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RICHTLIJN 2010/73/EU VAN HET EUROPEES PARLEMENT
EN DE RAAD

van 24 november 2010

tot wijziging van Richtlijn 2003/71/EG betreffende het prospectus

dat gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het publiek

worden aangeboden of tot de handel worden toegelaten en

Richtlijn 2004/109/EG betreffende de transparantievereisten die

gelden voor informatie over uitgevende instellingen waarvan

effecten tot de handel op een gereglementeerde markt zijn
toegelaten

(Voor de EER relevante tekst)

HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD VAN DE EUROPESE UNIE,

Gezien het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie, met
name de artikelen 50 en 114 daarvan,

Gezien het voorstel van de Commissie,
Gezien het advies van het Europees Economisch en Sociaal Comité (1),
Gezien het advies van de Europese Centrale Bank (?),

Handelend volgens de gewone wetgevingsprocedure (%),

Overwegende hetgeen volgt:

(1)  Op zijn bijeenkomst van 8 en 9 maart 2007 is de Europese Raad
overeengekomen dat de administratieve lasten voor ondernemin-
gen tegen 2012 met 25 % verminderd moeten zijn, opdat het
concurrentievermogen van ondernemingen in de Europese Unie
wordt versterkt.

(2)  Een aantal van de verplichtingen die zijn neergelegd in Richtlijn
2003/71/EG van het Europees Parlement en de Raad (*) lijkt
volgens de  Commissie buitensporig  belastend  voor
ondernemingen.

(3)  Deze verplichtingen moeten opnieuw worden bezien, opdat de
lasten die op ondernemingen in de Unie wegen, tot het nood-
zakelijke minimum worden beperkt zonder dat de bescherming
van de beleggers en de goede werking van de effectenmarkten in
de Unie in het gedrang komen.

(4)  Overeenkomstig Richtlijn 2003/71/EG dient de Commissie vijf
jaar na de datum van inwerkingtreding een evaluatie van de
toepassing van genoemde richtlijn te verrichten en, in voor-
komend geval, herzieningsvoorstellen in te dienen. De evaluatie
heeft uitgewezen dat sommige onderdelen van Richtlijn
2003/71/EG moeten worden gewijzigd om de toepassing ervan
te vereenvoudigen en te verbeteren, de doeltreffendheid ervan te
verhogen en het internationale concurrentievermogen van de Unie
te bevorderen, waarmee tot de vermindering van de administra-
tieve lasten wordt bijgedragen.

(") Advies van 18 februari 2010 (nog niet bekendgemaakt in het Publicatieblad).

(®» PB C 19 van 26.1.2010, blz. 1.

(®) Standpunt van het Europees Parlement van 17 juni 2010 (nog niet bekend-
gemaakt in het Publicatieblad) en besluit van de Raad van 11 oktober 2010.

() PB L 345 van 31.12.2003, blz. 64.
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In aansluiting op de conclusies in het verslag van de groep op
hoog niveau over financieel toezicht in de Europese Unie (het de
Larosiere-verslag) heeft de Commissie op 23 september 2009
concrete wetgevingsvoorstellen ingediend voor de oprichting
van een Europees systeem van financiéle toezichthouders, dat
bestaat uit een netwerk van nationale financi€le toezichthouders
die samenwerken met de nieuwe Europese toezichthoudende au-
toriteiten. Een van die nieuwe autoriteiten, de Europese Toezicht-
houdende Autoriteit (Europese Autoriteit voor effecten en mark-
ten), diende het Comité van Europese effectenregelgevers te gaan
vervangen.

Om rechtszekerheids- en efficiéntieredenen dient de wijze te wor-
den verduidelijkt waarop de grensbedragen van aanbiedingen in
Richtlijn 2003/71/EG worden berekend. De totale tegenwaarde
voor bepaalde in genoemde richtlijn bedoelde aanbiedingen dient
op Uniebrede basis te worden berekend.

Voor onderhandse plaatsingen van effecten dient het beleggings-
ondernemingen en kredietinstellingen te worden toegestaan de in
bijlage II, deel I, punten 1 tot en met 4, bij Richtlijn 2004/39/EG
van het Europees Parlement en de Raad van 21 april 2004 be-
treffende markten voor financiéle instrumenten (') omschreven
natuurlijke of rechtspersonen en andere natuurlijke of rechtsper-
sonen die worden behandeld als professionele cliénten of die als
in aanmerking komende tegenpartijen worden erkend overeen-
komstig Richtlijn 2004/39/EG, als gekwalificeerde beleggers te
beschouwen. Beleggingsondernemingen die bestaande professio-
nele cliénten overeenkomstig artikel 71, lid 6, van Richtlijn
2004/39/EG als zodanig mogen blijven beschouwen, moet wor-
den toegestaan deze cliénten in het kader van deze richtlijn als
gekwalificeerde beleggers te blijven behandelen. Een dergelijke
onderlinge afstemming van de desbetreffende bepalingen van de
Richtlijnen 2003/71/EG en 2004/39/EG vermindert waarschijnlijk
de complexiteit en de kosten voor beleggingsondernemingen bij
onderhandse plaatsingen, omdat deze ondernemingen daardoor in
staat zouden zijn de personen voor wie de plaatsing is bedoeld, te
bepalen op basis van hun eigen lijst van professionele cliénten en
in aanmerking komende tegenpartijen. De uitgevende instelling
moet op de overeenkomstig bijlage II bij Richtlijn 2004/39/EG
opgestelde lijst van professionele cliénten en in aanmerking ko-
mende tegenpartijen kunnen vertrouwen. De in Richtlijn
2003/71/EG vervatte definitie van gekwalificeerde beleggers dient
daarom tot deze personen te worden uitgebreid en er moet geen
afzonderlijke regeling voor registers worden gehandhaafd.

Het waarborgen van de correcte en volledige toepassing van het
Unierecht is een kernvereiste voor de integriteit, de efficiéntie en
de ordentelijke werking van financiéle markten. Verwacht wordt
dat de oprichting van de Europese Toezichthoudende Autoriteit
(Europese Autoriteit voor effecten en markten) daartoe zal bij-
dragen omdat er één set regels zal zijn en een meer conver-
gerende aanpak op het gebied van toetsing en goedkeuring van
prospectussen in de hand zal worden gewerkt. De Commissie
dient artikel 2, lid 1, onder m), ii), van Richtlijn 2003/71/EG
met betrekking tot de beperking op de bepaling van de lidstaat
van herkomst voor effecten zonder aandelenkarakter met een
maximale nominale waarde van 1 000 EUR te herzien. Naar aan-
leiding van die herziening moet zij overwegen of de bepaling
moet worden gehandhaafd of ingetrokken.

() PB L 145 van 30.4.2004, blz. 1.
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De in artikel 3, lid 2, onder ¢) en d), van Richtlijn 2003/71/EG
genoemde drempel vormt geen afspiegeling meer van het verschil
qua beleggingscapaciteit tussen kleine en professionele beleggers,
aangezien blijkt dat zelfs kleine beleggers recent investeringen
hebben gedaan van meer dan 50 000 EUR bij één transactie.
Daarom moet die drempel worden opgetrokken en moeten andere
bepalingen waarin die drempel dienovereenkomstig wordt ver-
meld, worden gewijzigd. Richtlijn 2004/109/EG van het Europees
Parlement en de Raad (') moet dienovereenkomstig worden aan-
gepast. Na die aanpassing moet er, rekening houdend met de nog
resterende looptijd van obligaties, een overgangsbepaling worden
vastgesteld met betrekking tot artikel 8, lid 1, onder b), artikel 18,
lid 3, en artikel 20, lid 6, van Richtlijn 2004/109/EG ten aanzien
van obligaties waarvan de nominale waarde per eenheid ten min-
ste 50 000 EUR bedraagt en die al voor de inwerkingtreding van
deze richtlijn tot de handel op een gereglementeerde markt in de
Unie waren toegelaten.

Een geldig prospectus, dat door de uitgevende instelling of de
voor het opstellen van het prospectus verantwoordelijke persoon
is opgesteld en dat op het tijdstip van de definitieve plaatsing van
effecten via financiéle intermediairs of bij een doorverkoop van
effecten beschikbaar is voor het publiek, bevat voldoende infor-
matie opdat beleggers met kennis van zaken beleggingsbeslissin-
gen kunnen nemen. Het dient financiéle intermediairs die de
effecten plaatsen of doorverkopen, derhalve te worden toegestaan
van het door de uitgevende instelling of de voor het opstellen van
het prospectus verantwoordelijke persoon gepubliceerde oor-
spronkelijke prospectus gebruik te maken zolang dit geldig is
en naar behoren is aangevuld in overeenstemming met de artike-
len 9 en 16 van Richtlijn 2003/71/EG, en de voor het opstellen
van het prospectus verantwoordelijke persoon in het gebruik er-
van toestemt. De uitgevende instelling of de voor het opstellen
van het prospectus verantwoordelijke persoon moeten aan hun
toestemming voorwaarden kunnen verbinden. Deze toestemming
moet, met alle bijbehorende voorwaarden, worden verleend door
middel van een schriftelijke overeenkomst tussen de betrokken
partijen aan de hand waarvan de partijen in kwestie kunnen be-
oordelen of de doorverkoop of definitieve plaatsing in overeen-
stemming is met die overeenkomst. Ingeval er toestemming voor
gebruik van het prospectus verleend is, moet de uitgevende in-
stelling of de voor het opstellen van het prospectus verantwoor-
delijke persoon aansprakelijk zijn voor de gegevens die het bevat
en, wanneer het om een basisprospectus gaat, voor het verstrek-
ken en deponeren van de uiteindelijke voorwaarden en mag er
geen ander prospectus worden geéist. Ingeval de uitgevende in-
stelling of de voor het opstellen van het prospectus verantwoor-
delijke persoon echter niet in het gebruik ervan toestemt, dient de
financi€le intermediair verplicht te zijn een nieuw prospectus te
publiceren. In dat geval moet de financiéle intermediair aanspra-
kelijk zijn voor de gegevens in het prospectus, met inbegrip van
alle informatie opgenomen door middel van verwijzingen en,
wanneer het om een basisprospectus gaat, de uiteindelijke
voorwaarden.

Omwille van de doelmatige toepassing van Richtlijn 2003/6/EG
van het Europees Parlement en de Raad van 28 januari 2003
betreffende handel met voorwetenschap en marktmanipulatie
(marktmisbruik) (),  Richtlijn ~ 2003/71/EG  en  Richtlijn
2004/109/EG en om onderliggende problemen in verband met
verschillen tussen en overlappingen van voorschriften op te hel-
deren, moet de Commissie definities voorstellen van ,primaire
markt”, ,,secundaire markt” en ,,aanbieding aan het publiek”.

L 390 van 31.12.2004, blz. 38.
L 96 van 12.4.2003, blz. 16.
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De aansprakelijkheidsregelingen in de lidstaten vertonen aanzien-
lijke onderlinge verschillen als gevolg van de nationale bevoegd-
heid op civielrechtelijk gebied. Om de regelingen in de lidstaten
te identificeren en te controleren moet de Commissie een ver-
gelijkend overzicht opstellen van de stelsels in de lidstaten.

Artikel 4, lid 1, onder d), van Richtlijn 2003/71/EG bepaalt dat
de prospectusplicht niet geldt voor aandelen die kosteloos worden
aangeboden of toegewezen dan wel toe te wijzen zijn aan de
huidige aandeelhouders. Krachtens artikel 3, lid 2, onder e),
van die richtlijn is een aanbieding van effecten met een totale
tegenwaarde van minder dan 100 000 EUR volledig vrijgesteld
van de prospectusplicht. Daarmee wordt de vrijstelling van arti-
kel 4, 1id 1, onder d), overbodig, aangezien kosteloos aangeboden
effecten onder artikel 3, lid 2, onder e), vallen.

De huidige vrijstellingen voor effecten die worden aangeboden of
toegewezen dan wel toe te wijzen zijn aan huidige of voormalige
bestuurders of werknemers, zijn te restrictief om nuttig te kunnen
zijn voor een significant aantal werkgevers in de Unie die aan-
delenplannen voor werknemers hanteren. Werknemersparticipatie
is in de Unie vooral belangrijk voor kleine en middelgrote onder-
nemingen (kmo’s) waarin de individuele werknemers in belang-
rijke mate kunnen bijdragen tot het succes van de onderneming.
Daarom moet geen enkele uniale onderneming ertoe verplicht
worden om voor aanbiedingen in het kader van een aandelenplan
voor werknemers een prospectus op te stellen. Indien de effecten
niet tot de handel zijn toegelaten, is de uitgevende instelling niet
onderworpen aan de voorschriften inzake permanente informatie-
verstrekking noch aan de regels inzake marktmisbruik. Daarom
moeten werkgevers of hun verbonden ondernemingen het in ar-
tikel 4, lid 1, onder e), van Richtlijn 2003/71/EG bedoelde docu-
ment actualiseren wanneer dat voor een goede beoordeling van de
effecten noodzakelijk is. De vrijstelling moet tevens worden uit-
gebreid tot aanbiedingen aan het publiek en toelating tot de han-
del van buiten de Europese Unie geregistreerde ondernemingen
waarvan de effecten zijn toegelaten tot de handel op een geregle-
menteerde markt of op een markt van een derde land. In dit
laatste geval is de vrijstelling slechts van toepassing indien de
Commissie een positief besluit heeft genomen inzake de gelijk-
waardigheid van het juridisch en toezichtskader van de overeen-
komstige marktreglementering in het derde land. Zo zouden uni-
ale werknemers in staat moeten worden gesteld om toegang te
hebben tot doorlopende informatie over de onderneming.

De samenvatting van het prospectus dient voor retailbeleggers
één van de voornaamste bronnen van informatie te zijn. Het dient
een afzonderlijk deel van het prospectus te vormen en kort, een-
voudig, duidelijk en makkelijk te begrijpen te zijn voor de be-
oogde beleggers. Het dient de kerngegevens te bevatten die be-
leggers nodig hebben om te kunnen beslissen welke aanbiedingen
en toelatingen van effecten zij nader in overweging zullen nemen.
In deze kerngegevens moeten de belangrijkste kenmerken van en
risico’s verbonden aan de uitgevende instelling, de eventuele ga-
rant en de effecten die worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten, worden samen-
gevat. Ook moeten zij de algemene voorwaarden van de aanbie-
ding bevatten, daaronder begrepen een raming van de uitgaven
die de uitgevende instelling of de aanbieder aan de belegger in
rekening zullen brengen, en de geschatte totale kosten vermelden,
want die kunnen aanzienlijk zijn. Ook moet de belegger daarin in
kennis worden gesteld van eventuele aan de effecten verbonden
rechten en van de risico’s die aan het beleggen in de effecten in



2010L.0073 — NL — 11.12.2010 — 000.001 — 6

(16)

a7

(18)

kwestie verbonden zijn. De vorm waarin deze samenvatting
wordt opgesteld, moet zo worden gekozen dat vergelijking met
de samenvattingen met betrekking tot andere soortgelijke produc-
ten mogelijk wordt dankzij het feit dat gelijkwaardige informatie
altijd op dezelfde plaats in de samenvatting te vinden is.

De lidstaten dienen erop toe te zien dat niemand enkel op grond
van de samenvatting of een vertaling daarvan wettelijk aanspra-
kelijk gesteld kan worden, tenzij die samenvatting misleidend of
onnauwkeurig is of niet strookt met de desbetreffende delen van
het prospectus. De samenvatting dient daartoe een duidelijke
waarschuwing te bevatten.

Verduidelijkt moet worden dat de uiteindelijke voorwaarden bij
een basisprospectus alleen gegevens over de verrichtingsnota mo-
gen bevatten die specifiek verband houden met de uitgifte en die
pas kunnen worden bepaald op het moment waarop die uitgifte
plaatsvindt. Die gegevens kunnen bijvoorbeeld bestaan in het
International Securities Identification Number, de uitgifteprijs,
de vervaldatum, coupon, de uitoefeningsdatum, de uitoefenings-
prijs, de aflossingswaarde, en andere voorwaarden die bij de op-
stelling van het prospectus nog niet bekend waren. Andere
nieuwe gegevens die de beoordeling van de uitgevende instelling
en de effecten zouden kunnen beinvloeden moeten, in het alge-
meen, worden opgenomen in een document ter aanvulling van het
prospectus. Om aan de verplichting om ook in een basisprospec-
tus kerngegevens te verstrekken, te voldoen, moeten de uitge-
vende instellingen de samenvatting voorts combineren met rele-
vante gedeelten van de uiteindelijke voorwaarden, op een wijze
die voor de beleggers makkelijk toegankelijk is. In dergelijke
gevallen moet geen afzonderlijke goedkeuring worden
voorgeschreven.

Teneinde uitgiften met voorkeursrecht efficiénter te maken en op
adequate wijze rekening te houden met de omvang van uitge-
vende instellingen, dient er, onverminderd de bescherming van
beleggers, een evenredige openbaarmakingsregeling te worden
ingevoerd voor aanbiedingen van aandelen aan bestaande aan-
deelhouders die daarop kunnen intekenen of hun intekeningsrech-
ten kunnen verkopen en voor aanbiedingen van kmo’s, alsmede
van uitgevende instellingen met beperkte beurswaarde (kleine
ondernemingen waarvan de aandelen tot de handel op een gere-
glementeerde markt zijn toegelaten), en voor aanbiedingen van in
artikel 1, lid 2, onder j), van Richtlijn 2003/71/EG bedoelde
effecten zonder aandelenkarakter die door kredietinstellingen wor-
den uitgegeven. Indien die kredietinstellingen effecten uitgeven
met een waarde die lager is dan de in dat artikel vermelde grens-
waarde, maar ervoor kiezen om onder het stelsel van deze richt-
lijn te vallen en dus een prospectus op te stellen, moet hun
worden toegestaan gebruik te maken van de evenredige openbaar-
makingsregeling. De evenredige openbaarmakingsregeling voor
uitgiften met voorkeursrecht moet van toepassing zijn wanneer
de aangeboden aandelen van dezelfde klasse zijn als de aandelen
van de uitgevende instelling die toegelaten zijn tot de handel op
een gereglementeerde markt of tot verhandeling in een multilate-
rale handelsfaciliteit als gedefinieerd in artikel 4, lid 1, punt 15,
van Richtlijn 2004/39/EG, voor zover die faciliteit onderworpen
is aan passende voorschriften inzake permanente informatiever-
strekking en aan regels inzake marktmisbruik. De Europese Toe-
zichthoudende Autoriteit (Europese Autoriteit voor effecten en
markten) moet richtsnoeren geven met betrekking tot deze voor-
waarden teneinde een consistente aanpak van de zijde van de
bevoegde autoriteiten te waarborgen.
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De lidstaten publiceren ruime informatie over hun financiéle si-
tuatie; deze informatie is in het algemeen openbaar. Ingeval een
aanbieding van effecten door een lidstaat wordt gegarandeerd,
dient de uitgevende instelling niet verplicht te zijn in het prospec-
tus informatie te verstrekken over de betrokken lidstaat die als
garant optreedt.

Ter verhoging van de rechtszekerheid moet de geldigheidstermijn
van een prospectus ingaan op het tijdstip van goedkeuring ervan,
dat door de bevoegde autoriteit gemakkelijk kan worden gecon-
troleerd. Om de flexibiliteit te vergroten, moeten uitgevende in-
stellingen ook het registratiedocument overeenkomstig de pro-
cedure voor het aanvullen van prospectussen kunnen actualiseren.

Als gevolg van de inwerkingtreding van Richtlijn 2004/109/EG is
de in Richtlijn 2003/71/EG neergelegde verplichting voor de uit-
gevende instelling om jaarlijks een document te verstrekken dat
alle gegevens bevat of naar alle gegevens verwijst die in de
twaalf maanden vo6r de openbaarmaking van het prospectus
zijn gepubliceerd, een dubbele verplichting geworden die der-
halve dient te worden afgeschaft. Dit heeft tot gevolg dat een
registratiedocument niet meer overeenkomstig artikel 10 van
Richtlijn 2003/71/EG moet worden geactualiseerd, maar in plaats
daarvan door middel van een document ter aanvulling van het
prospectus of via de verrichtingsnota.

Het internet biedt een eenvoudige toegang tot informatie. Om de
informatie beter toegankelijk te maken voor de beleggers dient
het prospectus altijd in elektronische vorm op de relevante web-
site te worden gepubliceerd. Wanneer een andere persoon dan de
emittent voor de opstelling van het prospectus verantwoordelijk
is, moet het volstaan dat die persoon het prospectus op zijn
website publiceert.

Omwille van de rechtszekerheid moet worden verduidelijkt wan-
neer de verplichting om een document ter aanvulling van het
prospectus te publiceren en het recht tot intrekking eindigen.
Deze bepalingen moeten afzonderlijk worden bekeken. De ver-
plichting om het prospectus aan te vullen zou moeten eindigen bij
de definitieve afsluiting van de aanbiedingsperiode of op het tijd-
stip waarop de handel in deze effecten op een gereglementeerde
markt aanvangt indien dat later valt. Anderzijds zou het recht tot
intrekking van een aanvaarding slechts moeten gelden indien het
prospectus betrekking heeft op een aanbieding van effecten aan
het publiek en de nieuwe factor, fout of onnauwkeurigheid zich
voordeed voor de definitieve sluiting van de aanbieding en de
levering van de effecten. Het recht tot intrekking hangt dus samen
met het tijdstip van de nieuwe factor, de fout of de onnauwkeu-
righeid die aanleiding geeft tot het publiceren van een document
ter aanvulling van het prospectus en veronderstelt dat dat tot
intrekking aanleiding gevende feit zich heeft voorgedaan terwijl
de aanbieding nog open was en voordat levering van de effecten
heeft plaatsgevonden.

Wanneer het prospectus wordt aangevuld, zou de harmonisatie op
Unieniveau van het tijdsbestek waarbinnen beleggers het recht tot
intrekking van hun eerdere aanvaardingen kunnen uitoefenen, de
uitgevende instellingen die grensoverschrijdende aanbiedingen
van effecten verrichten meer zekerheid bieden. Teneinde uitge-
vende instellingen uit lidstaten die op dit gebied traditioneel een
langer tijdsbestek hanteren de nodige flexibiliteit te bieden, dient
de uitgevende instelling of de aanbieder de termijn voor de uit-
oefening van dat recht op vrijwillige basis te kunnen verlengen.
Omwille van de rechtszekerheid moet in het document ter aan-
vulling van het prospectus worden gespecificeerd wanneer het
recht tot intrekking eindigt.
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De voor de goedkeuring van het prospectus verantwoordelijke
autoriteit dient ook de uitgevende instelling of de voor het op-
stellen van het prospectus verantwoordelijke persoon in kennis te
stellen van de goedkeuringsverklaring van het prospectus die
overeenkomstig Richtlijn 2003/71/EG aan de autoriteiten van de
lidstaten van ontvangst is toegezonden teneinde de uitgevende
instelling of de voor het opstellen van het prospectus verantwoor-
delijke persoon zekerheid te verschaffen omtrent de vraag of en
wanneer kennisgeving aan de lidstaten van ontvangst daadwerke-
lijk heeft plaatsgevonden.

De voor de uitvoering van deze richtlijn vereiste maatregelen
moeten worden vastgesteld door middel van uitvoeringshandelin-
gen overeenkomstig artikel 291 van het Verdrag betreffende de
werking van de Europese Unie (VWEU). Het is bijzonder belang-
rijk dat ontwerpmaatregelen en ontwerpuitvoeringshandelingen
alsook alle andere relevante gegevens aan het Europees Parlement
worden voorgelegd voordat de Commissie een besluit neemt in-
zake de gelijkwaardigheid van in een bepaald derde land opge-
stelde prospectussen.

Om de beginselen van overweging 41 van Richtlijn 2003/71/EG
te eerbiedigen, rekening te houden met de technische ontwikke-
lingen op de financiéle markten en de in Richtlijn 2003/71/EG
neergelegde voorschriften te specificeren, dient de Commissie de
bevoegdheid te krijgen om overeenkomstig artikel 290 VWEU
gedelegeerde handelingen vast te stellen. Gedelegeerde handelin-
gen kunnen met name noodzakelijk zijn om de drempels en de bij
deze richtlijn en Richtlijn 2003/71/EG vastgestelde definities voor
beperkte beurswaarde en kmo’s te actualiseren en om de gedetail-
leerde inhoud en specificke vorm van de samenvatting te speci-
ficeren overeenkomstig de uitkomst van het debat dat gelanceerd
is met de mededeling van de Commissie van 30 april 2009 over
Pakketproducten voor retailbeleggingen. De inhoud en vorm van
de samenvattingen voor effecten moeten zoveel mogelijk worden
afgestemd op de uitkomst van dat debat, opdat duplicatie van
documenten en mogelijke verwarring onder de beleggers wordt
voorkomen en de gemaakte kosten zoveel mogelijk worden
beperkt.

Het Europees Parlement en de Raad dienen over een termijn van
drie maanden vanaf de datum van kennisgeving te beschikken om
bezwaar aan te tekenen tegen een gedelegeerde handeling. Op
initiatief van het Europees Parlement of de Raad dient deze ter-
mijn ingeval van significante problemen met drie maanden te
kunnen worden verlengd. Het Europees Parlement en de Raad
moeten de andere instellingen in kennis kunnen stellen van hun
voornemen om geen bezwaar aan te tekenen. Een dergelijke
vroegtijdige vaststelling van gedelegeerde handelingen is met
name aangewezen wanneer er termijnen moeten worden gehaald,
bijvoorbeeld om te voldoen aan een tijdslimiet die de Commissie
volgens de basishandeling moet respecteren voor het vaststellen
van gedelegeerde handelingen.

In verklaring nr. 39 bij artikel 290 van het VWEU, die gehecht is
aan de op 13 december 2007 ondertekende Slotakte van de inter-
gouvernementele conferentie tot aanneming van het Verdrag van
Lissabon, nam de Conferentie nota van het voornemen van de
Commissie om de door de lidstaten aangewezen deskundigen te
blijven raadplegen bij de voorbereiding van haar ontwerpen van
gedelegeerde handelingen op het gebied van financiéle diensten,
overeenkomstig haar vaste praktijk.
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(30) Aangezien de doelstelling van deze richtlijn, namelijk de vermin-
dering van de administratieve lasten die met name voortvloeien
uit de publicatie van een prospectus ingeval in de Unie effecten
aan het publiek worden aangeboden en tot de handel op geregle-
menteerde markten worden toegelaten, niet voldoende door de
lidstaten kan worden verwezenlijkt en derhalve vanwege de
omvang en de gevolgen ervan beter door de Europese Unie
kan worden verwezenlijkt, kan de Unie overeenkomstig het in
artikel 5 van het Verdrag betreffende de Europese Unie neerge-
legde subsidiariteitsbeginsel maatregelen nemen. Overeenkomstig
het in hetzelfde artikel neergelegde evenredigheidsbeginsel gaat
deze richtlijn niet verder dan nodig is om deze doelstelling te
verwezenlijken.

(31) Richtlijn 2003/71/EG en Richtlijn 2004/109/EG moeten daarom
dienovereenkomstig worden gewijzigd,

HEBBEN DE VOLGENDE RICHTLIIN VASTGESTELD:

Artikel 1
Wijzigingen van Richtlijn 2003/71/EG

Richtlijn 2003/71/EG wordt als volgt gewijzigd:
1) Artikel 1 wordt als volgt gewijzigd:
a) lid 2 wordt als volgt gewijzigd:
i) punt h) wordt vervangen door:

,.h) effecten die deel uitmaken van een aanbieding waarbij de
totale tegenwaarde van de aanbieding in de Unie minder
dan 5000 000 EUR bedraagt, hetgeen wordt berekend
over een periode van twaalf maanden;”;

ii) punt j) wordt vervangen door:

,J) effecten zonder aandelenkarakter, die doorlopend of peri-
odiek door kredietinstellingen worden uitgegeven waarbij
de totale tegenwaarde van de aanbieding in de Unie min-
der dan 75 000 000 EUR bedraagt, hetgeen wordt bere-
kend over een periode van twaalf maanden, op voor-
waarde dat die effecten:

i) niet achtergesteld, converteerbaar of omwisselbaar
zijn;

ii) geen recht geven tot het inschrijven op of verwerven
van andere categorieén effecten en niet aan een deri-
vaat gekoppeld zijn.”;

b) het volgende lid wordt toegevoegd:

4. Teneinde rekening te houden met de technische ontwikke-
lingen op de financiéle markten, met inbegrip van de inflatie, stelt
de Commissie via gedelegeerde handelingen overeenkomstig ar-
tikel 24 bis en volgens de voorwaarden van de artikelen 24 ter en
24 quater maatregelen vast betreffende de aanpassing van de in
lid 2, onder h) en j), van dit artikel bedoelde grensbedragen.”.
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2) Artikel 2 wordt als volgt gewijzigd:

a) in lid 1:

i) punt e¢) wordt vervangen door:

»€) gekwalificeerde beleggers”: personen of entiteiten als

omschreven in Richtlijn 2004/39/EG, bijlage 11, deel I,
punten 1 tot en met 4, en personen die op verzoek
worden behandeld als professionele cliénten overeen-
komstig bijlage II bij Richtlijn 2004/39/EG van het Eu-
ropees Parlement en de Raad van 21 april 2004 betref-
fende markten voor financi€le instrumenten (*) of als in
aanmerking komende tegenpartijen worden beschouwd
overeenkomstig artikel 24 van Richtlijn 2004/39/EG,
tenzij zij verzocht hebben om als niet-professionele
cliénten te worden behandeld. Beleggingsondernemin-
gen en kredietinstellingen delen hun kwalificatie op ver-
zoek aan de uitgevende instelling mede, onverminderd
de relevante gegevensbeschermingswetgeving. Beleg-
gingsondernemingen die bestaande professionele clién-
ten overeenkomstig artikel 71, lid 6, van Richtlijn
2004/39/EG als zodanig mogen blijven beschouwen,
wordt toegestaan deze cliénten in het kader van deze
richtlijn als gekwalificeerde beleggers te behandelen;

(*) PB L 145 van 30.4.2004, blz. 1.”;

ii) de volgende punten worden toegevoegd:

»8) Kkerngegevens”: essentiéle en naar behoren gestructu-

reerde gegevens die aan de belegger moeten worden
verstrekt om hem in staat te stellen de aard en de ri-
sico’s van de hem aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt toegelaten effecten te begrijpen
en, onverminderd artikel 5, lid 2, onder b), te beslissen
welke aanbiedingen van effecten hij nader in beschou-
wing zal nemen. De met betrekking tot de betrokken
aanbieding en bewuste effecten te verstrekken gegevens
bevatten de volgende elementen:

i) een korte beschrijving van de risico’s die verbonden
zijn aan en de essentiéle kenmerken van de uitge-
vende instelling of van een eventuele garant, daar-
onder begrepen hun activa, passiva en financiéle
positie;

ii) een korte beschrijving van de risico’s die verbonden
zijn aan en de essentiéle kenmerken van de beleg-
ging in het desbetreffende effect, daaronder begre-
pen aan de effecten verbonden rechten;

iii) de algemene voorwaarden van de aanbieding, daar-
onder begrepen een raming van de uitgaven die de
uitgevende instelling of de aanbieder aan de beleg-
ger in rekening zullen brengen;

iv) bijzonderheden over de toelating tot de handel;

v) redenen voor de aanbieding en bestemming van de
opbrengsten;
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t) ,,onderneming met beperkte beurswaarde”: op een gere-
glementeerde markt toegelaten onderneming die op ba-
sis van de eindejaarskoersen van de voorgaande drie
kalenderjaren een gemiddelde beurswaarde had van
minder dan 100 000 000 EUR.”;

b) de leden 2 en 3 worden geschrapt;
¢) lid 4 wordt vervangen door:

»4. Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen
op de financi€le markten en om de in dit artikel neergelegde
bepalingen te specificeren, past de Commissie door middel van
gedelegeerde handelingen overeenkomstig artikel 24 bis en vol-
gens de voorwaarden van de artikelen 24 ter en 24 quater de-
finities in lid 1 aan, met inbegrip van de drempels voor de
definitie van kmo’s en beperkte beurswaarde, daarbij rekening
houdend met de toestand op de verschillende nationale markten,
met inbegrip van de door de exploitanten van gereglementeerde
markten gebruikte kwalificatie, met de wetgeving en aanbeve-
lingen van de Unie en met de economische ontwikkelingen.”.

3) Artikel 3 wordt als volgt gewijzigd:
a) in lid 2:
i) de eerste alinea wordt vervangen door:

»2.  De prospectusplicht geldt niet voor de volgende cate-
gorieén aanbiedingen:

a) een aanbieding van effecten die alleen tot gekwalificeerde
beleggers is gericht; en/of

b) een aanbieding van effecten aan minder dan 150 natuur-
lijke of rechtspersonen per lidstaat die geen gekwalifi-
ceerde beleggers zijn; en/of

c) een aanbieding van effecten aan beleggers die bij elke
afzonderlijke aanbieding effecten aankopen tegen een to-
tale tegenwaarde van ten minste 100 000 EUR per beleg-
ger; en/of

d) een aanbieding van effecten met een nominale waarde per
eenheid van ten minste 100 000 EUR; en/of

e) een aanbieding van effecten met een totale tegenwaarde
in de Europese Unie van minder dan 100 000 EUR, het-
geen wordt berekend over een periode van twaalf maan-
den.”;

ii) de volgende alinea wordt toegevoegd:

,,Bij een dergelijke doorverkoop van effecten of definitieve
plaatsing van effecten via financi€le intermediairs eisen de
lidstaten geen ander prospectus zolang een geldig prospectus
in de zin van artikel 9 beschikbaar is en de uitgevende in-
stelling of de voor het opstellen van een dergelijk prospectus
verantwoordelijke persoon bij schriftelijke overeenkomst in
het gebruik ervan toestemt.”;

b) het volgende lid wordt toegevoegd:

4. Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen
op de financiéle markten, met inbegrip van inflatie, stelt de
Commissie door middel van gedelegeerde handelingen overeen-
komstig artikel 24 bis, volgens de voorwaarden van de artikelen
24 ter en 24 quater maatregelen vast voor de drempelwaarden
van lid 2, onder c) tot en met e), van dit artikel.”.
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4) Artikel 4 wordt als volgt gewijzigd:

a) in lid 1:

i)

worden de punten c) tot en met e) vervangen door:

,,¢) effecten die worden aangeboden of toegewezen dan wel
toe te wijzen zijn bij een fusie of splitsing, mits een
document beschikbaar is dat volgens de bevoegde auto-
riteit informatie bevat die gelijkwaardig is aan die in het
prospectus, met inachtneming van de voorschriften van
de Uniewetgeving;

d) dividenden die aan bestaande aandeelhouders worden
uitbetaald in de vorm van aandelen van dezelfde klasse
als de aandelen uit hoofde waarvan die dividenden wor-
den betaald, mits een document beschikbaar wordt ge-
steld dat informatie bevat betreffende het aantal en de
aard van de aandelen en de redenen voor en de bijzon-
derheden van de aanbieding;

e) effecten die door de werkgever of door een verbonden
onderneming worden aangeboden of toegewezen dan wel
toe te wijzen zijn aan huidige of voormalige bestuurders
of werknemers, mits die onderneming haar hoofdkantoor
of statutaire zetel in de Unie heeft en een document
beschikbaar wordt gesteld dat informatie bevat betref-
fende het aantal en de aard van de effecten en de rede-
nen voor en de bijzonderheden van de aanbieding.”;

de volgende alinea’s worden toegevoegd:

,.Punt e) geldt ook voor een buiten de Unie gevestigde onder-
neming waarvan de effecten tot de handel op een gereglemen-
teerde markt of op een markt van een derde land worden toe-
gelaten. In dit laatste geval is de vrijstelling van toepassing op
voorwaarde dat er adequate documentatie — waaronder het in
punt ) genoemde document — ten minste beschikbaar is in
een taal die in internationale financi€le kringen gangbaar is en
dat de Commissie voor de betrokken markt in het derde land
een gelijkwaardigheidsbesluit heeft genomen.

Op verzoek van een bevoegde autoriteit van een lidstaat stelt
de Commissie overeenkomstig de in artikel 24, lid 2, be-
doelde procedure gelijkwaardigheidsbesluiten vast waarin
wordt verklaard of het juridisch en toezichtskader van een
derde land verzekert dat een in dat derde land toegestane
gereglementeerde markt aan juridisch bindende voorschriften
beantwoordt die voor de doeleinden van de toepassing van
de vrijstelling krachtens punt e) gelijkwaardig zijn aan de
vereisten welke voortvloeien uit Richtlijn 2003/6/EG van
het Europees Parlement en de Raad van 28 januari 2003
betreffende handel met voorwetenschap en marktmanipulatie
(marktmisbruik) (*), uit titel III van Richtlijn 2004/39/EG en
uit Richtlijn 2004/109/EG van het Europees Parlement en de
Raad van 15 december 2004 betreffende de transparantiever-
eisten die gelden voor informatie over uitgevende instellin-
gen waarvan effecten tot de handel op een gereglementeerde
markt zijn toegelaten (**), en die in dat derde land aan ef-
fectief toezicht en effectieve handhaving zijn onderworpen.
Die bevoegde autoriteit geeft aan waarom zij van mening is
dat het juridisch en toezichtskader van het bewuste derde
land als gelijkwaardig moet worden beschouwd en verstrekt
te dien einde relevante informatie.
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Het juridisch en toezichtskader van een derde land kan als
gelijkwaardig worden beschouwd indien dat kader ten minste
aan de volgende voorwaarden voldoet:

i) de markten zijn aan een vergunning gebonden en door-
lopend onderworpen aan effectief toezicht en effectieve
handhaving;

ii) de markten hebben duidelijke en transparante regels voor
de toelating van effecten tot de handel, zodat die effecten
op een eerlijke, ordentelijke en efficiénte wijze kunnen
worden verhandeld en vrij verhandelbaar zijn;

iii) de emittenten van effecten zijn onderworpen aan voor-
schriften inzake periodieke en permanente informatiever-
strekking, die een hoog niveau van bescherming van de
beleggers waarborgen; en

iv) transparantie en integriteit van de markt zijn gewaarborgd
door het voorkomen van marktmisbruik in de vorm van
handel met voorwetenschap en marktmanipulatie.

Om rekening te houden met de ontwikkelingen op de finan-
ciéle markten kan de Commissie, met betrekking tot punt e),
door middel van gedelegeerde handelingen overeenkomstig
artikel 24 bis, en volgens de voorwaarden van de artikelen
24 ter en 24 quater maatregelen nemen om bovenstaande
criteria te specificeren of aan te vullen met nieuwe criteria
die bij de gelijkwaardigheidsbeoordeling moeten worden
toegepast.

(*) PB L 96 van 12.4.2003, blz. 16.
(**) PB L 390 van 31.12.2004, blz. 38.”;

b) in lid 2, wordt punt d) vervangen door:

,.d) effecten die worden aangeboden of toegewezen dan wel toe
te wijzen zijn bij een fusie of splitsing, mits een document
beschikbaar is dat informatie bevat die door de bevoegde
autoriteit als gelijkwaardig aan die in het prospectus wordt
beschouwd, met inachtneming van de voorschriften van de
rechtshandelingen van de Unie.”.

5) Artikel 5 wordt als volgt gewijzigd:
a) in lid 2:

i) het inleidende gedeelte van de eerste alinea wordt vervangen
door:

»2.  Het prospectus bevat gegevens over de uitgevende
instelling en de effecten die aan het publieck worden aange-
boden of tot de handel op een gereglementeerde markt wor-
den toegelaten. Het omvat ook een samenvatting waarin op
beknopte wijze en in niet-technische bewoordingen de kern-
gegevens worden verstrekt in de taal waarin het prospectus
oorspronkelijk is opgesteld. In combinatie met het prospectus
verschaffen de vorm en inhoud van de samenvatting van het
prospectus de nodige gegevens over de wezenlijke elementen
van de betreffende effecten om beleggers te helpen wanneer
zij overwegen in die effecten te investeren.

De samenvatting wordt opgesteld in een gemeenschappelijk
formaat, zodat zij makkelijk vergeleken kan worden met de
samenvattingen betreffende soortgelijke effecten, en qua in-
houd bevat zij de kerngegevens over de betrokken effecten
om beleggers te helpen wanneer zij overwegen in die effec-
ten te investeren. De samenvatting bevat ook de waarschu-
wing dat:”;
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ii) de tweede alinea wordt vervangen door:

»,Wanneer het prospectus betrekking heeft op de toelating tot
de handel op een gereglementeerde markt van effecten zon-
der aandelenkarakter die een nominale waarde per eenheid
van ten minste 100 000 EUR hebben, is het niet verplicht
een samenvatting te verstrekken, tenzij een lidstaat daar con-
form artikel 19, lid 4, om verzoekt.”;

b) lid 3 wordt vervangen door:

»3.  De uitgevende instelling, aanbieder of aanvrager van de
toelating tot de handel op een gereglementeerde markt kan het
prospectus in de vorm van één enkel document of in de vorm
van afzonderlijke documenten opstellen. In een uit afzonderlijke
documenten bestaand prospectus wordt de vereiste informatie
uitgesplitst in een registratiedocument, een verrichtingsnota en
een samenvatting. Het registratiedocument bevat de gegevens
over de uitgevende instelling. De verrichtingsnota bevat de ge-
gevens over de effecten die aan het publiek worden aangeboden
of waarvoor een aanvraag tot toelating tot de handel op een
gereglementeerde markt is ingediend.”;

¢) lid 4, derde alinea, wordt vervangen door:

»Indien de uiteindelijke voorwaarden van de aanbieding noch in
het basisprospectus, noch in een aanvullend document worden
vermeld, worden de uiteindelijke voorwaarden voor de beleggers
beschikbaar gemaakt, bij de bevoegde autoriteit van de lidstaat
van herkomst gedeponeerd en door de uitgevende instelling
doorgegeven aan de bevoegde autoriteit van de lidstaat/lidstaten
van ontvangst, voor elke aanbieding aan het publiek, zodra dat
realiseerbaar is en zo mogelijk voordat de aanbieding aan het
publiek of de toelating tot de handel aanvangt. De uiteindelijke
voorwaarden bevatten uitsluitend gegevens die betrekking heb-
ben op de verrichtingsnota en worden niet gebruikt om het
basisprospectus aan te vullen. In deze gevallen is artikel 8, lid 1,
onder a), van toepassing.”;

d) lid 5 wordt vervangen door:

»J.  Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen
op de financi€le markten en om de in dit artikel neergelegde
vereisten te specificeren, stelt de Commissie door middel van
gedelegeerde handelingen overeenkomstig artikel 24 bis, en vol-
gens de voorwaarden van de artikelen 24 ter en 24 quater de
volgende maatregelen vast:

a) het formaat van het prospectus of basisprospectus, de samen-
vatting, de uiteindelijke voorwaarden en de documenten ter
aanvulling van het prospectus; en

b) de gedetailleerde inhoud en de specifieke vorm van de in de
samenvatting op te nemen kerngegevens.

Bedoelde gedelegeerde handelingen worden uiterlijk op 1 juli
2012 vastgesteld.”.

6) In artikel 6, lid 2, wordt de tweede alinea vervangen door:

,De lidstaten dragen er evenwel ook zorg voor dat een persoon niet
wettelijk aansprakelijk kan worden gesteld op basis van de samen-
vatting alleen, met inbegrip van enigerlei vertaling ervan, tenzij
deze misleidend, onjuist of inconsistent is wanneer zij samen met
de andere delen van het prospectus wordt gelezen of tenzij het, in
combinatie met de andere delen van het prospectus, niet de kern-
gegevens bevat om beleggers te helpen wanneer zij overwegen in
die effecten te investeren. De samenvatting bevat daartoe een dui-
delijke waarschuwing.”.
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7) Artikel 7 wordt als volgt gewijzigd:
a) lid 1 wordt vervangen door:

»l.  De Commissie stelt overeenkomstig artikel 24 bis, en
volgens de voorwaarden van de artikelen 24 ter en 24 quater,
gedetailleerde gedelegeerde handelingen vast met betrekking tot
de specificke gegevens die in het prospectus moeten worden
opgenomen en welke erop gericht zijn te vermijden dat meer-
dere malen dezelfde informatie wordt verstrekt wanneer een
prospectus uit afzonderlijke documenten bestaat.”;

b) in lid 2:
i) het bepaalde onder b) wordt vervangen door:

,b) de verschillende categorieén en kenmerken van de aan-
biedingen en de toelatingen tot de handel op een gere-
glementeerde markt van effecten zonder aandelenkarak-
ter. De in een prospectus te verstrekken gegevens dienen
uit het oogpunt van de betrokken beleggers passend te
zijn voor effecten zonder aandelenkarakter met een no-
minale waarde per eenheid van ten minste 100 000
EUR;”;

ii) punt e) wordt vervangen door:

,»€) de verschillende activiteiten en de omvang van de uit-
gevende instelling, met name kredietinstellingen die in
artikel 1, lid 2, onder j), bedoelde effecten zonder aan-
delenkarakter, ondernemingen met beperkte beurswaarde
en kleine en middelgrote ondernemingen. Voor derge-
lijke ondernemingen worden de vereiste gegevens aan-
gepast aan hun omvang en, in voorkomend geval, hun
kortere staat van dienst;”;

iii) het volgende punt wordt toegevoegd:

,»g) er geldt een evenredige openbaarmakingsregeling voor
aanbiedingen van aandelen door ondernemingen waar-
van de aandelen van dezelfde klasse zijn toegelaten tot
de handel op een gereglementeerde markt of tot verhan-
deling in een multilaterale handelsfaciliteit als gedefini-
eerd in artikel 4, lid 1, punt 15, van Richtlijn
2004/39/EG, die onderworpen zijn aan passende voor-
schriften inzake permanente verstrekking van informatie
en aan regels inzake marktmisbruik, op voorwaarde dat
de uitgevende instelling niet heeft nagelaten de wettelijk
voorgeschreven voorkeursrechten toe te passen.”;

¢) lid 3 wordt vervangen door:

»3. De in lid 1 bedoelde gedelegeerde handelingen worden
gebaseerd op de standaarden op het gebied van financi€le en
niet-financi€le informatie die door de internationale effectentoe-
zichthouders, en meer in het bijzonder door de International
Organisation of Securities Commissions (IOSCO), zijn neerge-
legd, en op de indicatieve bijlagen bij deze richtlijn.”.

8) Artikel 8 wordt als volgt gewijzigd:

a) in het inleidende deel van lid 2 en in lid 3 wordt ,,uitvoerings-
maatregelen” vervangen door ,,gedelegeerde handelingen”;

b) het volgende lid wordt ingevoegd:

»3 bis. Indien effecten gegarandeerd zijn door een lidstaat
beschikt een uitgevende instelling, aanbieder of aanvrager van
een toelating tot een gereglementeerde markt bij de opstelling
van een prospectus overeenkomstig artikel 1, lid 3, over de
mogelijkheid informatie over de garant weg te laten.”;
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¢) lid 4 wordt vervangen door:

»4.  Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen
op de financi€le markten en om de in dit artikel neergelegde
vereisten te specificeren stelt de Commissie door middel van
gedelegeerde handelingen overeenkomstig artikel 24 bis, en vol-
gens de voorwaarden van de artikelen 24 ter en 24 quater maat-
regelen met betrekking tot lid 2 vast.”.

9) Artikel 9 wordt als volgt gewijzigd:
a) lid 1 wordt vervangen door:

,1.  Een prospectus is gedurende twaalf maanden na de goed-
keuring ervan geldig voor aanbiedingen aan het publiek of toe-
latingen van effecten tot de handel op een gereglementeerde
markt, mits het prospectus wordt aangevuld met overeenkomstig
artikel 16 vereiste documenten ter aanvulling van het prospec-
tus.”;

b) lid 4 wordt vervangen door:

4. Een eerder gedeponeerd en goedgekeurd registratiedocu-
ment zoals bedoeld in artikel 5, lid 3, is geldig voor een periode
van ten hoogste twaalf maanden. Het registratiedocument dat
overeenkomstig artikel 12, lid 2, of artikel 16 is aangevuld en
van de verrichtingsnota en de samenvatting vergezeld gaat,
wordt als een geldig prospectus beschouwd.”.

10) Artikel 10 wordt geschrapt.
11) Artikel 11 wordt als volgt gewijzigd:
a) lid 1 wordt vervangen door:

»l.  De lidstaten staan toe dat informatie in het prospectus
wordt opgenomen door middel van verwijzing naar één of
meer eerder of gelijktijdig gepubliceerde documenten die over-
eenkomstig deze richtlijn of Richtlijn 2004/109/EG door de be-
voegde autoriteit van de lidstaat van herkomst goedgekeurd of
bij deze autoriteit gedeponeerd zijn. Dergelijke informatie is de
meest recente waarover de uitgevende instelling beschikt. In de
samenvatting wordt geen informatie door middel van verwijzing
opgenomen.”;

b) lid 3 wordt vervangen door:

»3.  Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen
op de financi€le markten en om de in dit artikel neergelegde
vereisten te specificeren stelt de Commissie door middel van
gedelegeerde handelingen overeenkomstig artikel 24 bis, en vol-
gens de maatregelen van de artikelen 24 ter en 24 quater voor-
waarden vast met betrekking tot informatie die door middel van
verwijzing moet worden opgenomen.”.

12) Artikel 12, lid 2, wordt vervangen door:

»2. In dat geval bevat de verrichtingsnota gegevens die norma-
liter in het registratiedocument zouden worden vermeld wanneer er
zich sedert het meest recentelijk geactualiseerde registratiedocument
een verandering of recente ontwikkeling van betekenis heeft voor-
gedaan die de beoordeling door de beleggers zou kunnen beinvloe-
den, tenzij die gegevens overeenkomstig artikel 16 in een document
ter aanvulling van het prospectus zijn verstrekt. De verrichtingsnota
en de samenvatting worden afzonderlijk goedgekeurd.”.
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13)

14)

15)

16)

Artikel 13, lid 7, wordt vervangen door:

»7.  Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen op
de financiéle markten en om de in dit artikel neergelegde vereisten
te specificeren stelt de Commissie door middel van gedelegeerde
handelingen overeenkomstig artikel 24 bis, en volgens de voor-
waarden van de artikelen 24 ter en 24 quater maatregelen vast
met betrekking tot de voorwaarden waaronder tijdslimieten mogen
worden bijgesteld.”.

Artikel 14 wordt als volgt gewijzigd:
a) in lid 2:
i) wordt punt c¢) van de eerste alinea vervangen door:

,,¢) in elektronische vorm op de website van de uitgevende
instelling of, indien van toepassing, op de website van de
financié€le intermediairs die de effecten plaatsen of ver-
kopen, met inbegrip van de betalingsgemachtigden; of”;

ii) wordt de tweede alinea vervangen door:

,,De lidstaten schrijven voor dat de uitgevende instellingen of
de personen verantwoordelijk voor de opstelling van het
prospectus die hun prospectus overeenkomstig het bepaalde
onder a) of b) publiceren, hun prospectus ook elektronisch
publiceren overeenkomstig het bepaalde in c).”;

b) lid 8 wordt vervangen door:

»3.  Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen
op de financi€le markten en om de in dit artikel neergelegde ver-
eisten te specificeren stelt de Commissie door middel van gedele-
geerde handelingen overeenkomstig artikel 24 bis, en volgens de
voorwaarden van de artikelen 24 ter en 24 quater maatregelen met
betrekking tot de leden 1 tot en met 4 van dit artikel vast.”.

Artikel 15, lid 7, wordt vervangen door:

»7.  Om rekening te houden met de technische ontwikkelingen op
de financiéle markten en om de in dit artikel neergelegde vereisten
te specificeren, stelt de Commissie door middel van gedelegeerde
handelingen overeenkomstig artikel 24 bis, en volgens de voor-
waarden van de artikelen 24 ter en 24 quater maatregelen vast
voor de verspreiding van advertenties waarin het voornemen om
effecten aan het publiek aan te bieden of de toelating van effecten
tot de handel wordt aangekondigd, met name voordat het prospec-
tus voor het publiek beschikbaar is gesteld of de inschrijving is
geopend, alsook met betrekking tot lid 4 van dit artikel.”.

Artikel 16 wordt vervangen door:

W Artikel 16

Documenten ter aanvulling van het prospectus

1. Elke met de informatie in het prospectus verband houdende be-
langrijke nieuwe ontwikkeling, materiéle vergissing of onnauwkeurig-
heid die van invloed kan zijn op de beoordeling van de effecten en zich
voordoet of geconstateerd wordt tussen het tijdstip van goedkeuring
van het prospectus en de definitieve afsluiting van de aanbieding of, in
voorkomend geval, het tijdstip waarop de handel op een gereglemen-
teerde markt aanvangt indien dat later valt, wordt vermeld in een docu-
ment ter aanvulling van het prospectus. Dit document wordt op de-
zelfde wijze binnen ten hoogste zeven werkdagen goedgekeurd en
wordt conform ten minste dezelfde regelingen als bij de verspreiding
van het oorspronkelijke prospectus gepubliceerd. Ook de samenvatting
en eventuele vertalingen daarvan worden, zo nodig, aangevuld, zodat
rekening kan worden gehouden met nieuwe, in het document ter aan-
vulling opgenomen informatie.
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17)

18)

19)

20)

2. Indien het prospectus betrekking heeft op een aanbieding van
effecten aan het publiek hebben beleggers die reeds aanvaard heb-
ben de effecten te kopen of op de effecten in te schrijven voordat
het document ter aanvulling is gepubliceerd, het recht om binnen
twee werkdagen na de publicatie van het document ter aanvulling
hun aanvaarding in te trekken, op voorwaarde dat de in lid 1 be-
doelde nieuwe ontwikkeling, vergissing of onnauwkeurigheid zich
voor de definitieve afsluiting van de aanbieding aan het publiek en
de levering van de effecten voordeed. Deze termijn kan door de
uitgevende instelling of aanbieder worden verlengd. De uiterste
datum voor het recht tot intrekking wordt in het aanvullend docu-
ment vermeld.”.

Artikel 18, lid 1, wordt vervangen door:

»l.  Op verzoek van de uitgevende instelling of van de voor het
opstellen van het prospectus verantwoordelijke persoon stelt de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst binnen drie werk-
dagen na ontvangst van het verzoek of, indien het verzoek samen
met het ontwerpprospectus is ingediend, binnen één werkdag na
goedkeuring van het prospectus, de bevoegde autoriteit van de lid-
staat van ontvangst in kennis door het verstrekken van een goed-
keuringsverklaring dat het prospectus in overeenstemming met deze
richtlijn is opgesteld, alsook van een kopie van dat prospectus. Die
kennisgeving gaat, in voorkomend geval, vergezeld van een onder
de verantwoordelijkheid van de uitgevende instelling of van de
voor het opstellen van het prospectus verantwoordelijke persoon
gemaakte vertaling van de samenvatting. Voor eventuele documen-
ten ter aanvulling van het prospectus wordt dezelfde procedure
gevolgd. Ook de uitgevende instelling of de voor het opstellen
van het prospectus verantwoordelijke persoon wordt tegelijk met
de bevoegde autoriteit van de lidstaat van ontvangst van de goed-
keuringsverklaring in kennis gesteld.”.

Artikel 19, lid 4, wordt vervangen door:

»4. Wanneer voor effecten zonder aandelenkarakter met een no-
minale waarde per eenheid van ten minste 100 000 EUR toelating
tot de handel op een gereglementeerde markt wordt aangevraagd,
wordt het prospectus — naar keuze van de uitgevende instelling,
aanbieder of aanvrager van de toelating tot de handel, al naargelang
van het geval — opgesteld hetzij in een taal die door de bevoegde
autoriteiten van de lidstaten van herkomst en ontvangst wordt aan-
vaard, hetzij in een in internationale financi€le kringen gangbare
taal. De lidstaten kunnen in hun nationale wetgeving bepalen dat
een samenvatting moet worden opgesteld in hun officiéle taal/ta-
len.”.

In artikel 20, lid 3, wordt de eerste alinea vervangen door:

»3. De Commissie stelt door middel van gedelegeerde handelin-
gen overeenkomstig artikel 24 bis, en volgens de voorwaarden van
de artikelen 24 ter en 24 quater maatregelen vast voor de vaststel-
ling van algemene gelijkwaardigheidscriteria op basis van de in de
artikelen 5 en 7 genoemde vereisten.”.

In artikel 21, lid 4, onder d), wordt ,,eventuele uitvoeringsmaat-
regelen” vervangen door ,,de daarin bedoelde gedelegeerde han-
delingen”.
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21) De volgende artikelen worden ingevoegd:

L, Artikel 24 bis

Uitoefening van de bevoegdheidsdelegatie

1. De bevoegdheid om de in artikel 1, lid 4, artikel 2, lid 4,
artikel 3, lid 4, artikel 4, lid 1, vijfde alinea, artikel 5, lid 5, ar-
tikel 7, lid 1, artikel 8, lid 4, artikel 11, lid 3, artikel 13, lid 7,
artikel 14, lid 8, artikel 15, lid 7, en artikel 20, lid 3, eerste alinea,
bedoelde gedelegeerde handelingen vast te stellen, wordt aan de
Commissie toegekend voor een periode van vier jaar na 31 decem-
ber 2010. De Commissie stelt uiterlijk zes maanden voor het einde
van de periode van vier jaar een verslag op over de bevoegdheids-
delegatie. De bevoegdheidsdelegatie wordt automatisch verlengd
met dezelfde periode, tenzij het Europees Parlement of de Raad
overeenkomstig artikel 24 ter de bevoegdheid intrekt.

2. Zodra de Commissie een gedelegeerde handeling heeft ge-
steld, stelt zij het Europees Parlement en de Raad daarvan gelijk-
tijdig in kennis.

3. De aan de Commissie toegekende bevoegdheid om gedele-
geerde handelingen vast te stellen, is onderworpen aan de voor-
waarden die worden gesteld in de artikelen 24 ter en 24 quater.

Artikel 24 ter
Intrekking van de bevoegdheidsdelegatie

1. De in artikel 1, lid 4, artikel 2, lid 4, artikel 3, lid 4, artikel 4,
lid 1, vijfde alinea, artikel 5, lid 5, artikel 7, lid 1, artikel 8, lid 4,
artikel 11, 1id 3, artikel 13, lid 7, artikel 14, lid 8, artikel 15, lid 7,
en artikel 20, lid 3, eerste alinea, bedoelde bevoegdheidsdelegatie
kan door het Europees Parlement of de Raad worden ingetrokken.

2. De instelling die een interne procedure is begonnen om te
besluiten of zij de bevoegdheidsdelegatie wenst in te trekken, beij-
vert zich om de andere instelling en de Commissie hiervan binnen
een redelijke termijn voordat een definitief besluit wordt genomen,
op de hoogte te stellen en geeft daarbij aan welke gedelegeerde
bevoegdheden mogelijk worden ingetrokken.

3. Het besluit tot intrekking maakt een einde aan de delegatie
van de bevoegdheden die in dat besluit worden vermeld. Het besluit
treedt onmiddellijk of op een latere datum die in het besluit wordt
vermeld in werking. Het besluit laat de geldigheid van de reeds van
kracht zijnde gedelegeerde handelingen onverlet. Het besluit wordt
bekendgemaakt in het Publicatieblad van de Europese Unie.

Artikel 24 quater
Bezwaar tegen gedelegeerde handelingen
1.  Het Europees Parlement en de Raad kunnen tegen een gede-

legeerde handeling bezwaar aantekenen binnen drie maanden na de
datum van kennisgeving daarvan.

Op initiatief van het Europees Parlement of de Raad wordt deze
termijn met drie maanden verlengd.
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22)

2. Indien noch het Europees Parlement noch de Raad bij het
verstrijken van de in lid 1 bedoelde termijn bezwaar hebben aange-
tekend tegen de gedelegeerde handeling, wordt deze bekendge-
maakt in het Publicatieblad van de Europese Unie en treedt zij
in werking op de in die handeling bepaalde datum.

Indien zowel het Europees Parlement als de Raad elkaar en de
Commissie hebben meegedeeld dat zij geen bezwaar zullen aan-
tekenen, kan de gedelegeerde handeling voor het verstrijken van de
termijn worden bekendgemaakt in het Publicatieblad van de Euro-
pese Unie en in werking treden.

3. Indien het Europees Parlement of de Raad binnen de in lid 1
bedoelde termijn bezwaar aantekent tegen een gedelegeerde han-
deling, treedt deze niet in werking. Overeenkomstig artikel 296 van
het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie vermeldt
de instelling die bezwaar aantekent tegen een gedelegeerde han-
deling, de redenen daarvan.”.

In bijlage I, afdeling I, deel C, en afdelingen III en IV, in bijlage II,
afdeling II, in bijlage III, afdelingen II en III, en in bijlage IV,
derde streepje, worden de woorden ,kerngegevens”, ,,voornaamste
informatie” en ,kerninformatie” vervangen door de woorden ,,es-
sentiéle gegevens”.

Artikel 2
Wijzigingen in Richtlijn 2004/109/EG

Richtlijn 2004/109/EG wordt als volgt gewijzigd:

1))

2)

In artikel 2, lid 1, onder i), wordt punt i), vervangen door:

1) ingeval het gaat om een instelling die obligaties met een nomi-
nale waarde per eenheid van minder dan 1000 EUR dan wel
aandelen uitgeeft:

— wanneer de uitgevende instelling in de Unie gevestigd is: de
lidstaat waar zij haar statutaire zetel heeft;

— wanneer de uitgevende instelling in een derde land is geves-
tigd: de lidstaat bedoeld in artikel 2, lid 1, onder m), iii), van
Richtlijn 2003/71/EG.

De definitie van ,lidstaat van herkomst” is van toepassing op
obligaties in een andere valuta dan de euro, mits de nominale
waarde per eenheid op de uitgiftedatum minder dan 1 000 EUR
bedraagt, tenzij die waarde nagenoeg gelijk is aan 1 000 EUR.”.

Artikel 8 wordt als volgt gewijzigd:
a) in de eerste alinea wordt punt b) vervangen door:

,b) een uitgevende instelling die uitsluitend obligaties uitgeeft die
tot de handel op een gereglementeerde markt zijn toegelaten
en waarvan de nominale waarde per eenheid ten minste
100 000 EUR bedraagt of, in het geval van obligaties in
een andere valuta dan de euro, de nominale waarde per een-
heid op de datum van uitgifte ten minste gelijkwaardig is aan
100 000 EUR.”;
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b) het volgende lid wordt toegevoegd:

4. Inafwijking van lid 1, onder b), zijn de artikelen 4, 5 en 6 niet
van toepassing op een uitgevende instelling die uitsluitend obligaties
uitgeeft die tot de handel op een gereglementeerde markt zijn toege-
laten en waarvan de nominale waarde per eenheid ten minste 50 000
EUR bedraagt of, in het geval van obligaties in een andere valuta dan
de euro, de nominale waarde per eenheid op de datum van uitgifte ten
minste gelijkwaardig is aan 50 000 EUR, en die al voor 31 december
2010 tot de handel op een gereglementeerde markt in de Unie waren
toegelaten, zulks voor de looptijd van deze obligaties.”.

3) Artikel 18, lid 3, wordt vervangen door:

»3. Indien het de bedoeling is dat alleen houders van obligaties
met een nominale waarde per eenheid van ten minste 100 000 EUR
of, in het geval van obligaties in een andere valuta dan de euro, met
een nominale waarde per eenheid die op de datum van uitgifte ten
minste gelijkwaardig is aan 100 000 EUR, op een vergadering wor-
den uitgenodigd, mag de uitgevende instelling elke lidstaat als ver-
gaderplaats kiezen, mits in deze lidstaat alle nodige faciliteiten en
informatie ter beschikking worden gesteld opdat deze obligatichou-
ders hun rechten kunnen uitoefenen.

De in de eerste alinea bedoelde keuze is ook van toepassing op
houders van obligaties met een nominale waarde per eenheid van
ten minste 50 000 EUR of, in het geval van obligaties in een andere
valuta dan de euro, met een nominale waarde per eenheid die op de
datum van uitgifte ten minste gelijkwaardig is aan 50 000 EUR, die
al voor 31 december 2010 tot de handel op een gereglementeerde
markt in de Unie waren toegelaten, voor de looptijd van deze obli-
gaties, mits in de door de uitgevende instelling gekozen lidstaat alle
nodige faciliteiten en informatie ter beschikking worden gesteld op-
dat deze obligatiehouders hun rechten kunnen uitoefenen.”.

4) Artikel 20, lid 6, wordt vervangen door:

,0.  Wanneer effecten met een nominale waarde per eenheid van
ten minste 100 000 EUR of, in het geval van obligaties in een andere
valuta dan de euro, met een nominale waarde per eenheid die op de
datum van uitgifte ten minste gelijkwaardig is aan 100 000 EUR, in
één of meer lidstaten tot de handel op een gereglementeerde markt
zijn toegelaten, wordt de gereglementeerde informatie, in afwijking
van de leden 1 tot en met 4 naar keuze van de uitgevende instelling
of de persoon die zonder toestemming van de uitgevende instelling
om die toelating heeft verzocht, aan het publick bekendgemaakt,
hetzij in een taal die door de bevoegde autoriteiten van die lidstaten
van ontvangst en herkomst wordt aanvaard, hetzij in een taal die in
internationale financi€le kringen gangbaar is.

De in de eerste alinea bedoelde afwijking is ook van toepassing op
obligaties die tot de handel op een gereglementeerde markt zijn toege-
laten en waarvan de nominale waarde per eenheid ten minste 50 000
EUR bedraagt of, in het geval van obligaties in een andere valuta dan
de euro, de nominale waarde per eenheid op de datum van uitgifte ten
minste gelijkwaardig is aan 50 000 EUR, en die al voor 31 december
2010 tot de handel op een gereglementeerde markt in de Europese Unie
waren toegelaten, zulks voor de looptijd van deze obligaties.”.

Artikel 3
Omzetting

1.  De lidstaten doen de nodige wettelijke en bestuursrechtelijke be-
palingen in werking treden om uiterlijk op 1 juli 2012 aan deze richtlijn
te voldoen. Zij delen de Commissie de tekst van die bepalingen onver-
wijld mede, alsmede een tabel ter weergave van het verband tussen die
bepalingen en deze richtlijn.
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Wanneer de lidstaten die maatregelen aannemen, wordt in de bepalingen
zelf of bij de officiéle bekendmaking daarvan naar deze richtlijn ver-
wezen. De regels voor deze verwijzing worden vastgesteld door de
lidstaten.

2. De lidstaten delen de Commissie de tekst van de belangrijkste
maatregelen van intern recht mede die zij op het onder deze richtlijn
vallende gebied vaststellen.

Artikel 4

Herziening

Uiterlijk op 1 januari 2016 evalueert de Commissie de toepassing van
Richtlijn 2003/71/EG zoals gewijzigd bij deze richtlijn, met name voor
wat betreft de implementatie en de consequenties van de regels, onder
andere die inzake aansprakelijkheid, de samenvatting met kerngegevens,
de impact van de in artikel 4, lid 1, onder e), voorziene afwijking op de
werknemersbescherming en van de in artikel 7, lid 2, onder e) en g),
bedoelde evenredige openbaarmakingsregeling, en de elektronische pu-
blicatie van prospectussen overecenkomstig artikel 14, en herziet zij
artikel 2, lid 1, onder m), ii), met betrekking tot de beperking van de
bepaling van de lidstaat van herkomst voor effecten zonder aandelen-
karakter met een minimale nominale waarde van 1 000 EUR, teneinde
te overwegen of dit voorschrift moet worden gehandhaafd of ingetrok-
ken. Ook beoordeelt de Commissie of de definitie van ,,aanbieding aan
het publiek” moet worden herzien en of de termen ,,primaire markt” en
»secundaire markt” moeten worden gedefinieerd, en verduidelijkt zij in
dit verband volledig het verband tussen Richtlijn 2003/71/EG en de
Richtlijnen 2003/6/EG en 2004/109/EG. Na haar evaluatie legt de Com-
missie het Europees Parlement en de Raad een verslag voor, indien
nodig vergezeld van voorstellen tot wijziging van Richtlijn 2003/71/EG.

Artikel 5
Inwerkingtreding

Deze richtlijn treedt in werking op de twintigste dag na die van de
bekendmaking ervan in het Publicatieblad van de Europese Unie.

Artikel 6

Adressaten

Deze richtlijn is gericht tot de lidstaten.



