articles
9, 10, 12 et 13 sont déposées en méme temps auprés de l'autorité
compétente de I'Etat membre d'origine.

4.  Afin de préciser les exigences prévues aux paragraphes 1, 2 et 3,
la Commission adopte des mesures, par voie d’actes délégués, en
conformité avec ’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater, et
dans le respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter.

En particulier, la Commission fixe la procédure suivant laquelle un
émetteur, un détenteur d’actions ou d’autres instruments financiers, ou
une personne visée a ’article 10, doit déposer des informations aupres
de 1’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine en application du
paragraphe 1 ou 3, respectivement, en vue de permettre un dépot par
voie électronique dans I’Etat membre d'origine.

Article 20

Langues

1.  Lorsque des valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur
un marché réglementé du seul Etat membre d'origine, les informations
réglementées sont rendues publiques dans une langue acceptée par 1'au-
torité compétente de cet Etat membre.

2. Lorsque des valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur
un marché réglementé a la fois dans I'Etat membre d'origine et dans un
ou plusieurs Etats membres d'accueil, les informations réglementées sont
rendues publiques:

a) dans une langue acceptée par l'autorité compétente de 1'Etat membre
d'origine; et
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b) au choix de I'émetteur, soit dans une langue acceptée par les auto-
rités compétentes desdits Etats membres d'accueil, soit dans une
langue communément utilisée dans l'univers de la finance internatio-
nale.

3.  Lorsque des valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur
un marché réglementé dans un ou plusieurs Etats membres d'accueil,
mais non dans I'Etat membre d'origine, les informations réglementées
sont rendues publiques, au choix de I'émetteur, soit dans une langue
acceptée par les autorités compétentes desdits Etats membres d'accueil,
soit dans une langue communément utilisée dans I'univers de la finance
internationale.

En outre, 'Etat membre d'origine peut prévoir dans ses dispositions
législatives, réglementaires ou administratives que les informations
réglementées doivent étre rendues publiques, au choix de I'émetteur,
soit dans une langue acceptée par son autorité compétente soit dans
une langue communément utilisée dans l'univers de la finance inter-
nationale.

4.  Lorsque des valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur
un marché réglementé sans le consentement de l'émetteur, les obliga-
tions imposées aux paragraphes 1, 2 et 3 incombent non pas a 1'émet-
teur, mais a la personne qui, sans le consentement de celui-ci, a
demandé cette admission.

5. Les Ftats membres autorisent les détenteurs d'actions et la
personne physique ou morale visée aux articles 9, 10 et 13 a ne notifier
des informations a un émetteur en vertu de la présente directive que
dans une langue communément utilisée dans l'univers de la finance
internationale. Si 1'émetteur recoit une telle notification, les Etats
membres ne peuvent imposer a I'émetteur de fournir une traduction

dans une langue acceptée par les autorités compétentes.

6.  Par dérogation aux paragraphes 1 a 4, lorsque des valeurs mobi-
lieres dont la valeur nominale unitaire atteint au moins 100 000 EUR
ou, pour les titres de créance libellés dans une devise autre que 1’euro,
dont la valeur nominale unitaire est, a la date d’émission, équivalente a
au moins 100 000 EUR, sont admises a la négociation sur un marché
réglementé dans un ou plusieurs Etats membres, les informations régle-
mentées sont rendues publiques soit dans une langue acceptée par les
autorités compétentes des Etats membres d’origine et d’accueil, soit
dans une langue communément utilisée dans 1’univers de la finance
internationale, au choix de 1’émetteur ou de la personne qui, sans le
consentement de I’émetteur, a demandé cette admission.

La dérogation visée au premier alinéa s’applique également aux titres de
créance dont la valeur nominale unitaire est au moins de 50 000 EUR
ou, pour les titres de créance libellés dans une devise autre que 1’euro,
dont la valeur nominale unitaire est équivalente a au moins 50 000 EUR
a la date d’émission, qui ont déja ét¢ admis a la négociation sur un
marché réglementé dans un ou plusieurs Etats membres avant le
31 décembre 2010, dans la mesure ou ces titres de créance sont en
cours.
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7.  Dans le cas ou une action concernant le contenu des informations
réglementées est intentée devant une cour ou un tribunal d'un Etat
membre, la question de la prise en charge du paiement des cofts
engagés pour la traduction de ces informations aux fins de la procédure
est tranchée conformément & la loi de cet Etat membre.

Article 21

Accés aux informations réglementées

1. L'Etat membre d'origine veille & ce que 1'émetteur, ou la personne
qui a demandé l'admission a la négociation sur un marché réglementé
sans le consentement de 1'émetteur, rende publiques les informations
réglementées de sorte qu'il soit possible d'y accéder rapidement et
selon des modalités non discriminatoires et les mette a la disposition
du mécanisme officiellement désigné visé au paragraphe 2. L'émetteur,
ou la personne qui a demand¢ l'admission a la négociation sur un
marché réglementé sans le consentement de I'émetteur, ne peut pas
facturer aux investisseurs des frais particuliers pour la fourniture de
ces informations. L'Etat membre d'origine exige que I'émetteur recoure
a des médias dont on puisse raisonnablement attendre une diffusion
efficace des informations auprés du public dans I'ensemble de Ia
Communauté. L'Etat membre d'origine ne peut obliger I'émetteur a
recourir uniquement a des médias dont les opérateurs sont établis sur
son territoire.

2. L'Etat membre d'origine veille a ce qu'il existe au moins un méca-
nisme officiellement désigné pour le stockage centralisé des informa-
tions réglementées. Ces mécanismes devraient respecter des normes de
qualité minimales en mati¢re de sécurité, de certitude quant a la source
d'information, d'enregistrement de la date ainsi que de facilité d'acces
par les utilisateurs finals et ils sont alignés sur la procédure de dépot
prévue a l'article 19, paragraphe 1.

3.  Lorsque des valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur
un marché réglementé d'un seul Etat membre d'accueil et non dans I'Etat
membre d'origine, I'Etat membre d'accueil veille & ce que les informa-
tions réglementées soient rendues publiques conformément aux
exigences visées au paragraphe 1.

4. La Commission est habilitée a adopter, par voie d’actes délégués,
en conformité avec 1’article 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater, et
dans le respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter, des
mesures visant a préciser ce qui suit:

a) des normes minimales pour la diffusion des informations réglemen-
tées visée au paragraphe 1;

b) des normes minimales pour les mécanismes de stockage centralisé
visés au paragraphe 2;

c) des régles garantissant I’interopérabilité des technologies de 1’infor-
mation et de la communication utilisées par les mécanismes visé€s au
paragraphe 2 et 1’accés aux informations réglementées au niveau de
I’Union, visées audit paragraphe.

La Commission peut aussi établir et mettre a jour une liste de médias
pour la diffusion des informations auprés du public.
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Article 21 bis

Point d’acces électronique européen

1. Un portail internet servant de point d’accés électronique européen
(ci-aprés dénommé «point d’accés») est créé au plus tard le 1°F janvier
2018. L’AEMF procede a la mise en place et a ’exploitation du point
d’acces.

2. Le systéme d’interconnexion des mécanismes officiellement dési-
gnés se compose des éléments suivants:

— les mécanismes visés a ’article 21, paragraphe 2,

— le portail servant de point d’accés électronique européen.

3. Les Etats membres garantissent 1’accés a leurs mécanismes de
stockage centralisé via le point d’acces.

Article 22

Acces aux informations réglementées au niveau de ’Union

1. L’AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de réglemen-
tation fixant les exigences techniques relatives a 1’accés aux informa-
tions réglementées au niveau de 1’Union, comportant les éléments
suivants:

a) les exigences techniques relatives aux technologies de la communi-
cation utilisées par les mécanismes visés a I’article 21, paragraphe 2;

b) les exigences techniques pour 1’exploitation du point d’accés central
pour la recherche d’informations réglementées au niveau de 1’Union;

c) les exigences techniques relatives a [I’utilisation d’un identifiant
unique pour chaque émetteur par les mécanismes visés a ’article 21,
paragraphe 2;

d) le format commun pour la communication des informations régle-
mentées par les mécanismes visés a 1’article 21, paragraphe 2;

e) la classification commune des informations réglementées par les
mécanismes visés a ’article 21, paragraphe 2, et la liste commune
des types d’informations réglementées.

2. Dans le cadre de 1’élaboration des projets de normes techniques de
réglementation, ’AEMF tient compte des exigences techniques pour le
systéme d’interconnexion des registres du commerce établi par la direc-
tive 2012/17/UE du Parlement européen et du Conseil (!).

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a
la Commission au plus tard le 27 novembre 2015.

(1) JO L 156 du 16.6.2012, p. 1.
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La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité
avec les articles 10 a 14 du réglement (UE) n® 1095/2010 en ce qui
concerne les normes techniques de réglementation visées au premier
alinéa du présent paragraphe.

Article 23

Pays tiers

1.  Lorsque le siége social d’un émetteur est situé dans un pays tiers,
autorité compétente de I’Etat membre d’origine peut exempter cet
émetteur des obligations énoncées aux articles 4 a 7, a Darticle 12,
paragraphe 6, et aux articles 14 a 18, a condition que la loi du pays
tiers en question fixe des obligations équivalentes ou que cet émetteur
satisfasse aux obligations de la loi d’un pays tiers que 1’autorité compé-
tente de I’Etat membre d’origine juge équivalentes.

L’autorité compétente informe alors I’AEMF de la dérogation accordée.

Les informations couvertes par les obligations imposées dans le pays
tiers sont déposées conformément a I’article 19 et rendues publiques
conformément aux articles 20 et 21.

2. Par dérogation au paragraphe 1, un émetteur qui a son siége social
dans un pays tiers est exempté d'établir des états financiers conformé-
ment a l'article 4 ou a l'article 5 avant l'exercice financier commengant
le 1° janvier 2007 ou aprés cette date, a condition que ledit émetteur
établisse ses états financiers conformément aux normes agréées inter-
nationalement qui sont visées a larticle 9 du reéglement (CE)
n° 1606/2002.

3. L'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine veille a ce que
les informations divulguées dans un pays tiers qui peuvent revétir de
I'importance pour le public dans la Communauté soient rendues
publiques conformément aux articles 20 et 21, méme si ces informations
ne sont pas des informations réglementées au sens de l'article 2, para-
graphe 1, point k).

4.  Afin d’assurer des conditions uniformes d’application du para-
graphe 1, la Commission adopte, conformément a la procédure visée
a Darticle 27, paragraphe 2, des mesures d’exécution:

i) établissant un mécanisme qui garantit 1’équivalence des informations
exigées par la présente directive, y compris les états financiers et des
informations, exigées par les dispositions législatives, réglementaires
ou administratives d’un pays tiers;

ii) indiquant que, en raison de ses dispositions législatives, réglemen-
taires ou administratives nationales, ou bien de pratiques ou procé-
dures fondées sur les normes édictées par des organisations inter-
nationales, le pays tiers dans lequel 1’émetteur a son siége social
assure 1’équivalence des obligations d’information prévues par la
présente directive.
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Dans le contexte du premier alinéa, point ii), la Commission adopte
également, par voie d’actes délégués, en conformité avec I’article 27,
paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des conditions
fixées par les articles 27 bis et 27 ter, des mesures relatives a 1’évalua-
tion des normes se rapportant aux émetteurs de plus d’un pays.

La Commission adopte, conformément a la procédure visée a I’article 27,
paragraphe 2, les décisions nécessaires quant a 1’équivalence des normes
comptables appliquées par des émetteurs de pays tiers, dans les condi-
tions prévues a ’article 30, paragraphe 3. Si la Commission décide que
les normes comptables d’un pays tiers ne sont pas équivalentes, elle
peut autoriser les émetteurs concernés a continuer d’appliquer lesdites
normes pendant une période transitoire appropriée.

Dans le contexte du troisieme alinéa, la Commission adopte également,
par voie d’actes délégués, en conformité avec I’article 27, para-
graphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le respect des conditions
fixées par les articles 27 bis et 27 ter, les mesures visant a établir
des critéres généraux d’équivalence relatifs aux normes se rapportant
aux émetteurs de plus d’un pays.

5. Afin de préciser les exigences établies au paragraphe 2, la
Commission peut adopter, par voie d’actes délégués, en conformité
avec larticle 27, paragraphes 2 bis, 2 ter et 2 quater et dans le
respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter, des
mesures définissant le type d’informations divulguées dans un pays
tiers qui présentent de 1’importance pour le public de I'Union.

6.  Les entreprises dont le siége social se trouve dans un pays tiers et
qui auraient dii étre agréées conformément a l'article 5, paragraphe 1, de
la directive 85/611/CEE ou, s'agissant de la gestion de portefeuille, en
vertu de la section A, point 4, de 1'annexe I de la directive 2004/39/CE
si leur siége social ou, uniquement dans le cas d'une entreprise d'inves-
tissement, leur siege central s'était trouvé dans la Communauté sont
également exemptées de 1'obligation d'agréger leurs participations avec
celles de leur entreprise meére en vertu des obligations prévues a l'ar-
ticle 12, paragraphes 4 et 5, a condition qu'elles respectent des condi-
tions équivalentes d'indépendance en tant que sociétés de gestion ou
entreprises d'investissement.

7. Afin de tenir compte de I'évolution technique des marchés finan-
ciers et d'assurer 1'application uniforme du paragraphe 6, la Commission
arréte, conformément a la procédure visée a l'article 27, paragraphe 2,
des mesures d'exécution indiquant que, en raison de ses dispositions
1égislatives, réglementaires ou administratives nationales, un pays tiers
assure l'équivalence des obligations d'indépendance prévues par la
présente directive et ses mesures d'exécution.

La Commission adopte également, par voie d’actes délégués, en confor-
mité avec article 27, paragraphes 2 bis, 2 fer et 2 quater et dans le
respect des conditions fixées par les articles 27 bis et 27 ter, des
mesures visant a établir des critéres généraux d’équivalence aux fins
du premier alinéa.
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8.  L’AEMF assiste la Commission dans 1’accomplissement de la
mission qui lui incombe en vertu du présent article, conformément a
I’article 33 du réglement (UE) n° 1095/2010.

CHAPITRE V
AUTORITES COMPETENTES

Article 24

Autorités compétentes et prérogatives de ces autorités

M3
1.  Chaque Etat membre désigne I’autorité centrale visée a article 21,
paragraphe 1, de la directive 2003/71/CE, en tant qu’autorité adminis-
trative compétente centrale chargée de s’acquitter des obligations
prévues dans la présente directive et de faire en sorte que les disposi-
tions adoptées conformément a la présente directive soient appliquées.
Les Etats membres en informent la Commission et I'AEMF.

Toutefois, aux fins du paragraphe 4, point h), les Etats membres
peuvent désigner une autorité compétente autre que l'autorité compé-
tente centrale visée au premier alinéa.

2. Les FEtats membres peuvent autoriser leur autorité compétente
centrale & déléguer des taches. A l'exception des tiches visées au para-
graphe 4, point h), toute délégation de taches relative aux obligations
prévues dans la présente directive et dans ses mesures d'exécution est
réexaminée cinq ans apres l'entrée en vigueur de la présente directive et
prend fin huit ans aprés ladite entrée en vigueur. Les délégations de
taches sont formulées de maniére précise, en indiquant les tiches qui
doivent étre entreprises et les conditions dans lesquelles elles doivent
étre réalisées.

Ces conditions comportent une clause exigeant de l'entité en question
qu'elle soit organisée de manicre a éviter les conflits d'intéréts et a ce
que les informations obtenues dans le cadre de l'exercice des taches
déléguées ne soient pas utilisées de fagon déloyale ou en vue d'entraver
la concurrence. En tout état de cause, il incombe en dernier ressort a
l'autorité compétente désignée conformément au paragraphe 1 de vérifier
que les dispositions de la présente directive et les mesures d'exécution
adoptées en vertu de celle-ci sont respectées.

3. Les Etats membres informent la Commission, I'AEMF, conformé-
ment a Darticle 28, paragraphe 4, du réglement (UE) n® 1095/2010, et
les autorités compétentes des autres Etats membres de toute disposition
prise concernant la délégation de tdches, y compris des conditions
précises régissant ces délégations.

4.  Chaque autorit¢é compétente dispose de toutes les prérogatives
nécessaires pour remplir ses fonctions. Elle est au moins autorisée a:

a) exiger des auditeurs, des émetteurs, des détenteurs d'actions ou d'au-
tres instruments financiers, ou des personnes visées aux articles 10
ou 13, et des personnes qui les contrdlent ou sont contrdlées par eux,
qu'ils fournissent des informations et des documents;
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b) exiger de I'émetteur qu'il rende publiques les informations visées au
point a) par les moyens et dans les délais que l'autorité juge néces-
saires. Dans le cas ou l'émetteur, ou les personnes qui le contrdlent
ou sont contrdlées par lui, s'abstiennent de le faire, I'autorité compé-
tente peut, aprés avoir entendu l'émetteur, publier ces informations
de sa propre initiative;

c) exiger des dirigeants des émetteurs et des dirigeants des détenteurs
d'actions ou d'autres instruments financiers, ou des personnes visées
aux articles 10 ou 13, qu'ils notifient les informations requises par la
présente directive, ou par des dispositions de droit interne adoptées
conformément a la présente directive, et, s'il y a lieu, qu'ils fournis-
sent des informations et des documents supplémentaires;

d) suspendre ou demander au marché réglementé concerné de suspendre
la négociation des valeurs mobiliéres pour une période maximale de
dix jours a la fois, si elle a de bonnes raisons de croire que les
dispositions de la présente directive, ou les dispositions de droit
interne adoptées conformément a celle-ci, ont été enfreintes par
I'émetteur;

e) interdire la négociation sur un marché réglementé si elle constate que
les dispositions de la présente directive ou les dispositions de droit
interne adoptées conformément a celle-ci, ont été enfreintes, ou si
elle a des motifs raisonnables de soupgonner qu'il y a eu violation
des dispositions de la présente directive;

f) wveiller a ce que I'émetteur rende publiques les informations en temps
opportun afin de garantir un acceés optimal et égal du public dans
tous les Etats membres ou les valeurs mobiliéres sont négociées ainsi
qu'a prendre des mesures appropriées si tel n'est pas le cas;

g) rendre public le fait qu'un émetteur, ou un détenteur d'actions ou
d'autres instruments financiers, ou une personne visée aux articles 10
ou 13, ne se conforme pas aux obligations qui lui incombent;

h) examiner si les informations visées dans la présente directive sont
établies conformément au cadre de présentation des informations
pertinent et a prendre les mesures appropriées si elle constate des
irrégularités;

i) effectuer des inspections sur place sur son territoire, conformément a
son droit national, afin de s'assurer du respect des dispositions de la
présente directive et de ses mesures d'exécution. Lorsque le droit
national I'exige, l'autorité compétente ou les autorités compétentes
peuvent exercer cette prérogative en s'adressant a 1'autorité judiciaire
compétente et/ou en coopération avec d'autres autorités.

4 bis.  Sans préjudice du paragraphe 4, les autorités compétentes sont
investies de tous les pouvoirs d’enquéte nécessaires a 1’exercice de leurs
fonctions. Ces pouvoirs sont exercés en conformité avec le droit natio-
nal.

4 ter.  Les autorités compétentes exercent leurs pouvoirs de sanction,
conformément a la présente directive et au droit national, selon 1’une
des modalités suivantes:
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— directement,
— en collaboration avec d’autres autorités,
— sous leur responsabilité, par délégation a d’autres autorités,

— par la saisine des autorités judiciaires compétentes.

5. Les paragraphes 1 a 4 sont sans préjudice de la possibilité pour un
Etat membre de prendre des dispositions juridiques et administratives
distinctes pour les territoires européens d'outre-mer dont les relations
extérieures sont placées sous la responsabilité de cet Etat membre.

6. Le fait qu'un auditeur communique aux autorités compétentes tout
fait ou toute décision en rapport avec les demandes formulées par
l'autorité compétente au titre du paragraphe 4, point a), ne constitue
pas une violation d'une quelconque restriction en matiére de divulgation
d'informations imposée par contrat ou par une quelconque disposition
législative, réglementaire ou administrative et il n'engage nullement la
responsabilité dudit auditeur.

Article 25

Secret professionnel et coopération entre les Etats membres

1. L'obligation de secret professionnel s'applique a tous ceux qui
travaillent ou qui ont travaillé pour l'autorité compétente et pour les
entités auxquelles les autorités compétentes ont éventuellement
délégué certaines taches. Les informations couvertes par le secret profes-
sionnel ne peuvent étre révélées a aucune autre personne ou autorité
sauf en vertu des dispositions législatives, réglementaires ou adminis-
tratives d'un Etat membre.

2. Les autorités compétentes des Etats membres coopérent entre elles
chaque fois que cela est nécessaire pour accomplir les missions et
exercer les prérogatives qui leur sont conférées soit par la présente
directive, soit par les dispositions de droit interne adoptées en applica-
tion de la présente directive. Les autorités compétentes prétent leur
concours aux autorités compétentes des autres Etats membres.

Lorsqu’elles exercent leurs pouvoirs de sanction et d’enquéte, les auto-
rités compétentes coopérent entre elles pour que les sanctions et les
mesures produisent les résultats escomptés et elles coordonnent leur
action dans le cas d’affaires transfrontaliéres.

2 bis.  Les autorités compétentes peuvent référer a I’AEMF les situa-
tions ou des demandes de coopération ont été rejetées ou n’ont pas été
suivies d’effet dans un délai raisonnable. Sans préjudice de I’article 258
du traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne, ’AEMF peut,
dans les situations visées a la premicre phrase, agir dans le cadre des
pouvoirs qui lui sont conférés par I’article 19 du réglement (UE)
n°® 1095/2010.

2 ter.  Les autorités compétentes coopérent avec I’AEMF aux fins de
la présente directive, conformément au réglement (UE) n°® 1095/2010.
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2 quater.  Les autorités compétentes fournissent dans les plus brefs
délais a I’AEMF toutes les informations nécessaires a 1’accomplissement
de sa mission au titre de la présente directive et du reglement (UE)
n° 1095/2010, conformément a ’article 35 dudit réglement.

»M3 3. Le paragraphe 1 n’empéche pas les autorités compétentes
d’échanger des informations confidentielles avec, ou de transmettre des
informations a d’autres autorités compétentes, a ’AEMF et au Comité
européen du risque systémique (CERS) institué par le réglement (UE)
n° 1092/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre
2010 relatif a la surveillance macroprudentielle du systéme financier
dans I’Union européenne et instituant un Comité européen du risque
systémique ('). <« Les informations ainsi échangées sont couvertes par
l'obligation de secret professionnel incombant aux personnes employées
ou précédemment employées par les autorités compétentes qui regoivent
les informations.

4. Les FEtats membres et PAEMF peuvent, conformément a I’ar-
ticle 33 du réglement (UE) n® 1095/2010, conclure des accords de
coopération prévoyant 1’échange d’informations avec les autorités ou
organismes compétents de pays tiers habilités par leur propre 1égislation
a accomplir n’importe quelle tche assignée par la présente directive
conformément & Iarticle 24. Les FEtats membres notifient 1’AEMF
lorsqu’ils concluent des accords de coopération. Cet échange d’informa-
tions est soumis a des garanties de secret professionnel au moins équi-
valentes a celles visées au présent article. Cet échange d’informations
est destiné a I’exécution des missions de surveillance des autorités ou
des organismes susmentionnés. Lorsqu’elles proviennent d’un autre Etat
membre, les informations ne peuvent étre divulguées sans 1’accord
exprés des autorités compétentes qui les ont communiquées et, le cas
échéant, exclusivement aux fins pour lesquelles elles ont donné leur
accord.

Article 26

Mesures conservatoires

1. Lorsque I’autorité compétente d’un Etat membre d’accueil constate
qu’un émetteur ou un détenteur d’actions ou d’autres instruments finan-
ciers, ou la personne visée a ’article 10, a commis des irrégularités ou a
enfreint ses obligations, elle fait part de ses constatations a 1’autorité
compétente de 1’Etat membre d’origine et a I’AEMF.

2. Si, en dépit des mesures prises par I’autorité compétente de 1’Etat
membre d’origine ou parce que ces mesures s’averent inadéquates,
I’émetteur ou le détenteur de valeurs mobiliéres continue d’enfreindre
les dispositions législatives ou réglementaires applicables, 1’autorité
compétente de 1’Etat membre d'accueil, aprés en avoir informé 1’autorité
compétente de 1’Etat membre d’origine, prend, conformément a I’ar-
ticle 3, paragraphe 2, toutes les mesures qui s’imposent pour protéger
les investisseurs et en informe la Commission et ’AEMF dans les
meilleurs délais.

(') JO L 331 du 15.12.2010, p. 1.
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CHAPITRE VI

ACTES DELEGUES ET MESURES D’EXECUTION

Article 27

Comité

1. La Commission est assistée par le Comité européen des valeurs
mobiliéres institué par l'article 1°" de la décision 2001/528/CE.

2. Dans le cas ou il est fait référence au présent paragraphe, les
articles 5 et 7 de la décision 1999/468/CE s'appliquent, dans le
respect des dispositions de l'article 8 de celle-ci, & condition que les
mesures d'exécution adoptées conformément a cette procédure ne modi-
fient pas les dispositions essentielles de la présente directive.

La période prévue a larticle 5, paragraphe 6, de la décision
1999/468/CE est fixée a trois mois.

2 bis. Le pouvoir d’adopter les actes délégués visés a I’article 2,
paragraphe 3, a I’article 5, paragraphe 6, a 1’article 9, paragraphe 7, a
I’article 12, paragraphe 8, a l’article 13, paragraphe 2, a l’article 14,
paragraphe 2, a l’article 17, paragraphe 4, a ’article 18, paragraphe 5, a
I’article 19, paragraphe 4, a I’article 21, paragraphe 4, et a ’article 23,
paragraphes 4, 5 et 7, est conféré a la Commission pour une période de
quatre ans a compter du 4 janvier 2011. La Commission présente un
rapport relatif aux pouvoirs délégués au plus tard six mois avant la fin
de la période de quatre ans. La délégation de pouvoir est automatique-
ment renouvelée pour des périodes d’une durée identique, sauf si le
Parlement européen ou le Conseil la révoque conformément a I’ar-
ticle 27 bis.

2 ter. Aussitot qu’elle adopte un acte délégué, la Commission le
notifie simultanément au Parlement européen et au Conseil.

2 quater. Le pouvoir d’adopter des actes délégués conféré a la
Commission est soumis aux conditions fixées par les articles 27 bis
et 27 ter.

3. Pour le 31 décembre 2010, puis au moins tous les trois ans, la
Commission réexamine les dispositions concernant ses compétences
d’exécution et présente au Parlement européen et au Conseil un
rapport sur le fonctionnement de ces compétences. Le rapport
examine en particulier s’il est nécessaire que la Commission propose
des amendements a la présente directive pour garantir une délimitation
appropriée des compétences d’exécution qui lui sont conférées. La
conclusion quant au point de savoir si une modification s’impose ou
non s’accompagne d’un exposé détaillé des motifs. Le cas échéant, le
rapport est assorti d’une proposition législative visant & modifier les
dispositions qui conferent a la Commission ses compétences d’exécu-
tion.
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Article 27 bis

Révocation de la délégation

1.  La délégation de pouvoir visée a I’article 2, paragraphe 3, a I’ar-
ticle 5, paragraphe 6, a l’article 9, paragraphe 7, a D’article 12, para-
graphe 8, a Darticle 13, paragraphe 2, a Dlarticle 14, paragraphe 2, a
I’article 17, paragraphe 4, a 1’article 18, paragraphe 5, a ’article 19,
paragraphe 4, a article 21, paragraphe 4, a ’article 23, paragraphes 4,
5 et 7 peut étre révoquée a tout moment par le Parlement européen ou le
Conseil.

2. L’institution qui a entamé une procédure interne afin de décider si
elle entend révoquer la délégation de pouvoir s’efforce d’informer
I’autre institution et la Commission dans un délai raisonnable avant
de prendre une décision finale, en indiquant les pouvoirs délégués qui
pourraient faire 1’objet d’une révocation.

3.  La décision de révocation met un terme a la délégation des
pouvoirs spécifiés dans ladite décision. Elle prend effet immédiatement
ou a une date ultérieure qu’elle précise. Elle n’affecte pas la validité des
actes délégués déja en vigueur. Elle est publiée au Journal officiel de
[’Union européenne.

Article 27 ter

Objections aux actes délégués

1.  Le Parlement européen ou le Conseil peuvent formuler des objec-
tions a I’égard de I’acte délégué dans un délai de trois mois a compter
de la date de notification. Sur I’initiative du Parlement européen ou du
Conseil, ce délai est prolongé de trois mois.

2. Si, a I’expiration du délai visé au paragraphe 1, ni le Parlement
européen ni le Conseil n’ont formulé d’objections a 1’égard de I’acte
délégué, celui-ci est publié au Journal officiel de [’Union européenne et
entre en vigueur a la date qu’il indique.

L’acte délégué peut étre publié au Journal officiel de I'Union euro-
péenne et entrer en vigueur avant I’expiration de ce délai si le Parlement
européen et le Conseil ont tous les deux informé la Commission de leur
intention de ne pas formuler d’objections.

3. Si le Parlement européen ou le Conseil formulent des objections a
I’égard d’un acte délégué dans le délai visé au paragraphe 1, celui-ci
n’entre pas en vigueur. Conformément a ’article 296 du traité sur le
fonctionnement de 1’Union européenne, I’institution qui formule des
objections a I’encontre d’un acte délégué en expose les motifs.

CHAPITRE VI BIS
SANCTIONS ET MESURES

Article 28

Mesures et sanctions administratives

1.  Sans préjudice des pouvoirs conférés aux autorités compétentes
conformément & Iarticle 24 et du droit des Etats membres de prévoir
et d’imposer des sanctions pénales, les Etats membres définissent des
régles concernant les mesures et les sanctions administratives applica-
bles en cas d’infractions aux dispositions nationales adoptées pour trans-
poser la présente directive et prennent toutes les dispositions nécessaires
pour veiller a ce qu’elles soient appliquées. Ces mesures et sanctions
administratives sont effectives, proportionnées et dissuasives.
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2. Sans préjudice de Iarticle 7, les Etats membres veillent & ce que,
lorsque des obligations s’appliquent a une personne morale, les sanc-
tions prises en cas d’infraction de sa part puissent s’appliquer, sous
réserve des conditions prévues par le droit national, aux membres de
ses organes d’administration, de direction ou de surveillance, ainsi qu’a
toute autre personne responsable de I’infraction en vertu du droit natio-
nal.

Article 28 bis

Infractions

L’article 28 fer s’applique au minimum aux infractions suivantes:

a) défaut de publication, par I’émetteur, dans le délai imparti, des infor-
mations exigées en vertu des dispositions nationales adoptées trans-
posant les articles 4, 5, 6, 14 et 16;

b) défaut de notification, par la personne physique ou morale, dans le
délai imparti, de 1’acquisition ou de la cession d’une participation
importante conformément aux dispositions nationales adoptées trans-
posant les articles 9, 10, 12, 13 et 13 bis.

Article 28 ter

Pouvoirs de sanction

1.  En cas d’infractions visées a ’article 28 bis, les autorités compé-
tentes sont habilitées & imposer au minimum les mesures et les sanctions
administratives suivantes:

a) une déclaration publique qui précise 1’identité de la personne
physique ou morale responsable et la nature de I’infraction;

b) une injonction ordonnant a la personne physique ou morale respon-
sable de mettre un terme au comportement infractionnel en cause et
lui interdisant de le réitérer;

¢) des sanctions pécuniaires administratives:
i) dans le cas d’une personne morale,

— jusqu’a 10 000 000 EUR ou 5 % du chiffre d’affaires annuel
total déterminé sur la base des comptes annuels du dernier
exercice approuvés par l’organe de direction; lorsque la
personne morale est une entreprise mére ou une filiale
d’une entreprise mere qui est tenue d’établir des comptes
consolidés en vertu de la directive 2013/34/UE, le chiffre
d’affaires total a prendre en considération est le chiffre d’af-
faires annuel total ou le type de revenus correspondant en
vertu des directives comptables pertinentes, tel qu’il ressort
des derniers comptes annuels consolidés disponibles
approuvés par l’organe de direction de 1’entreprise mére
ultime, ou

— jusqu’a deux fois le montant de I’avantage retiré de 1’infra-
ction ou celui des pertes qu’elle a permis d’éviter, si ceux-ci
peuvent étre déterminées,

le montant le plus élevé étant retenu;
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ii) dans le cas d’une personne physique:
— jusqu’a 2 000 000 EUR, ou

— jusqu’a deux fois le montant de I’avantage retiré de 1’infra-
ction ou celui des pertes qu’elle a permis d’éviter, si ceux-ci
peuvent étre déterminés,

le montant le plus élevé étant retenu.

Dans les Etats membres dont I’euro n’est pas la monnaie officielle, le
montant correspondant & 1’euro dans la monnaie nationale est calculé en
tenant compte du taux de change officiel a la date d’entrée en vigueur
de la directive 2013/50/UE du Parlement européen et du Conseil du
22 octobre 2013 modifiant la directive 2004/109/CE du Parlement euro-
péen et du Conseil sur ’harmonisation des obligations de transparence
concernant I’information sur les émetteurs dont les valeurs mobilicres
sont admises a la négociation sur un marché réglementé, la directive
2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil concernant le pros-
pectus a publier en cas d’offre au public de valeurs mobiliéres ou en
vue de ’admission de valeurs mobilieres a la négociation et la directive
2007/14/CE de la Commission portant modalités d’exécution de
certaines dispositions de la directive 2004/109/CE (V).

2. Sans préjudice des pouvoirs conférés aux autorités compétentes au
titre de D’article 24 et du droit des Etats membres d’imposer des sanc-
tions pénales, les Etats membres veillent a ce que leurs dispositions
législatives, réglementaires ou administratives prévoient la possibilité
de suspendre 1’exercice des droits de vote attachés aux actions en cas
d’infractions visées a larticle 28 bis, point b). Les Etats membres
peuvent prévoir que la suspension des droits de vote ne s’applique
que dans le cas des infractions les plus graves.

3. Les Etats membres peuvent prévoir des sanctions ou des mesures
supplémentaires et des niveaux de sanctions pécuniaires administratives
supérieurs a ceux prévus dans la présente directive.

Article 28 quater

Exercice des pouvoirs de sanction

1. Les Etats membres veillent & ce que les autorités compétentes,
lorsqu’elles déterminent le type de sanctions ou de mesures adminis-
tratives et leur niveau, tiennent compte de toutes les circonstances perti-
nentes, et notamment, le cas échéant:

a) de la gravité et de la durée de 1’infraction;

b) du degré de responsabilit¢ de la personne physique ou morale
responsable;

¢) de la solidité financiére de la personne physique ou morale respon-
sable, par exemple telle qu’elle ressort du chiffre d’affaires total de
la personne morale responsable ou des revenus annuels de la
personne physique responsable;

d) de l'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la
personne physique ou morale responsable, dans la mesure ou ils
peuvent étre déterminés;

(1) JO L 294 du 6.11.2013, p. 13.
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e) des pertes subies par des tiers du fait de I’infraction, dans la mesure
ou ils peuvent étre déterminés;

f) du degré de coopération avec les autorités compétentes dont a fait
preuve la personne physique ou morale responsable;

g) des infractions antérieures commises par la personne physique ou
morale responsable.

2. Les données a caractere personnel recueillies dans le cadre ou aux
fins de I’exercice des pouvoirs de surveillance et d’enquéte conformé-
ment a la présente directive sont traitées conformément a la directive
95/46/CE et au réglement (CE) n® 45/2001, le cas échéant.

CHAPITRE VI TER
PUBLICATION DES DECISIONS

Article 29

Publication des décisions

1.  Les Etats membres prévoient que les autorités compétentes doivent
publier dans les meilleurs délais chaque décision relative a des sanctions
ou a des mesures imposées a la suite d’infractions a la présente direc-
tive, y compris au minimum des informations sur le type et la nature de
I’infraction et I’identité des personnes physiques ou morales qui en sont
responsables.

Toutefois, les autorités compétentes peuvent reporter la publication
d’une décision ou publier cette derni¢re de maniere anonyme, en confor-
mité avec le droit national, dans 1’une quelconque des circonstances
suivantes:

a) dans le cas d’une sanction imposée a une personne physique,
lorsqu’il ressort d’une évaluation préalable obligatoire du caractére
proportionné d’une telle publication que la publication des données
personnelles est disproportionnée;

b) lorsque la publication perturberait gravement la stabilité du systéme
financier ou une enquéte officielle en cours;

¢) lorsque la publication causerait, pour autant que 1’on puisse le déter-
miner, un préjudice disproportionné et grave aux institutions ou
personnes physiques en cause.

2. Si la décision publiée au titre du paragraphe 1 fait ’objet d’un
recours, I’autorité compétente est tenue soit d’inclure cette information
dans la publication au moment ou celle-ci est effectuée soit de modifier
la publication si le recours est formé apres la publication initiale.

CHAPITRE VII

DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET FINALES

Article 30

Dispositions transitoires

1. Par dérogation a l'article 5, paragraphe 3, de la présente directive,
'Etat membre dorigine peut exempter de l'obligation de publier des
états financiers conformément au réglement (CE) n® 1606/2002 les
émetteurs visés a l'article 9 de ce réglement pour 1'exercice commengant
le 1°F janvier 2006 ou apres cette date.
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2. Nonobstant l'article 12, paragraphe 2, un détenteur d'actions notifie
a 1'émetteur, au plus tard deux mois aprés la date visée a l'article 31,
paragraphe 1, le pourcentage des droits de vote et du capital qu'il détient
dans ce dernier a cette date, conformément aux articles 9, 10 et 13, a
moins qu'il n'ait déja adressé une notification contenant des informations
équivalentes avant cette date.

Nonobstant l'article 12, paragraphe 6, un émetteur publie a son tour les
informations regues dans ces notifications au plus tard trois mois apres
la date visée a l'article 31, paragraphe 1.

3. Lorsqu'un émetteur a son siége statutaire dans un pays tiers, I'Etat
membre d'origine peut exempter cet émetteur de 1'obligation d'établir ses
états financiers conformément a l'article 4, paragraphe 3, et son rapport
de gestion conformément a l'article 4, paragraphe 5, seulement en ce qui
concerne les titres de créance déja admis a la négociation sur un marché
réglementé de la Communauté avant le 1< janvier 2005 et dés lors que:

a) l'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine reconnait que les
états financiers annuels établis par les émetteurs d'un tel pays tiers
donnent une image fidéle et honnéte des éléments d'actif et de passif,
de la situation financiére et des résultats de 1'émetteur;

b) le pays tiers dans lequel 1'émetteur a son siége statutaire n'a pas
rendu obligatoire 'application des normes comptables internationales
visées a l'article 2 du réglement (CE) n® 1606/2002; et

¢) la Commission n'a pris aucune décision conformément a l'article 23,
paragraphe 4, point ii), sur 1'équivalence entre les normes comptables
précitées et

— les normes comptables prévues par les dispositions législatives,
réglementaires ou administratives du pays tiers dans lequel
I'émetteur a son siége statutaire, ou

— les normes comptables d'un pays tiers que I'émetteur a décidé
d'appliquer.

4. L'Etat membre d'origine peut exempter I'émetteur de I'obligation
de publier des rapports financiers semestriels conformément a l'article 5
pendant dix ans a partir du 1 janvier 2005, seulement en ce qui
concerne les titres de créance déja admis a la négociation sur un
marché réglementé de la Communauté avant le 1° janvier 2005, a
condition que 1'Etat membre d'origine ait décidé de permettre & ces
émetteurs de bénéficier des dispositions de l'article 27 de la directive
2001/34/CE au moment de l'admission desdits titres de créance.

Article 31
Transposition
1. Les Etats membres prennent les mesures nécessaires afin de se

conformer a la présente directive pour le 20 janvier 2007. Ils en infor-
ment immédiatement la Commission.
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Lorsque les Etats membres adoptent ces dispositions, celles-ci contien-
nent une référence a la présente directive ou sont accompagnées d'une
telle référence lors de leur publication officielle. Les modalités de cette
référence sont arrétées par les Etats membres.

2. Lorsque les Etats membres prennent des mesures en vertu de
’article 3, paragraphe 1, de larticle 8, paragraphe 2 ou 3, ou de ’ar-
ticle 30, ils les communiquent sans délai a la Commission et aux autres
Etats membres.

Article 32

Modifications

A compter de la date mentionnée a l'article 31, paragraphe 1, la direc-
tive 2001/34/CE est modifiée comme suit:

—_—

. a l'article 1%, les points g) et h) sont supprimés;

2. l'article 4 est supprimé;

3. a l'article 6, le paragraphe 2 est supprimé;

4. a l'article 8, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2.  Les Etats membres peuvent soumettre les émetteurs de valeurs
mobiliéres admises a la cote officielle a des obligations supplémen-
taires pourvu que celles-ci soient d'application générale pour tous les
émetteurs ou par catégorie d'émetteurs.»;

5. les articles 65 a 97 sont supprimés;

6. les articles 102 et 103 sont supprimés;

7. a l'article 107, paragraphe 3, le deuxiéme alinéa est supprimé;
8. a l'article 108, le paragraphe 2 est modifié comme suit:

a) au point a), les termes «et l'information périodique a publier par
les sociétés dont les actions sont admises» sont supprimés;

b) le point b) est supprimé;
¢) le point c) iii) est supprimé;
d) le point d) est supprimé.
Les références aux dispositions supprimées sont considérées comme

renvoyant aux dispositions de la présente directive.

Article 33

Réexamen

La Commission fait rapport pour le 30 juin 2009 au Parlement européen
et au Conseil sur l'application de la présente directive, y compris sur
l'opportunité de mettre fin a I'exemption pour les titres de créance
existants aprés la période de dix ans prévue a l'article 30, paragraphe
4, et son impact potentiel sur les marchés financiers européens.
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Article 34

Entrée en vigueur

La présente directive entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de
sa publication au Journal officiel de I'Union européenne.

Article 35

Destinataires

Les Etats membres sont destinataires de la présente directive.



