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Avant-projet de loi relative aux offres au public

d’instruments de placement et aux admissions .

d’instruments de placement a la négociation sur
des marchés réglementés

PHILIPPE, Roi des Belges,

A tous, présents et a venir, Salut.

Sur la proposition du Ministre de I'Economie et des
Consommateurs et du Ministre des Finances,

NOUS AVONS ARRETE ET ARRETONS :

Le Ministre de I'Economie et des Consommateurs et
le Ministre des Finances sont chargés de présenter
en Notre nom a la Chambre des représentants le
projet de loi dont la teneur suit :

LIVRE |ER
DISPOSITIONS GENERALES
Article 1°"

La présente loi régle une matiere visée a l'article 74
de la constitution.

Art. 2

La présente loi assure notamment la mise en ceuvre
(a) du réglement (UE) 2017/1129 du Parlement
européen et du Conseil du 14 juin 2017 concernant
le prospectus a publier en cas d’offre au public de
valeurs mobilieres ou en vue de I'admission de
valeurs mobilieres & la négociation sur un marché
réglementé, et abrogeant la directive 2003/71/CE et
(b} du réglement (UE) 2017/1131 du Parlement
européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds
monétaires.

LIVRE I

DES OFFRES AU PUBLIC D’'INSTRUMENTS DE

FEDERALE OVERHEIDSDIENST FINANCIEN EN
FEDERALE OVERHEIDSDIENST ECONOMIE, K.M.O.,
MIDDENSTAND EN ENERGIE

Voorontwerp van wet op de aanbieding van
beleggingsinstrumenten aan het publiek en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt

FILIP, Koning der Belgen,

Aan allen die nu zijn en hierna wezen zullen, Onze
Groet. ‘

Op de voordracht van de Minister van Economie en
Consumenten en de Minister van Financién,

HEBBEN WIJ BESLOTEN EN BESLUITEN W1J:

De Minister van Economie en Consumenten en de
Minister van Financién zijn ermee belast in Onze
naam bij de Kamer van volksvertegenwoordigers
het ontwerp van wet in te dienen waarvan de tekst
hierna volgt:

BOEK I
ALGEMENE BEPALINGEN
Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld in
artikel 74 van de grondwet.

Art. 2
Deze wet voorziet inzonderheid in de
tenuitvoerlegging van (a) Verordening (EU)

2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad
van 14 juni 2017 betreffende het prospectus dat
moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan
het publiek worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG en (b)
Verordening (EU) 2017/1131 van het Europees
Parlement en de Raad van 14 juni 2017 inzake
geldmarktfondsen.

BOEK II

AANBIEDINGEN VAN BELEGGINGSINSTRUMENTEN



PLACEMENT
TITRE I
DEFINITIONS
Art. 3

§ 1¢. Pour l'application de la présente loi et des
arrétés et réglements pris pour son exécution, on
entend par « instruments de placement » :

1° les valeurs mobiliéres ;
2° les instruments du marché monétaire ;

3° les droits portant directement ou indirectement
sur des biens meubles ou immeubles, organisés en
association, indivision ou groupement, de droit ou
de fait, ne conférant pas aux titulaires de ces droits
la jouissance privative de ces biens dont la gestion,
organisée collectivement, est confiée a une ou
plusieurs personnes agissant a titre professionnel ;

4° les droits qui permettent d’effectuer un
investissement de type financier et qui portent
directement ou indirectement sur un ou plusieurs
biens meubles ou sur une exploitation agricole,
organisés en association, indivision ou groupement
de droit ou de fait, et dont la gestion, organisée
collectivement, est confiée a une ou plusieurs
personnes agissant a titre professionnel, sauf si ces
droits comprennent une livraison inconditionnelle,
irrévocable et intégrale des biens en nature. Le Roi
peut, par arrété royal pris sur avis de la FSMA,
étendre ou restreindre les types de biens visés au
présent point ;

5° les contrats financiers a terme (« futures »), y
compris ceux dont le réglement s'effectue en
espéces ;

6° les contrats a terme sur taux d'intérét (« forward
rate agreements ») ;

7° les contrats d'échange (« swaps ») sur taux
d'intérét ou devises et les contrats d'échange sur
des flux liés a des actions ou a des indices d'actions

AAN HET PUBLIEK
TITELI
DEFINITIES
Art. 3

§ 1. Voor de toepassing van deze wet en de ter
uitvoering ervan genomen  besluiten en
reglementen, wordt verstaan
onder "beleggingsinstrumenten":

1° effecten;
2° geldmarktinstrumenten;

3° rechten die rechtstreeks of onrechtstreeks
betrekking hebben op roerende of onroerende
goederen, die zijn ondergebracht in een juridische
of feitelijke vereniging, onverdeeldheid of
groepering, waarbij de houders van die rechten niet
het privatief genot hebben van die goederen, en
waarvan het collectief beheer wordt opgedragen
aan één of meer personen die beroepshalve
optreden;

4° rechten die het mogelijk maken een financiéle
belegging uit te voeren en die rechtstreeks of
onrechtstreeks betrekking hebben op een of meer
roerende goederen of op een agrarische exploitatie,
die zijn ondergebracht in een juridische of feitelijke
vereniging, onverdeeldheid of groepering en
waarvan het collectief beheer wordt opgedragen
aan één of meer personen die beroepshalve
optreden, tenzij indien die rechten voorzien in een
onvoorwaardelijke, onherroepelijke en volledige
levering in natura van de goederen. De Koning kan,
bij koninklijk besluit genomen na advies van de
FSMA, de soorten goederen beoogd in dit punt,
uitbreiden of beperken;

5° financiéle termijncontracten ("futures"), met
inbegrip van deze die worden afgewikkeld in
contanten;

6°  rentetermijncontracten  ("forward rate

agreements");

7° rente- en valuta-swapcontracten en
swapcontracten betreffende aan aandelen of
aandelenindexen gekoppelde kasstromen ("equity



(« equity swaps »};

8° les contrats d'options sur devises et sur taux
d'intérét et tous les autres contrats d'options visant
a acquérir ou a céder, notamment par voie de
souscription ou d'échange, des instruments de
placement visés au présent article, y compris les
contrats d'option dont le réglement s'effectue en
espéces ;

9° les contrats dérivés sur métaux précieux et
matiéres premiéres ;

10° les contrats représentatifs de droits sur des
instruments de placement autres que les valeurs
mobiliéres ;

11° tous les autres instruments permettant
d'effectuer un investissement de type financier,
quels que soient les actifs sous-jacents.

§ 2. Les instruments suivants ne sont toutefois pas
des instruments de placement au sens du
paragraphe 1¢":

1° les dépbts d'argent sollicités ou regus par des
établissements ou institutions visés a l'article 27,
alinéas 1¢", 1°a 5%, et7°;

2° les devises, métaux précieux et matieres
premieres ;

3° |es contrats visés par l'article 2, § 3 de la Directive
2009/138/UE du Parlement européen et du Conseil
du 25 novembre 2009 sur l'accés aux activités de
l'assurance et de la réassurance et leur exercice,
conclus par des entreprises d'assurance.

Art. 4

Pour l'application de la présente loi et des arrétés et
réglements pris pour son exécution, il y a lieu
d'entendre par:

1° « FSMA » : I'Autorité des services et marchés
financiers, autorité compétente belge au sens de
I'article 2, 0) du réglement 2017/1129 ;

2° « offre au public d’instruments de placement » :
une communication adressée sous quelque forme
et par quelque moyen que ce soit a des personnes
et présentant une information suffisante sur les

swaps");

8° valuta- en renteoptiecontracten en alle andere
optiecontracten die ertoe strekken de in dit artikel
bedoelde beleggingsinstrumenten, inzonderheid
via inschrijving of omruiling, te verwerven of over te
dragen, met inbegrip van de optiecontracten die
worden afgewikkeld in contanten;

9° afgeleide contracten op edele metalen en
grondstoffen;

10° contracten die rechten vertegenwoordigen op
andere beleggings-instrumenten dan effecten;

11° alle andere instrumenten die het mogelijk
maken een financiéle belegging uit te voeren,
ongeacht de onderliggende activa.

§ 2. Volgende instrumenten zijn echter geen
beleggingsinstrumenten in de zin van paragraaf 1:

1° gelddeposito's geworven of ontvangen door
instellingen als bedoeld in artikel 27, eerste lid, 1°
tot5°en 7%

2° deviezen, edele metalen en grondstoffen;

3° overeenkomsten als bedoeld in artikel 2, lid 3 van
Richtlijn 2009/138/EU van het Europees Parlement
en de Raad van 25 november 2009 betreffende de
toegang tot en uitoefening van het verzekerings- en
het  herverzekeringsbedrijf,  gesloten  door
verzekeringsondernemingen.

Art. 4

Voor de toepassing van deze wet en de ter
uitvoering ervan genomen  besluiten en
reglementen wordt verstaan onder:

1° "FSMA": de Autoriteit voor Financiéle Diensten
en Markten, de bevoegde Belgische autoriteit in de
zin van artikel 2, 0) van Verordening 2017/1129;

2° "aanbieding van beleggingsinstrumenten aan het
publiek": een in om het even welke vorm en met om
het even welk middel tot personen gerichte
mededeling waarin voldoende informatie over de



conditions de l'offre et sur les instruments de
placement a offrir, de maniére a mettre un
investisseur en mesure de décider d’acheter ou
souscrire ces instruments de placement. Cette
définition s’applique également au placement
d’instruments de placement par des intermédiaires
financiers.

Ne constituent pas des offres au public les
attributions a titre gratuit d’instruments de
placement ;

3° « communication a caractere promotionnel » :
toute  communication revétant les deux
caractéristiques suivantes :

(i) relative a une offre spécifique d’instruments de
placement au public ou..a une admission a la
négociation sur un marché réglementé ou un MTF
désigné par le Roi en application de I'article 10, § 1,
3°;

(i) visant a promouvoir spécifiqguement |la
souscription ou Facquisition potentielles
d’instruments de placement ;

4° « opérateur de marché » : un opérateur de
marché au sens de l'article 3, 3°, de la loi du 21
novembre 2017 relative aux infrastructures des
marchés d’instruments financiers et portant
transposition de la Directive 2014/65/UE ;

5° « jour ouvrable » : aux fins notamment de
I'application de [larticle 2, t}, du réglement
2017/1129, un jour ouvrable dans le domaine
bancaire, a 'exception des samedis, dimanches et
jours fériés ;

6° « intermédiation » : toute intervention, méme
temporaire ou accessoire, et en quelque qualité que
ce soit, a I'égard d'investisseurs dans le placement
d’instruments de placement pour le compte de
I'offreur ou de I'émetteur, contre rémunération ou
avantage de quelque nature que ce soit et octroyé
directement ou indirectement par l'offreur ou
I'émetteur ;

7° « certificats immobiliers » : les titres de créance
incorporant des droits sur les revenus, produits et
prix de réalisation d'un ou plusieurs biens
immobiliers  déterminés lors ['émission des

voorwaarden van de aanbieding en de aangeboden
effecten wordt verstrekt om een belegger in staat te
stellen tot aankoop van of inschrijving op deze
beleggingsinstrumenten te besluiten. Deze definitie
is ook van toepassing op de plaatsing van

beleggingsinstrumenten via financiéle
tussenpersonen.
Een kosteloze toewijziging van

beleggingsinstrumenten is geen aanbieding aan het
publiek;

3° “reclame”: een mededeling met beide volgende
kenmerken:

(i) zij heeft betrekking op een specifieke aanbieding
van beleggingsinstrumenten aan het publiek of op
een toelating tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt of een met toepassing van
artikel 10, § 1, 3°, door de Koning aangeduide MTF;

(ii) zij is er specifiek op gericht de mogelijke
inschrijving op of verwerving van
beleggingsinstrumenten te promoten;

4° "marktexploitant": een marktexploitant in de zin
van artikel 3, 3°, van de wet van 21 november 2017
over de infrastructuren voor de markten voor
financiéle instrumenten en houdende omzetting
van Richtlijn 2014/65/EU;

5° "werkdag": inzonderheid voor de toepassing van
artikel 2, t), van Verordening 2017/1129, een
werkdag in de banksector, met uitsluiting van
zaterdagen, zondagen en feestdagen;

6° "bemiddeling": elke tussenkomst ten aanzien van
beleggers verstaan, zelfs al is zj tijdelijk of
bijkomstig en in welke hoedanigheid ook, in de
plaatsing van  beleggingsinstrumenten  voor
rekening van de aanbieder of de uitgevende
instelling, tegen een vergoeding of voordeel van
welke aard ook, rechtstreeks of onrechtstreeks
verleend door de aanbieder of de uitgevende
instelling;

7° "vastgoedcertificaten": de schuldinstrumenten
die rechten incorporeren op de inkomsten, op de
opbrengsten en op de realisatiewaarde van één of
meer bij de uitgifte van de certificaten bepaalde



certificats. Les navires et aéronefs sont assimilés a
des immeubles.

8° « loi du 2 ao(it 2002 » : la loi du 2 ao(t 2002
relative a la surveillance du secteur financier et aux
services financiers ;

9° « réglement 2017/1129 » : le réglement (UE)
2017/1129 du Parlement européen et du Conseil du
14 juin 2017 concernant le prospectus a publier en
cas d’offre au public de valeurs mobiliéres ou en vue
de [l'admission de valeurs mobilieres a la
négociation sur un marché réglementé, et
abrogeant la directive 2003/71/CE.

Art. 5

Les termes définis par le réglement 2017/1129 et
par les actes délégués pris en exécution de celui-ci
ont la méme signification aux fins de 'application de
la présente loi et des arrétés et reglements pris pour
son exécution.

TITRE Nl
CHAMP D’APPLICATION
Art. 6

§ 1°. Sans préjudice des paragraphes 2 et 3, le
présent livre s'applique de la maniére précisée dans
chacun de ses titres.

§ 2. Sur avis de la FSMA, le Roi peut, aux conditions
qu'll détermine, déclarer tout ou partie des
dispositions du présent livre inapplicables :

1° aux'admissions a la négociation sur des marchés
réglementés belges qu'll détermine d'instruments
de placement qui ne sont pas des valeurs
mobilieres, qu'll détermine, lorsque ces admissions
sont demandées par |'opérateur de marché, et

2° aux offres au public, effectuées sur le territoire
belge, par les établissements de crédit ou les
entreprises  d'investissement qu'll détermine,
d'instruments de placement autres que des valeurs
mobilieres qu'll détermine, pour autant que ces
instruments soient admis a la négociation sur les

en
met

De  schepen
gelijkgesteld

onroerende  goederen.
luchtvaartuigen  worden
onroerende goederen.

8° "wet van 2 augustus 2002": de wet van 2
augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiéle sector en de financiéle diensten;

9° "Verordening 2017/1129": de Verordening (EU)
2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad
van 14 juni 2017 betreffende het prospectus dat
moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan
het publiek worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG.

Art. 5

De begrippen gedefinieerd door Verordening
2017/1129 en de ter uitvoering ervan genomen
gedelegeerde  handelingen hebben dezelfde
betekenis voor de toepassing van deze wet en de ter
uitvoering ervan genomen  besluiten en
reglementen.

TITEL N
TOEPASSINGSGEBIED
Art. 6

§ 1. Onverminderd paragrafen 2 en 3 is dit boek van
toepassing op de wijze die in elke titel wordt
verduidelijkt.

§ 2. Op advies van de FSMA kan de Koning, onder de
voorwaarden die Hij bepaalt, alle of een deel van de
bepalingen van dit boek niet van toepassing
verklaren op:

1° toelatingen van door Hem bepaalde
beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn, tot
de verhandeling op Belgische gereglementeerde
markten die Hij bepaalt, indien deze toelatingen
worden aangevraagd door de marktexploitant, en

2° aanbiedingen aan het publiek verricht op het
Belgische grondgebied door de kredietinstellingen
of de beleggingsondernemingen die Hij bepaalt, van
door Hem bepaalde beleggingsinstrumenten die
geen effecten zijn, voor zover deze instrumenten
zijn toegelaten tot de verhandeling op de



marchés réglementés qu'll détermine.

§ 3. Le présent livre ne régle pas les admissions a la
négociation sur un marché réglementé belge de
contrats d'options et de futures lorsque ces
admissions a la négociation sont demandées par
'opérateur de marché qui organise le marché
réglementé concerné.

TITRE I
LE PROSPECTUS ET LA NOTE D'INFORMATION
Chapitre I*'
Obligation de publier un prospectus
“Art. 7

§ 1%. Les offres au public d’instruments de
placement sont exemptées de ['obligation de
publier un prospectus a condition que :

1° au cas ou elles portent sur des valeurs mobiliéres,
ces offres ne fassent pas I'objet d’une notification
conformément a Vlarticle 25 du réglement
2017/1129; et

2° le montant total de ces offres dans I'Union soit
inférieur ou égal :

(a) a un montant de 5.000.000 euros, calculé sur une
période de douze mois ; ou

{b) @ un montant de 8.000.000 euros, calculé sur
une période de douze mois, dans la mesure ou
I'offre porte sur des instruments de placement
admis ou a admettre a la négociation sur un MTF
désigné par le Roi sur avis de la FSMA.

§ 2. Les articles 8 et 9 sappliquent :

1° aux offres au public d’instruments de placement
autres que des valeurs mobilieres dont le montant
total dans I'Union est supérieur 3 un montant de
5.000.000 euros, calculé sur une période de douze
mais ;

2° aux offres au public d’instruments de placement
autres que des valeurs mobilieres, admis ou a
admettre a la négociation sur un MTF désigné par le

gereglementeerde markten die Hij bepaalt.

§ 3. Dit boek treft geen regeling voor de toelatingen
van optiecontracten en futures tot de verhandeling
op een Belgische gereglementeerde markt wanneer
die toelatingen tot de verhandeling worden
gevraagd door de marktexploitant die de betrokken
gereglementeerde markt organiseert.

TITELIN
HET PROSPECTUS EN DE INFORMATIENOTA
Hoofdstuk |
Verplichting om een prospectus te publiceren
Art. 7

§ 1. De aanbiedingen aan het publiek van
beleggingsinstrumenten worden vrijgesteld van de
prospectusplicht voor zover:

1° die aanbiedingen, indien zij betrekking hebben
op effecten, niet het voorwerp uitmaken van een
kennisgeving als bedoeld in artikel 25 van
Verordening 2017/1129; en

2° de totale tegenwaarde van die aanbiedingen in
de Unie minder bedraagt dan of gelijk is aan:

(a) een bedrag van 5.000.000 euro, berekend over
een periode van twaalf maanden; of

(b) een bedrag van 8.000.000 euro, berekend over
een periode van twaalf maanden, voor zover de
aanbieding betrekking ~ heeft op
beleggingsinstrumenten die zijn of zullen worden
toegelaten tot de verhandeling op een op advies
van de FSMA door de Koning aangeduide MTF.

§ 2. De artikelen 8 en 9 zijn van toepassing:

1° op de aanbiedingen aan het publiek van
beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn en
waarvan de totale tegenwaarde in de Unie meer
dan 5.000.000 euro bedraagt, berekend over een
periode van 12 maanden;

2° op de aanbiedingen aan het publiek van andere
beleggingsinstrumenten dan effecten die zijn of
zullen worden toegelaten tot de verhandeling op



Roi sur avis de la FSMA, dont le montant total dans
I'Union est supérieur a un montant de 8.000.000
euros, calculé sur une période de douze mois;

3° aux admissions a la négociation d’instruments de
placement autres que des valeurs mobiliéres sur un
marché réglementé belge.

Art. 8

Les dispositions du réglement 2017/1129
s'appliquent mutatis mutandis en cas d’offre au
public ou d’admission a la négociation visée a
I'article 7, a 'exception des articles suivants :

1° l'article 1%, paragraphe 3, I'article 3, paragraphe
2

2° |es articles 24, 25, 26 et 27 ; et
3° les articles 28, 29 et 30.
Art. 9

Le prospectus doit étre rédigé en francais, en
néerlandais ou dans une langue usuelle dans la
sphére financiére internationale et acceptée par la
FSMA.

Le résumé est établi ou traduit en langue frangaise
et néerlandaise. Cette traduction est effectuée sous
la responsabilité de I'émetteur, de I'offreur ou de la
personne chargée de rédiger le prospectus. Par
dérogation a cette régle, si les communications a
caractére promotionnel et autres documents et avis
se rapportant a I'opération visés au titre V sont
diffusés dans une seule langue nationale, le résumé
peut n'étre établi ou traduit que dans cette seule
langue.

Chapitre I
Obligation de publier une note d’information

Section |

een op advies van de FSMA door de Koning
aangeduide MTF, en waarvan de totale
tegenwaarde in de Unie meer dan 8.000.000 euro
bedraagt, berekend over een periode van 12
maanden;

3° op de toelatingen van andere
beleggingsinstrumenten dan effecten tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt.

Art. 8

De bepalingen van Verordening 2017/1129 zijn
mutatis mutandis van toepassing op aanbiedingen
aan het publiek of toelatingen tot de verhandeling
als bedoeld in artikel 7, met uitzondering van de
volgende artikelen:

1° artikel 1, lid 3, en artikel 3, lid 2;

2° de artikelen 24, 25, 26 en 27; en
3° de artikelen 28, 29 en 30.
Art. 9

Het prospectus moet worden opgesteld in het
Nederlands, in het Frans of in een taal die gangbaar
is in internationale financiéle kringen en door de
FSMA wordt aanvaard.

De samenvatting van het prospectus wordt
opgesteld of vertaald in het Nederlands en het
Frans. Die vertaling wordt gemaakt onder de
verantwoordelijkheid van de uitgevende instelling,
de aanbieder of de met het opstellen van het
prospectus belaste persoon. In afwijking van die
regel, geldt dat, als de in titel V bedoelde reclame
en andere documenten en berichten die betrekking
hebben op de verrichting, in één enkele landstaal
worden verspreid, de samenvatting enkel in die taal
mag worden opgesteld of vertaald.

Hoofdstuk H
Verplichting om een informatienota te publiceren

Afdeling |



Champ d’application
Art. 10
§ 1%, Le présent chapitre s’applique :

1° aux offres au public d’instruments de placement
dont le montant total dans I’'Union est inférieur ou
égal a un montant de 5.000.000 euros, calculé sur
une période de douze mois ;

2° aux offres au public d’instruments de placement,
admis ou a admettre a la négociation sur un MTF
désigné par le Roi sur avis de la FSMA, dont le
montant total dans I'Union est inférieur ou égal a un
montant de 8.000.000 euros, calculé sur une
© période de douze mois ;

3° aux admissions a la négociation d’instruments de
placement sur un MTF ou un segment déterminé
d’un MTF désigné par le Roi, sur avis de la FSMA. Le
Roi peut le cas échéant définir des exceptions a
I'obligation susmentionnée.

§ 2. Par dérogation au paragraphe 1%, le présent
chapitre ne s’applique pas aux types suivants
d’instruments de placement :

1° les parts émises par des organismes de
placement collectif autres que ceux du type fermé ;

2° les titres autres que de capital, émis par un Etat
membre de |'Espace économique européen ou par
l'une de ses autorités régionales ou locales, par les
organisations publiques internationales auxquelles
adhérent un ou plusieurs Etats membres de |'Espace
économique européen, par la Banque cenirale
européenne ou par les banques centrales des Etats
membres de I'Espace économique européen ;

3° les parts de capital dans les banques centrales
des Etats membres de I'Espace économique
européen ;

4° les valeurs mobilieres inconditionnellement et
irrévocablement garanties par un Etat membre de
I'Espace économique européen ou par l'une de ses

Toepassingsgebied
Art. 10
§ 1. Dit hoofdstuk is van toepassing:

1° op de aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
aan het publiek waarvan de totale tegenwaarde in
de Unie minder bedraagt dan of gelijk is aan
5.000.000 euro, berekend over een periode van
twaalf maanden;

2° op de aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
aan het publiek die zijn of zullen worden toegelaten
tot de verhandeling op een op advies van de FSMA
door de Koning aangeduide MTF, en waarvan de
totale tegenwaarde in de Unie minder bedraagt dan
of gelijk’is aan 8.000.000 euro, berekend over een
periode van 12 maanden;

3° op de toelatingen van beleggingsinstrumenten
tot de verhandeling op een op advies van de FSMA
door de Koning aangeduide MTF of een bepaald
segment daarvan. De Koning kan, in voorkomend
geval, uitzonderingen bepalen op voornoemde
verplichting.

§ 2. In afwijking van paragraaf 1 is dit hoofdstuk niet
van toepassing op de volgende soorten van
beleggingsinstrumenten:

1° de rechten van deelneming in instellingen voor
collectieve belegging die niet van het closedend
type zijn;

2° de effecten zonder aandelenkarakter, uitgegeven
door een lidstaat van de Europese Economische
Ruimte, door één van de regionale of plaatselijke
overheden van die lidstaat, door een internationale
openbare instelling waarbij één of meer lidstaten
van de Europese Economische Ruimte zijn
aangesloten, door de Europese Centrale Bank of
door de centrale banken van de lidstaten van de
Europese Economische Ruimte;

3° de aandelen in het kapitaal van de centrale
banken van de lidstaten van de Europese
Economische Ruimte;

4° de beleggingsinstrumenten die onvoorwaardelijk
en onherroepelijk zijn gegarandeerd door een
lidstaat van de Europese Economische Ruimte of



autorités régionales ou locales ;

5° les instruments de placement émis par des
associations bénéficiant d'un statut Iégal ou par des
organismes sans but lucratif, reconnus par un Etat
membre de I'Espace économique européen, en vue
de se procurer les moyens nécessaires a la
réalisation de leurs objectifs non lucratifs;

§ 3. Par dérogation au paragraphe 1%, le présent
chapitre ne s'applique pas :

1° aux types d’offres au public visées a I'article 1%,
paragraphe 4, du réglement 2017/1129, dans la
mesure ol celles-ci portent sur des instruments de
placement, et moyennant le respect des conditions
prévues.par les dispositions concernées ; et

2° aux offres au public d’instruments de placement
dont le montant total dans 'Union est inférieur ou
égal & un montant de 500.000 euros, calculé sur une
période de douze mois, pour autant que

(a) chaque investisseur ne puisse donner suite a
I'offre au public que pour un montant maximal de
5.000 euros ; et

(b) tous les documents se rapportant a I'offre au
public mentionnent le montant total de celleci,
ainsi gue le montant maximal par investisseur.

§ 4. Par dérogation au paragraphe 1%, le présent
chapitre ne s’applique pas aux offres au public
portant sur des instruments de placement, autres
que des valeurs mobiliéres, qui consistent en des
contrats a terme ne nécessitant aucun
investissement au moment de leur conclusion, mais
dont la liquidation s'opére par un reglement en
espéces ou par livraison du sous-jacent au profit de
I'une des parties, lesquelles offres au public relévent
du chapitre I*".

§ 5. Par dérogation au paragraphe 1%, le présent
chapitre ne s'applique pas

1° lorsque I'émetteur ou ['offreur est tenu de fournir
aux investisseurs un document d’informations clés
en vertu du réglement 1286/2014 du 26 novembre

door één van de regionale of plaatselijke overheden
van die lidstaat;

5° de beleggingsinstrumenten uitgegeven door
verenigingen met een wettelijk statuut of door
instellingen zonder winstoogmerk die zijn erkend
door een lidstaat van de Europese Economische
Ruimte, met het oog op het verwerven van de
middelen die nodig zijn om hun niet-lucratieve
doeleinden te verwezenlijken;

§ 3. In afwijking van paragraaf 1 is dit hoofdstuk niet
van toepassing op:

1° de soorten van aanbiedingen aan het publiek als
bedoeld in artikel 1, lid 4, van Verordening
2017/1129, voor zover deze betrekking hebben op
beleggingsinstrumenten, en mits naleving van de
door deze bepalingen voorziene voorwaarden; en

2° de aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
aan het publiek waarvan de totale tegenwaarde in

de Unie minder bedraagt dan of gelijk is aan 500.000

euro, berekend over een periode van twaalf
maanden, voor zover

(a) elke belegger slechts voor een maximumbedrag
van 5.000 euro op de aanbieding aan het publiek
kan ingaan; en

(b) alle documenten met betrekking tot de
aanbieding aan het publiek het totaalbedrag van die
aanbieding alsook het maximumbedrag per
belegger vermelden.

§ 4. In afwijking van paragraaf 1 is dit hoofdstuk niet
van toepassing op de aanbiedingen aan het publiek
van beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn
en die bestaan uit termijncontracten waarvoor geen
belegging dient te worden verricht op het ogenblik
waarop ze worden afgesloten, maar die worden
vereffend via een regeling in contanten of een
levering van de onderliggende waarden ten gunste
van een van de contracterende partijen; deze
aanbiedingen aan het publiek vallen onder
hoofdstuk I.

§ 5. In afwijking van paragraaf 1 is dit hoofdstuk niet
van toepassing

1° wanneer de uitgevende instelling of de
aanbieder, krachtens Verordening 1286/2014 van
26 november 2014 over essentiéle-



2014 sur les documents d’informations clés relatifs
aux produits d’investissement packagés de détail et
fondés sur l'assurance lors de l'offre au public
concernée ;

2° lorsque I'émetteur, I'offreur ou la personne qui
demande I'admission a la négociation est tenu de
fournir aux investisseurs un autre document
d’information jugé équivalent par le Roi, par arrété
pris sur avis de la FSMA,

§ 6. Le présent chapitre ne s’applique pas lorsque
I'émetteur ou l'offreur établit volontairement un
prospectus conformément a I'article 4 du réglement
2017/1129.

§ 7. L'offreur, I'émetteur ou la personne qui
demande ladmission a la négociation peut
renoncer au bénéfice de [I'application des
paragraphes 2, 3 et 5, et opter pour la publication
préalable d’une note d’information conformément
aux dispositions de la présente loi.

Section Il
La note d’information
Sous-section 1"
Disposition générale
Art. 11
Toute opération visée au présent chapitre requiert
la publication préalable d'une note d’information

par I'émetteur, I'offreur ou la personne qui sollicite
I'admission a la négociation, selon le cas.

Sous-section Il
Contenu de la note d’information
Art. 12

§ 1*. La note d’information constitue une
information précontractuelle. Son contenu est
exact, équilibré, loyal, clair et non trompeur.

§ 2. La note d’information contient des informations

informatiedocumenten voor verpakte retail-
beleggingsproducten en verzekeringsgebaseerde
beleggingsproducten, in het kader van de betrokken
aanbieding aan het publiek een essentiéle-
informatiedocument moet bezorgen aan de
beleggers;

2° wanneer de aanbieder, de uitgevende instelling
of de aanvrager van de toelating tot de verhandeling
een ander informatiedocument aan de beleggers
moet bezorgen dat gelijkwaardig wordt geacht door
de Koning, bij besluit genomen op advies van de
FSMA,

§ 6. Dit hoofdstuk is niet van toepassing wanneer de
uitgevende instelling of de aanbieder vrijwillig een
prospectus opstelt overeenkomstig artikel 4 van
Verordening 2017/1129.

§ 7. De aanbieder, de uitgevende instelling of de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling kan
afzien van de toepassing van paragrafen 2, 3 en 5,
en voor de voorafgaande publicatie van een
informatienota opteren conform de bepalingen van
deze wet.

Afdeling I
De informatienota
Onderafdeling |
Algemene bepaling
Art. 11

Elke verrichting bedoeld in dit hoofdstuk vereist de
voorafgaande publicatie van een informatienota
door de uitgevende instelling, de aanbieder of de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling,
naargelang het geval.

Onderafdeling Il
Inhoud van de informatienota
Art. 12

§ 1. De informatienota vormt precontractuele
informatie. De inhoud ervan moet accuraat,
evenwichtig, eerlijk, duidelijk en niet misleidend
zijn.

§ 2. De informatienota bevat informatie over de
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sur "émetteur, I'offreur et la personne qui demande
Fadmission a la négociation, le montant et la nature
des instruments de placement offerts ou a admettre
a la négociation, ainsi que sur les raisons et les
modalités de I'offre ou de 'admission et les risques
attachés a I'émetteur et aux instruments de
placement concernés.

En particulier, la note d’'information contient une
description succincte des éléments suivants :

1° une description des principaux risques propres a
I’'émetteur et aux instruments de placement offerts,
spécifiques a I'offre ou al'admission a la négociation
concernée ;

2° des informations concernant I'émetteur et
I'offreur des instruments de placement, en ce
compris les comptes annuels de [I'émetteur
concernant les deux derniers exercices ;

3° des informations concernant les conditions et les
raisons de I'offre ou de I'admission a la négociation
des instruments de placement ;

4° des informations concernant les caractéristiques
des instruments de placement offerts ou a
admettre.

’en-téte de la note d’information comporte, de
maniére prééminente, la mention suivante : « Le
présent document n’est pas un prospectus et n’a pas
été vérifié ou approuvé par I'Autorité des services et
marchés financiers. ».

§ 3. La note d’information répond aux conditions
suivantes:

1° elle est rédigée sous la forme d’'un document
unique, dans un langage compréhensible ;

2° elle est rédigée de maniére concise et sa longueur
ne dépasse pas quinze pages de format A4 ;

3° elle est présentée et mise en page d’une maniére
qui en rend la lecture aisée, avec des caractéres
d’une taille lisible.

Art. 13

vitgevende instelling, de aanbieder en de aanvrager
van de toelating tot de verhandeling, over het
bedrag en de aard van de aangeboden of de tot de
verhandeling toe te laten beleggingsinstrumenten,
over de redenen voor en de bijzonderheden van de
aanbieding of de toelating, alsook over de risico’s
verbonden aan de uitgevende instelling en de
betrokken beleggingsinstrumenten.

Meer in het bijzonder bevat de informatienota een
korte omschrijving van de volgende elementen:

1° een beschrijving van de belangrijkste risico’s die
inherent zijn aan de uitgevende instelling en de
aangeboden beleggingsinstrumenten, die specifiek
zijn voor de betrokken aanbieding of de betrokken
toelating tot de verhandeling;

2° informatie over de uitgevende instelling en de
aanbieder van de beleggingsinstrumenten, inclusief
de jaarrekeningen van de uitgevende instelling over
de laatste twee boekjaren;

3° informatie over de voorwaarden en de redenen
voor de aanbieding of de toelating tot de
verhandeling van beleggingsinstrumenten;

4° informatie over de kenmerken van de
aangeboden of tot de verhandeling toe te laten
beleggingsinstrumenten.

Bovenaan de informatienota wordt, op een
prominente plaats, de volgende vermelding
opgenomen:; "Dit document is geen prospectus en
werd niet gecontroleerd of goedgekeurd door de
Autoriteit voor Financiéle Diensten en Markten.".

§ 3. De informatienota voldoet aan de volgende
voorwaarden;

1° zij wordt in de vorm van één enkel document en
in een begrijpelijke taal opgesteld;

2° zij wordt in beknopte vorm opgesteld en is
maximaal vijftien bladzijden A4 lang;

3° zij wordt zodanig voorgesteld en vormgegeven
met gebruik van tekens van leesbare grootte dat zij
vlot leesbaar is.

Art. 13
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§ 1¢. Lorsque I'émetteur était tenu de désigner un
commissaire lors des exercices dont les comptes
annuels doivent é&tre inclus dans la note
d’information, les comptes annuels sont a chaque
fois accompagnés du rapport du commissaire.

§ 2. Lorsque I'émetteur n’était pas tenu de désigner
un commissaire lors d’'un ou des exercices
concernés,

1° ces comptes annuels doivent faire I'objet d'une
vérification indépendante par un réviseur
d’entreprise ou contenir une mention par un
réviseur d’entreprise indiquant si, aux fins de la note
d’information, ils donnent une image fidéle,
conformément aux normes d'audit applicables en
Belgique ; ou

2° la note d’information doit contenir Vinformation
suivante : « Les présents comptes annuels n’ont pas
été audités par un commissaire et n’ont pas fait
F'objet d’une vérification externe indépendante. ».

Art. 14

La note d’information est établie ou traduite dans
une ou plusieurs des langues nationales ou en
anglais. Cette traduction est effectuée sous la
responsabilité de 'émetteur, de I'offreur ou de la
- personne chargée de rédiger la note d’information.

Si les communications a caractére promotionnel et
autres documents et avis se rapportant a
l'opération visés au titre V sont diffusés dans une
des langues visées a [lalinéa 1%, la note
d’information est établie ou traduite dans cette
langue.

Art. 15

Tout fait nouveau significatif ou toute erreur ou
inexactitude substantielle concernant  les
informations contenues dans la note d’information,
qui est de nature a influencer I'évaluation des
instruments de placement et survient ou est
constaté entre la mise a disposition de la note
d’information conformément a larticle 17 et

1° la cléture définitive de I'offre au public ; ou

§ 1. Wanneer de uitgevende instelling een
commissaris diende aan te stellen tijdens de
boekjaren waarvan de jaarrekeningen in de
informatienota moeten worden opgenomen, wordt
bij die jaarrekeningen telkens het verslag van de
commissaris gevoegd.

§ 2. Wanneer de uitgevende instelling tijdens de
betrokken boekja(a)r(en) geen commissaris diende
aan te stellen,

2° deze jaarrekeningen moeten aan een
onafhankelijke toetsing door een bedrijfsrevisor
worden onderworpen of een vermelding door een
bedrijfsrevisor bevatten dat zij, voor de doeleinden
van de informatienota een getrouw beeld geven
conform de in Belgié geldende audithormen; of

2° de informatienota moet de volgende vermelding
bevatten: "Deze jaarrekening is niet geauditeerd
door een commissaris en evenmin aan een
onafhankelijke externe toetsing onderworpen.".

Art. 14

De informatienota wordt opgesteld of vertaald in
één of meerdere landstalen of in het Engels. Die
vertaling wordt gemaakt onder de
verantwoordelijkheid van de uitgevende instelling,
de aanbieder of de met het opstellen van de
informatienota belaste persoon.

Als de in titel V bedoelde reclame en andere
documenten en berichten die betrekking hebben op
de verrichting, in een van de in het eerste lid
bedoelde talen worden verspreid, wordt de
informatienota in die taal opgesteld of vertaald.

Art. 15
Elke met de informatie in de informatienota
verband houdende belangrijke nieuwe

ontwikkeling, materiéle vergissing of onjuistheid die
van invloed kan zijn op de beoordeling van de
beleggingsinstrumenten, en zich voordoet of wordt
geconstateerd tussen het tijdstip van de
beschikbaarstelling van de informatienota conform
artikel 17 en

1° de definitieve afsluiting van de aanbieding aan
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2° le début de la négociation sur le MTF concerné,
(a) si ce moment est postérieur a la cl6ture de I'offre
au public ou (b) dans le cas visé a I'article 10, § 1%,
3°,

est mentionné dans un supplément a la note
d’information.

Le supplément est mis a la disposition du public
conformément aux dispositions de I'article 17.

En cas d'offre au public d'instruments de placement,
les investisseurs qui ont déja accepté d'acheter les
instruments de placement ou d'y souscrire avant
que le supplément ne soit publié ont le droit de
révoquer leur acceptation pendant deux jours
ouvrables aprés la publication du supplément, a
condition que le fait nouveau, l'erreur ou
l'inexactitude visé a 'alinéa 1°' soit antérieur a la
cl6ture définitive de I'offre au public et a la livraison
des instruments de placement, si cet événement
intervient plus t6t. Ce délai peut étre prorogé par
I'émetteur ou I'offreur. La date a laquelle le droit de
révocation prend fin est indiquée dans le
supplément.

Art. 16

Le Roi peut, par arrété pris sur avis de la FSMA :

1° imposer des exigences complémentaires ou plus
- détaillées en ce qui concerne le contenu de la note
d’information ;

2° établir les schémas selon lesquels I'information
doit étre présentée dans la note d’information ;

le cas échéant en distinguant entre les différents
types d’instruments de placement, d’émetteur ou
d’offreur et/ou en fonction du montant de I'offre ou
de 'admission a la négociation.

Sous-section Il

het publiek; of

2° de aanvang van de toelating tot de verhandeling
op de betrokken MTF, (a) als dat moment later valt
dan de afsluiting van de aanbieding aan het publiek,
of (b) in hetin artikel 10, § 1, 3°, bedoelde geval,

wordt in een aanvulling op de informatienota
vermeld.

De aanvulling wordt ter beschikking gesteld van het
publiek conform de bepalingen van artikel 17.

In geval van een aanbieding van
beleggingsinstrumenten aan het publiek hebben de
beleggers die hebben aanvaard om al védr de
publicatie van de aanvulling de
beleggingsinstrumenten te kopen of erop in te
schrijven, het recht om hun aanvaarding gedurende
twee werkdagen na de publicatie van die aanvulling
in te trekken, op voorwaarde dat de in het eerste lid
bedoelde nieuwe ontwikkeling, vergissing of
onjuistheid zich heeft voorgedaan vé6r de
definitieve afsluiting van de aanbieding aan het
publiek en vo6r de levering van de
beleggingsinstrumenten, naargelang wat het eerst
plaatsvindt. Deze termijn kan worden verlengd door
de uitgevende instelling of door de aanbieder. De
uiterste datum voor het recht tot intrekking wordt
vermeld in de aanvulling.

Art. 16

De Koning kan, bij besluit genomen op advies van de
FSMA,

1° bijkomende of meer gedetailleerde vereisten
opleggen met betrekking tot de inhoud van de
informatienota;

2° schema’s opstellen aan de hand waarvan de
informatie moet worden voorgesteld in de
informatienota;

en daarbij, in voorkomend geval, een onderscheid
maken tussen de verschillende soorten
beleggingsinstrumenten, uitgevende instellingen of
aanbieders, en/of in functie van de tegenwaarde
van de aanbieding of van de toelating tot de
verhandeling.

Onderafdeling lll
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Mise a disposition et dépot auprés de la FSMA
Art. 17

La note d’information est mise a la disposition du
public au plus tard le jour de I'ouverture de I'offre
au public ou de I'admission a la négociation.

En cas d’offre au public, la note d’information est
réputée étre mise a la disposition du public dés
qu'elle est publiée sous une forme électronique sur
le site web de I'émetteur et/ou de I'offreur et, le cas
échéant, sur celui des intermédiaires financiers qui
placent ou vendent les instruments de placement
concernés, y compris ceux chargés du service
financier.

En cas d’admission a la négociation sur un MTF visée
a l'article 10, § 1%, 3°, la note d’'information est
réputée étre mise a la disposition du public dés
qu'elle est publiée sous une forme électronique sur
le site web de la personne qui sollicite I'admission a
la négociation ou de I'émetteur.

Les investisseurs doivent avoir la possibilité
d’obtenir sans frais une copie de la note
d’information sous une forme imprimée ou sur un
support durable.

Art. 18

Au plus tard au moment de la mise a disposition
conformément a l'article 17, 'émetteur ou I'offreur,
selon le cas, doit déposer la note d’information
aupres de la FSMA,

Tout supplément a la note d’information est
également immédiatement déposé auprés de la
FSMA.

La FSMA publie la note d’information et les
éventuels suppléments sur son site internet. Cette
publication est effectuée sous la responsabilité
exclusive de |'émetteur, de [|'offreur ou de la
personne qui sollicite I'admission a la négociation.

La FSMA détermine les modalités du dépo6t et de la

Beschikbaarstelling en neerlegging bij de FSMA
Art. 17

De informatienota moet ten laatste op de
aanvangsdag van de aanbieding aan het publiek of
op de dag van de toelating tot de verhandeling
beschikbaar worden gesteld voor het publiek.

Bij een aanbieding aan het publiek wordt de
informatienota geacht beschikbaar te zijn gesteld
voor het publiek, waarneer zij in elektronische vorm
is gepubliceerd op de website van de uitgevende
instelling en/of de aanbieder en, in voorkomend
geval, op de website van de financiéle
tussenpersonen die de betrokken
beleggingsinstrumenten plaatsen of verkopen, met
inbegrip van de instellingen die zorg dragen voor de
financiéle dienst van de uitgevende instelling.

Bij toelating tot de verhandeling op een in artikel 10,
§ 1, 3°, bedoelde MTF wordt de informatienota
geacht beschikbaar te zijn gesteld voor het publiek
zodra zij in elektronische vorm op de website van de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling of
van de uitgevende instelling is gepubliceerd.

De beleggers moet de mogelijkheid worden
geboden om kosteloos een kopie van die
informatienota in gedrukte vorm dan wel op een
duurzame drager te verkrijgen.

Art. 18

Ten laatste op het moment van de
beschikbaarstelling overeenkomstig artikel 17 moet
de uitgevende instelling. of de aanbieder,
naargelang het geval, de informatienota neerleggen
bij de FSMA.

Ook elke aanvulling op de informatienota wordt
onmiddellijk neergelegd bij de FSMA.

De FSMA publiceert de informatienota en de
eventuele aanvullingen hierop op haar website. Die
publicatie gebeurt onder de uitsluitende
verantwoordelijkheid van de uitgevende instelling,
de aanbieder of de aanvrager van de toelating tot
de verhandeling.

De FSMA bepaalt de neerleggings- en
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publication.
TITRE IV
INTERMEDIATION
Chapitre I*
Champ d’application
Art. 19

§ 1¢, Le présent titre s'applique a tout placement
dinstruments de placement effectué sur le
territoire belge.

§ 2. Par dérogation au paragraphe 1%, le présent
titre n'est pas applicable :

1° au placement d'instruments de placement émis
par des organismes de placement collectif ;

2° en cas d'offre visée a l'article 1%, paragraphe 4, a)
et b) du réglement 2017/1129, portant sur des
instruments de placement ;

3° aux activités tombant dans le champ
d’application de la loi du 11 février 2013 organisant
la profession d'agent immobilier.

Chapitre I
Monopole d’intermédiation
Art. 20

§ 1*. Seuls les personnes ou établissements
suivants peuvent pratiquer l'intermédiation :

a) la Banque centrale européenne, la Banque
Nationale de Beigique et les autres banques
centrales des Etats membres de [I'Espace
économique européen;

b) les établissements de crédit inscrits a la liste visée
a l'article 14 de la loi du 25 avril 2014 relative au
statut et au contréle des établissements de crédit et
des sociétés de bourse ;

c) les succursales établies en Belgique
d'établissements de crédit relevant du droit d'un
autre Ftat membre de I'Espace économique

publicatiewijze.
TITEL IV
BEMIDDELING
Hoofdstuk |
Toepassingsgebied
Art. 19

§ 1. Deze titel is van toepassing op elke plaatsing van
beleggingsinstrumenten op het Belgisch grond-
gebied.

§ 2. In afwijking van paragraaf 1 is deze titel niet van
toepassing op:

1° de plaatsing van beleggingsinstrumenten -
uitgegeven door instellingen voor collectieve
belegging;

2° een in artikel 1, lid 4, a) en b), van Verordening
2017/1129, bedoelde aanbieding, die betrekking
heeft op beleggingsinstrumenten;

3° de activiteiten die onder de toepassing vallen van
de wet van 11 februari 2013 houdende organisatie
van het beroep van vastgoedmakelaar.

Hoofdstuk Il
Bemiddelingsmonopolie
Art. 20

§ 1. Enkel de volgende personen of instellingen
mogen bemiddelingswerkzaamheden verrichten:

a) de Europese Centrale Bank, de Nationale Bank
van Belgié en de andere centrale banken van de
lidstaten van de Europese Economische Ruimte;

b) de kredietinstellingen die zijn ingeschreven op de
lijst bedoeld in artikel 14 van de wet van 25 april
2014 op het statuut van en het toezicht op
kredietinstellingen en beursvennootschappen;

c) de in Belgié gevestigde bijkantoren van
kredietinstellingen die ressorteren onder het recht
van een andere lidstaat van de Europese
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européen, enregistrées conformément a ['article
312 de la loi du 25 avril 2014 ;

d) les établissements de crédit non établis en
Belgique qui relévent du droit d'un autre Etat
membre de I'Espace économique européen et
exercent des activités en Belgique conformément a
I'article 313 de la loi du 25 avril 2014 ;

e) les sociétés de bourse visées au livre XI|, titre Il de
la loi du 25 avril 2014 ;

f) les sociétés de gestion de portefeuilles et de
conseil en investissement visées au titre Il de la loi
du 25 octobre 2016 relative a l'acces a I'activité de
prestation de services d'investissement et au statut
et au contréle des sociétés de gestion de
portefeuille et de conseil en investissement ;

g) les entreprises d'investissement relevant du droit
d'un autre Etat membre de I'Espace économique
européen et opérant en Belgique en vertu du titre
Il, chapitre Ill, section I de la loi du 25 octobre
2016 ;

h) les succursales établies en Belgique d'entreprises
d'investissement relevant du droit de pays non
membres de I'Espace économique européen et
opérant en Belgique conformément au titre I,
chapitre lll, section Ill de la loi du 25 octobre 2016 ;

i} les entreprises d'investissement relevant du droit
de pays non membres de [|'Espace économique
européen et opérant en Belgique par voie de
prestation de services, pour autant que
l'intermédiation soit conforme au statut auquel
elles sont soumises en vertu du titre |, chapitre lll,
section 1V de la loi du 25 octobre 2016.

§ 2. Les dispositions du paragraphe 1° ne portent
pas préjudice a la possibilité pour l'offreur ou
I'émetteur :

a) de placer lui-mé&me les instruments qu'il émet ;
b) de confier cette tache a des intermédiaires en

services bancaires ou en services d'investissement
inscrits a la liste visée a l'article 7, § 3 de la loi du 22

Economische Ruimte en geregistreerd zijn
overeenkomstig artikel 312 van de wet van 25 april
2014,

d) de niet in Belgié gevestigde kredietinstellingen
die ressorteren onder het recht van een andere
lidstaat van de Europese Economische Ruimte en in
Belgi€é werkzaam zijn overeenkomstig artikel 313
van de wet van 25 april 2014;

e) de beursvennootschappen bedoeld in boek X,
titel Il van de wet van 25 april 2014;

f} de vennootschappen voor vermogensbeheer en
beleggingsadvies bedoeld in titel lll van de wet van
25 oktober 2016 betreffende de toegang tot het
beleggingsdienstenbedrijf en betreffende het
statuut van en het toezicht op de vennootschappen
voor vermogensbheheer en beleggingsadvies;

g) de beleggingsondernemingen die ressorteren
onder het recht van een andere lidstaat van de
Europese Economische Ruimte en in Belgié
werkzaam zijn overeenkomstig titel Il, hoofdstuk Ill,
afdeling | van de wet van 25 oktober 2016;

h) de in Belgié gevestigde bijkantoren van
beleggingsondernemingen die ressorteren onder
het recht van landen die geen lid zijn van de
Europese Economische Ruimte en in Belgié
werkzaam zijn overeenkomstig titel I, hoofdstuk 1li,
afdeling lll van de wet van 25 oktober 2016 ;

i} de beleggingsondernemingen die ressorteren
onder het recht van landen die geen lid zijn van de
Europese Economische Ruimte en in Belgié
werkzaam zijn via dienstverrichtingen, voorzover
hun bemiddelingswerkzaamheden in
overeenstemming zijn met het statuut waaraan zij
onderworpen zijn krachtens titel |, hoofdstuk I,
afdeling IV van de wet van 25 oktober 2016.

§ 2. De bepalingen van paragraaf 1 doen geen
afbreuk aan de mogelijkheid voor de aanbieder of
de uitgevende instelling:

a) om zelf de instrumenten te plaatsen die hij of zij
uitgeeft;

b) om  tussenpersonen in bank-  of
beleggingsdiensten die zijn ingeschreven op de lijst
als bedoeld in artikel 7, § 3, van de wet van 22 maart
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mars 2006 relative a l'intermédiation en services
bancaires et en services d'investissement et a la
distribution d'instruments financiers, dans le cas ol
I'‘émetteur ou l'offreur est une entreprise
réglementée au sens de cette loi ;

¢} de confier cette tache a une entreprise liée a
I'émetteur ou a l'offreur dans le cas ol l'offre
s'adresse aux membres du personnel de I'entreprise
lige ;

d) de recourir aux services d'un prestataire de
services de financement alternatif afin de
commercialiser ses instruments de placement
conformément au titre i de la loi du 18 décembre
2016 organisant la reconnaissance et I'encadrement
du crowdfunding: et portant des dispositions
diverses en matiére de finances.

TITREV

COMMUNICATIONS A CARACTERE
PROMOTIONNEL ET AUTRES DOCUMENTS ET AVIS
SE RAPPORTANT A L’OPERATION

Art. 21

§ 1%, Les dispositions du présent titre et de I'article
22, paragraphe 1%, premiére phrase et paragraphes
2 a 11 du réglement 2017/1129 s’appliquent aux
communications a caractére promotionnel et aux
autres documents et avis se rapportant

1° aux offres au public d'instruments de placement
qui ont lieu sur le territoire belge ;

2° aux admissions d'instruments de placement a la
négociation sur un marché réglementé beige ;

3° aux admissions d’instruments de placement a la

]

négociation sur un MTF visées a l'article 10, § 1%, 3°,

et qui sont diffusés a l'initiative de I'émetteur,
l'offreur, la personne qui sollicite I'admission a la
négociation ou les intermédiaires désignés par eux.

§ 2. Par dérogation au paragraphe 1¢, les

2006 betreffende de bemiddeling in bank- en
beleggingsdiensten en de distributie van financiéle
instrumenten, hiermee te gelasten, ingeval de
vitgevende instelling of de aanbieder een
gereglementeerde onderneming in de zin van' die
wet is;

¢) om een met de uitgevende instelling of de
aanbieder verbonden onderneming hiermee te
gelasten, ingeval de aanbieding tot de
personeelsleden van die verbonden onderneming
gericht is;

d) om een beroep te doen op de door een verlener
van alternatieve-financieringsdiensten aangeboden
diensten om zijn/haar beleggingsinstrumenten te
commercialiseren conform titel Il van de wet van 18
december 2016 tot regeling van de erkenning en de
afbakening van crowdfunding en houdende diverse
bepalingen inzake financién.

TITELV

RECLAME EN ANDERE DOCUMENTEN EN
BERICHTEN DIE BETREKKING HEBBEN OP DE
VERRICHTING

Art. 21

§ 1. De bepalingen van deze titel en van artikei 22,
lid 1, eerste zin en lid 2 tot 11 van Verordening
2017/1129 zijn van toepassing op de reclame en de
andere documenten en berichten die betrekking
hebben

1° op de aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
aan het publiek die plaatsvinden op het Belgische
grondgebied;

2° op de toelatingen van beleggingsinstrumenten
tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt;

3° op de in artikel 10, § 1, 3°, bedoelde toelatingen
van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
een MTF,

en die worden verspreid op initiatief van de
uitgevende instelling, de aanbieder, de aanvrager
van de toelating tot de verhandeling of de door hen
aangestelde tussenpersonen.

§ 2. In afwijking van paragraaf 1, zijn de bepalingen
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dispositions du présent titre ne s’appliquent pas :

1° aux offres au public de valeurs mobilieres qui ont
lieu sur le territoire belge et aux admissions de
valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché
réglementé belge, qui ne nécessitent pas la
publication d'un prospectus en vertu de I'article 1¢,
paragraphes 2, 4 et 5 du réglement 2017/1129,
excepté dans le cas ol il est fait usage de l'article 4
du reglement 2017/1129 ;

2° aux offres au public d’instruments de placement
autres que des valeurs mobiliéres qui ont lieu sur le
territoire belge et aux admissions d’instruments de
placements autres que des valeurs mobiliéres a la
négociation sur un marché réglementé belge,
lorsque la publication d'un prospectus n’est pas
exigée en vertu de l'article 1%, paragraphes 2, 4 et 5
du réglement 2017/1129, tel que rendu applicable
par I'article 8 de la présente loi, excepté dans le cas
ol il est fait usage de Il'article 4 du réglement
2017/1129;

3° aux offres au public et aux admissions a la
négociation visées a larticle 10, lorsque la
publication d’une note d’information n’est pas
exigée en vertu de I'article 10, §§ 2 ou 3, excepté
dans le cas ol il est fait usage de I'article 10, § 7.

Art. 22

Le Roi peut, sur avis de la FSMA, dans les conditions
et compte tenu des adaptations qu'il détermine,
déclarer tout ou partie des dispositions du présent
titre, a I'exclusion de son article 23, du titre VI du
présent livre, du livre IV et des articles 32 et 33,
applicables a des offres d'instruments de placement
qui sont effectuées sur le territoire belge et qui sont
visées a l'article 6, §§ 2 et 3 ou a l'article 21, § 2.

Art. 23

§ 1%, Les communications a caractére promotionnel
et les autres documents et avis se rapportant a une
offre au public ou une admission a la négociation
visée au présent titre, qui sont diffusés a l'initiative
de I'émetteur, I'offreur, la personne qui sollicite
I'admission a la négociation ou les intermédiaires
désignés par eux, ne peuvent étre rendus publics

van deze titel niet van toepassing:

1° op de aanbiedingen van effecten aan het publiek
die plaatsvinden op het Belgische grondgebied,
noch op de toelatingen van effecten tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt, waarvoor geen publicatie van een
prospectus wordt vereist krachtens artikel 1, lid 2, 4
en 5, van Verordening 2017/1129, behalve als
gebruik wordt gemaakt van artikel 4 van
Verordening 2017/1129;

2° op de aanbiedingen aan het publiek op het
Belgische grondgebied van beleggingsinstrumenten
die geen effecten zijn, en op de toelatingen van
beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn, tot
de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt, wanneer
prospectus vereist is krachtens artikel 1, lid 2, 4 en
5, van Verordening 2017/1129, zoals toepasselijk
verklaard door artikel 8 van deze wet, behalve als
gebruik wordt gemaakt van artikel 4 van
Verordening 2017/1129;

3° op de in artikel 10 bedoelde aanbiedingen aan
het publiek en toelatingen tot de verhandeling,
wanneer geen informatienota vereist is krachtens
artikel 10, §§ 2 of 3, behalve als gebruik wordt
gemaakt van artikel 10, § 7.

Art. 22

Op advies van de FSMA kan de Koning, onder de
voorwaarden en rekening houdend met de
aanpassingen die Hij bepaalt, alle of een deel van de
bepalingen van deze titel, met uitsluiting van zijn
artikel 23, van titel VI van dit boek, van boek IV en
van de artikelen 32 en 33, van toepassing verklaren
op aanbiedingen van beleggingsinstrumenten die
plaatsvinden op het Belgische grondgebied en die in
artikel 6, §§ 2 en 3, of in artikel 21, § 2, worden
bedoeld.

Art. 23

§ 1. De reclame en de andere documenten en
berichten die betrekking hebben op een aanbieding
aan het publiek of een toelating tot de verhandeling
als bedoeld in deze titel en die worden verspreid op
initiatief van de uitgevende instelling, de aanbieder,
de aanvrager van de toelating tot de verhandeling
of de door hen aangestelde tussenpersonen, mogen
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qu'aprés avoir été approuvés par la FSMA, compte
tenu des exigences prévues par et en vertu de
I'article 22, paragraphes 2 a 4, 9 et 10, du réglement
2017/1129 et de I'alinéa 2 du présent paragraphe.

La FSMA peut déterminer les modalités et
procédures selon lesquelles I'approbation des
documents visés a l'alinéa 1 peut s'effectuer. La
FSMA tient compte, a cet effet, de la nature et du
contenu de ces documents, retenant notamment
comme critéres le caractére standardisé et
récurrent des documents et le média utilisé.

§ 2. La FSMA se prononce dans les cing jours
ouvrables a dater de la réception des
communications a caractére promotionnel, autres
documents et avis visés au paragraphe 1¢.

Si les communications a caractére promotionnel,
autres documents et avis visés au paragraphe 1%
comportent des informations dont la FSMA ne
saurait vérifier la compatibilité avec les
informations figurant dans le prospectus que si elle
dispose de la version approuvée du prospectus, le
délai de cing jours ouvrables prévu a l'alinéa 1¢
commence a courir a compter, selon le cas :

1° de l'approbation du prospectus par la FSMA
conformément a l'article 20 du réglement
2017/1129; ou

2° de la notification prévue a larticle 25 du
réglement 2017/1129.

§ 3. Une traduction des communications a caractére
promotionnel et des autres documents et avis visés
au paragraphe 1¢, en francais, en néerlandais ou
dans une langue usuelle dans la sphére financiere
internationale et acceptée par la FSMA doit, le cas
échéant, é&tre transmise a la FSMA aux fins
d'examen en méme temps que la version originale.

§ 4. Seuls I'offreur, I'émetteur, la personne qui
sollicite I'admission a la négociation, selon le cas
et/ou les intermédiaires désignés par eux peuvent
introduire un recours conformément a l'article 121
de la loi du 2 ao(it 2002, contre un refus de la FSMA
d'approuver les communications a caractére
promotionnel, autres documents et avis. La décision

pas openbaar worden gemaakt nadat zij door de
FSMA zijn goedgekeurd, rekening houdend met de
vereisten als bepaald bij en krachtens artikel 22, lid
2 tot 4, 9 en 10, van Verordening 2017/1129 en het
tweede lid van deze paragraaf.

De FSMA kan de nadere regels en procedures
bepalen volgens welke de goedkeuring van de in het
eerste lid bedoelde documenten kan gebeuren.
Hierbij houdt de FSMA rekening met de aard en de
inhoud van deze documenten, waarbij ze onder
meer het gestandaardiseerd, en recurrent, karakter
van de documenten en het gebruikte medium als
criteria in aanmerking neemt.

§ 2. De FSMA spreekt zich uit binnen vijf werkdagen
na ontvangst van de in paragraaf 1 bedoelde
reclame, andere documenten en berichten.

Als de in paragraaf 1 bedoelde reclame en andere
documenten en berichten informatie bevatten
waarvan de FSMA enkel kan nagaan of die
overeenstemt met de informatie die vervat is in het
prospectus als zij over de goedgekeurde versie van
het prospectus beschikt, begint de in het eerste lid
vastgestelde termijn van vijf werkdagen te lopen,
naargelang het geval, op het ogenblik dat:

1° de FSMA het prospectus goedkeurt conform
artikel 20 van Verordening 2017/1129; of

2° op het ogenblik dat de kennisgeving is verricht als
bedoeld in artikel 25 van Verordening 2017/1129.

§ 3. In voorkomend geval, moet, samen met de
originele versie, een vertaling in het Nederlands, in
het Frans of in een taal die gangbaar is in
internationale financiéle kringen en die door de
FSMA wordt aanvaard, van de in paragraaf 1
bedoelde reclame en andere documenten en
berichten aan de FSMA worden overgelegd voor
onderzoeksdoeleinden.

§ 4. Enkel de aanbieder, de uitgevende instelling, de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling,
naar gelang het geval, enf/of de door hen
aangestelde tussenpersonen mogen, conform
artikel 121 van de wet van 2 augustus 2002, beroep
instellen tegen een weigering van de FSMA om de
reclame en de andere documenten en berichten
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de les approuver n'est pas susceptible de recours.

§ 5. Aucune mention de l'intervention de la FSMA
ou de toute autre autorité compétente d'un Etat
membre de I'Espace économique européen ne peut
étre faite dans les communications a caractére
promotionnel et dans les autres documents et avis
visés au § 1%, excepté la mention de l'approbation
du prospectus.

TITRE VI
RESPONSABILITE
Art. 24
§ 1¢. Le présent titfe s'applique en ce qui concerne

1° les offres au public d’instruments de placement
qui ont lieu sur le territoire belge ;

2° les admissions d’instruments de placement a la
négociation sur un marché réglementé belge ;

3° les admissions d’instruments de placement a la
négociation sur un MTF visées a I'article 10, § 1%, 3°.

§ 2. Par dérogation au paragraphe 1°, les
dispositions du présent titre ne s’appliquent pas :

1° aux offres au public de valeurs mobilieres qui ont
lieu sur le territoire belge et aux admissions de
valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché
réglementé belge, qui ne nécessitent pas la
publication d'un prospectus en vertu de I'article 1%,
paragraphes 2, 4 et 5, du réglement 2017/1129,
excepté dans le cas ou il est fait usage de l'article 4
du réglement 2017/1129 ;

2° aux offres au public d’instruments de placement
autres que des valeurs mobilieres qui ont lieu sur le
territoire belge et aux admissions d’instruments de
placements autres que des valeurs mobiliéres a la
négociation sur un marché réglementé belge,
lorsque la publication d’un prospectus n’est pas
exigée en vertu de l'article 1%, paragraphes 2, 4
et 5 du réglement 2017/1129, tel que rendu
applicable par 'article 8 de la présente loi, excepté

goed te keuren. Tegen de beslissing om de reclame
en de andere documenten en berichten goed te
keuren, kan geen beroep worden ingesteld.

§ 5. In de reclame en in de andere documenten en
berichten bedoeld in § 1 mag geen gewag worden
gemaakt van het optreden van de FSMA of van
enige andere bevoegde autoriteit van een lidstaat
van de Europese Economische Ruimte, met
uitzondering van de vermelding dat het prospectus
is goedgekeurd.

TITEL VI
AANSPRAKELIJKHEID
Art. 24
§ 1. Deze titel is van toépassing

1° op de aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
aan het publiek op het Belgische grondgebied;

2° op de toelatingen van beleggingsinstrumenten
tot de wverhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt;

3° op de in artikel 10, § 1, 3°, bedoelde toelatingen
van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
een MTF.

§ 2. In afwijking van paragraaf 1, zijn de bepalingen
van deze titel niet van toepassing:

1° op de aanbiedingen van effecten aan het publiek
die plaatsvinden op het Belgische grondgebied,
noch op de toelatingen van effecten tot de
verhandeling op een Belgische gereglementeerde
markt, waarvoor geen publicatie van een
prospectus wordt vereist krachtens artikel 1, lid 2, 4
en 5, van Verordening 2017/1129, behalve als
gebruik wordt gemaakt van artikel 4 wvan
Verordening 2017/1129;

2° op de aanbiedingen aan het publiek op het
Belgische grondgebied van beleggings-
instrumenten die geen effecten zijn, en op de
toelatingen van beleggingsinstrumenten die geen
effecten zijn, tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt, wanneer  geen
prospectus vereist is krachtens artikel 1, lid 2, 4
en 5, van Verordening 2017/1129, zoals
toepasselijk verklaard door artikel 8 van deze wet,
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dans le cas ou il est fait usage de Varticle 4 du
reglement 2017/1129;

3° aux offres au public et aux admissions a la
négociation visées a larticle 10, lorsque la
publication d’une note d’information n’est pas
exigée en vertu de l'article 10, §§ 2 ou 3, excepté
dans le cas ou il est fait usage de Iarticle 10, § 7.

Art. 25

§ 1°. Lorsque le prospectus est soumis a
I'approbation de la FSMA, il indique clairement qui
est responsable de l'intégralité du prospectus et de
ses éventuels suppléments. Les personnes
responsables sont identifiées par leur nom et
fonction, ou, dans le cas des personnes morales, par
leur nom et siége statutaire.

Seuls I'émetteur et ses organes d'administration, de
direction ou de surveillance, I'offreur, la personne
qui sollicite I'admission a la négociation ou le garant
peuvent assumer la responsabilité de l'intégralité
du prospectus et de ses éventuels suppléments.

Le prospectus reprend une déclaration des
personnes responsables certifiant que, a leur
connaissance, les données du prospectus sont
conformes a la réalité et ne comportent pas
d'omission de nature a en altérer la portée. Sans
préjudice de I'alinéa 1%, le prospectus peut indiquer
les personnes responsables pour une. partie du
prospectus et ses éventuels suppléments.

§ 2. Nonobstant toute stipulation contraire
défavorable a linvestisseur, les personnes
identifiées conformément au paragraphe 1%, alinéa
1%* sont tenues solidairement envers les intéressés,
de la réparation du préjudice causé par le caractére
trompeur ou inexact des informations contenues
dans le prospectus et ses éventuels suppléments ou
par l'absence dans le prospectus et ses éventuels
suppléments des informations prescrites par ou

vertu du reglement 2017/1129 et de la présente loi.

behalve als gebruik wordt gemaakt van artikel 4 van
Verordening 2017/1129;

3° op de in artikel 10 bedoelde aanbhiedingen aan
het publiek en toelatingen tot de verhandeling,
wanneer geen informatienota vereist is krachtens
artikel 10, §§ 2 of 3, behalve als gebruik wordt
gemaakt van artikel 10, § 7.

Art. 25

§ 1. Wanneer het prospectus ter goedkeuring wordt
voorgelegd aan de FSMA, wordt er duidelijk in
vermeld wie verantwoordelijk is voor het integrale
prospectus en de eventuele aanvullingen hierop. De
verantwoordelijke personen worden geidentifi-
ceerd aan de hand van hun naam en functie of,
indien het rechtspersonen zijn, aan de hand van hun
naam en statutaire zetel.

De verantwoordelijkheid voor het integrale
prospectus en de eventuele aanvullingen hierop kan
vitsluitend worden gedragen door de uitgevende
instelling en haar leidinggevende, toezicht-
houdende of bestuursorganen, de aanbieder, de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling of de
garant.

In het prospectus wordt een verklaring opgenomen
van de verantwoordelijke personen waaruit blijkt
dat, voorzover hen bekend, de gegevens in het
prospectus in overeenstemming zijn met de
werkelijkheid en geen gegevens zijn weggelaten
waarvan de vermelding de strekking van het
prospectus zou wijzigen. Onverminderd het eerste
lid kunnen in het prospectus de personen worden
vermeld die verantwoordelijk zijn voor een deel van
het prospectus en de eventuele aanvullingen
hierop.

§ 2. Niettegenstaande elk andersluidend beding in
het nadeel van de belegger, zijn de overeenkomstig
paragraaf 1, eerste lid aangewezen personen
tegenover de belanghebbenden hoofdelijk verplicht
tot herstel van het nadeel veroorzaakt door de
misleidende of onjuiste aard van de informatie in
het prospectus en de eventuele aanvullingen hierop
of door het ontbreken in het prospectus en de
eventuele aanvullingen hierop van de informatie
voorgeschreven door of krachtens Verordening
2017/1129 en deze wet.
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Le préjudice subi par l'investisseur est présumé
résulter, sauf preuve contraire, de I'absence ou du
caractére trompeur ou inexact des informations
dans le prospectus et ses éventuels suppléments,
lorsque cette absence ou ce caractére trompeur ou
inexact était susceptible de créer un sentiment
positif dans le marché ou d'influencer positivement
le prix d'acquisition des instruments de placement.

§ 3. Aucune responsabilité ne peut étre attribuée 3
quiconque sur la base du seul résumé du prospectus
visé a l'article 7 du réglement 2017/1129, ou du
résumé spécifique établi dans le cadre d’un
prospectus de croissance de I'Union prévu a article
15, paragraphe 1¥, deuxiéme alinéa du réglement
2017/1129, ou de la traduction de ceux-ci, sauf s'ils
contiennent des informations qui ont un caractére
trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux
autres parties du prospectus, ou s'ils ne fournissent
pas, lus en combinaison avec les autres parties du
prospectus, les informations  essentielles
permettant d'aider les investisseurs lorsqu'ils
envisagent d'investir dans les instruments de
placement concernés.

§ 4. Nonobstant toute stipulation contraire
défavorable a l'investisseur, 'émetteur, ses organes
d’administration, de direction ou de surveillance,
I'offreur ou le garant, selon le cas, sont tenus
solidairement envers les intéressés, de la réparation
du préjudice causé par le caractére trompeur ou
inexact des informations contenues dans la note
d’information et ses éventuels suppléments ou par
I'absence dans ‘'la note d’information et ses
éventuels suppléments des informations prescrites
par ou vertu de la présente loi.

Uniquement dans les cas ol la faute lourde ou le dol
sont établis, le préjudice subi par l'investisseur est
présumé résulter, sauf preuve contraire, de
I'absence ou du caractére trompeur ou inexact des
informations dans la note d’information et ses
éventuels suppléments, lorsque cette absence ou ce
caractére trompeur ou inexact était susceptible de
créer un sentiment positif dans le marché ou
d'influencer positivement le prix d'acquisition des
instruments de placement.

Het nadeel dat de belegger wordt berokkend,
wordt, behoudens tegenbewijs, geacht het gevolg
te zijn van het ontbreken van of het misleidende of
onjuiste karakter van de informatie in het
prospectus en de eventuele aanvullingen hierop,
indien het ontbreken van deze informatie of het
misleidende of onjuiste karakter ervan, van die aard
is dat een positief klimaat op de markt kon worden
gecreéerd of de aankoopprijs van de
beleggingsinstrumenten positief kon worden
beinvloed.

§ 3. Een persoon kan niet alleen op basis van de in
artikel 7 van Verordening 2017/1129 bedoelde
samenvatting van het prospectus, of van een
specifieke samenvatting die wordt opgesteld in het
kader van een EU-groeiprospectus als bedoeld in
artikel 15, lid 1, alinea 2, van Verordening
2017/1129, of van de vertaling hiervan
aansprakelijk  worden gesteld, tenzij die
misleidende, onjuiste of inconsistente informatie
bevatten ten aanzien van de andere delen van het
prospectus, of tenzij die, in combinatie met de
andere delen van het prospectus, niet de
kerngegevens verstrekken om de beleggers te
helpen wanneer zij overwegen in de betrokken
beleggingsinstrumenten te beleggen.

§ 4. Niettegenstaande elk andersluidend beding in
het nadeel van de belegger, zijn de uitgevende
instelling en haar leidinggevende, toezicht-
houdende of bestuursorganen, de aanbieder of de
garant, naargelang het geval, tegenover de
belanghebbenden hoofdelijk verplicht tot herstel
van het nadeel veroorzaakt door de onjuiste of
misleidende aard van de informatie in de
informatienota en de eventuele aanvullingen
hierop, of door het ontbreken, in de informatienota
en de eventuele aanvullingen hierop, van de door of
krachtens deze wet voorgeschreven informatie.

Uitsluitend wanneer de zware fout of het bedrog
vaststaat, wordt het nadeel dat de belegger wordt
berokkend, behoudens tegenbewijs, geacht het
gevolg te zijn van het ontbreken van of het
misleidende of onjuiste karakter van de informatie
in de informatienota en de eventuele aanvullingen
hierop, indien het ontbreken van deze informatie of
het misleidende of onjuiste karakter ervan, van die
aard is dat een positief klimaat op de markt kon
worden gecreéerd of de aankoopprijs van de
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§ 5. Nonobstant toute stipulation contraire
défavorable a l'investisseur, I'émetteur, I'offreur ou
la personne qui sollicite I'admission a la négociation
et les intermédiaires désignés par ceux-ci sont tenus
de la réparation ‘du préjudice causé par toute
communication a caractére promotionnel ou autre
document ou avis se rapportant a l'opération,
publié a leur initiative, qui contient des informations
trompeuses, inexactes ou contradictoires par
rapport au prospectus ou, selon le cas, la note
d’information, ou par la non-conformité de ces
communications, autres documents ou avis avec les
dispositions de l'article 22 du réglement 2017/1129
ou prises en vertu de cet article.

Le préjudice subi par l'investisseur est présumé
résulter, sauf preuve contraire, du caractére
trompeur, inexact ou contradictoire par rapport au
prospectus ou, selon le cas, a la note d’information,
d'informations contenues  dans toute
communication a caractére promotionnel ou autre
document ou avis se rapportant a I'opération, ou de
la non-conformité de ces informations avec les
dispositions de I'article 22 du réglement 2017/1129
ou prises en vertu de cet article, lorsque ce
caractére trompeur, inexact ou contradictoire ou
cette non-conformité était susceptible de créer un
sentiment positif dans le marché ou d'influencer
positivement le prix d'acquisition des instruments
de placement.

TITRE Vil

COMMUNICATIONS PUBLIQUES EN DEHORS DU
CADRE D’UNE OFFRE AU PUBLIC

Art. 26

Est interdite toute communication effectuée sur le
territoire belge, a I'attention de plus de 150
personnes physiques ou morales, autres que des
investisseurs qualifiés, tendant a offrir des
renseignements ou des conseils ou a susciter des
demandes de renseignements ou de conseils relatifs
a des instruments de placement créés ou non
encore créés qui font ou feront l'objet d'une offre
en vente ou en souscription, lorsque cette
communication émane de celui gui est en mesure

beleggingsinstrumenten positief kon worden

beinvioed.

§ 5. Niettegenstaande elk andersluidend beding in
het nadeel van de belegger, zijn de uitgevende
instelling, de aanbieder of de aanvrager van de
toelating tot de verhandeling, alsook de door hen
aangestelde tussenpersonen, verplicht tot herstel
van het nadeel veroorzaakt door de misleidende,
onjuiste of inconsistente informatie ten aanzien van
het prospectus of, naargelang het geval, de
informatienota, vervat in de reclame, documenten
of berichten met betrekking tot de verrichting die
op hun initiatief zijn gepubliceerd, dan wel door de
strijdigheid van deze reclame, documenten of
berichten met de bepalingen van artikel 22 van
Verordening 2017/1129 of genomen krachtens dit
artikel. “o

Het nadeel dat de belegger wordt berokkend,
wordt, behoudens tegenbewijs, geacht het gevolg

te zijn van het misleidende, onjuiste of
inconsistente karakter, ten aanzien van het
prospectus of, naargelang het geval, de

informatienota, van de informatie in de reclame of
in andere documenten of berichten met betrekking
tot de verrichting, dan wel van de strijdigheid van
die informatie met de bepalingen van artike! 22 van
Verordening 2017/1129 of genomen krachtens dit
artikel, indien het misleidende, onjuiste of
inconsistente karakter dan wel de strijdigheid van
deze informatie van die aard is dat een positief
klimaat op de markt kon worden gecreéerd of de
aankoopprijs van de beleggingsinstrumenten
positief kon worden beinvloed.

TITEL Vil

OPENBARE MEDEDELINGEN BUITEN HET KADER
VAN EEN AANBIEDING AAN HET PUBLIEK

Art. 26

Het is verboden om op het Belgische grondgebied
een mededeling te verrichten die gericht is aan
meer dan 150 natuurlijke of rechtspersonen die
geen gekwalificeerde beleggers zijn, met de
bedoeling informatie of raad te verstrekken of de
vraag hiernaar uit te lokken in verband met al dan
niet reeds uitgegeven beleggingsinstrumenten die
het voorwerp uitmaken of zullen uitmaken van een
aanbieding tot verkoop of inschrijving, wanneer
deze mededeling wordt verricht door de persoon
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d'émettre ou de céder les instruments de
placement concernés ou est effectuée pour son
compte, saufsi:

1° l'offre d’instruments de placement, ou les
instruments de placement concernés tombent dans
'une des catégories visées a l'article 1%,
paragraphes 2, 4 ou 5, du réglement 2017/1129, ou

2° l'autorité compétente pour ['approbation du
prospectus d'offre au public a préalablement été
saisie d'une demande d'approbation ou de dispense
de prospectus et ne s'est pas encore prononcée sur
ladite approbation ou demande de dispense et,
lorsque I'offre au public porte sur des instruments
de placement émis par un organisme de placement
collectif, soit (i) la FSMA a été préalablement saisie
d'une demande d'inscription conformément 2
l'article 30 de la loi du 3 ao(t 2012, ou recu la
notification visée a l'article 93, paragraphe 3 de la
Directive 2009/65/CE, soit (i) la FSMA a été
préalablement saisie d'une demande d'inscription
conformément a I'article 197 ou a l'article 259 de la
loi du 19 avril 2014, ou

3° un prospectus d'offre au public a été diment
approuvé par la FSMA ou par l'autorité compétente
d'un autre Etat membre de I'Espace économique
européen et les conditions prévues aux articles 24 a
26 du réglement 2017/1129 sont remplies et,
lorsque I'offre au public porte sur des instruments
de placement émis par un organisme de placement
collectif, V'organisme en question et, le cas échéant,
le compartiment concerné sont inscrits (i) a la liste
visée a l'article 33 ou 149 de la loi du 3 aoGt 2012,
selon le cas, ou (ii) a la liste visée a l'article 200 de la
loi du 19 avril 2014 ou a l'article 260 de cette loi,
selon le cas, ou

4° au cas ol loffre tombe dans le champ
d’application du chapitre Il du titre lll du livre Il, une
note d’information a été publiée conformément aux
dispositions de la présente loi et, lorsque I'offre au
public porte sur des instruments de placement émis

die in staat is om de betrokken beleggings-
instrumenten uit te geven of over te dragen, of door
een persoon die voor rekening van laatstgenoemde
persoon handelt, tenzij:

1° de aanbieding van beleggingsinstrumenten, of de
betrokken beleggingsinstrumenten tot een van de
in artikel 1, paragrafen 2, 4 of 5, van Verordening
2017/1129, bedoelde categorieén behoren, of

2° bij de autoriteit die bevoegd is om het prospectus
bij een aanbieding aan het publiek goed te keuren,
een voorafgaand verzoek is ingediend tot
goedkeuring van het prospectus of tot vrijstelling
van de prospectusplicht en deze autoriteit zich hier
nog niet over heeft uitgesproken en, wanneer de
aanbieding aan het publiek betrekking heeft op
beleggings-instrumenten die worden uitgegeven
door een instelling voor collectieve belegging, hetzij
(i) bij de FSMA een voorafgaande aanvraag tot
inschrijving overeenkomstig artikel 30 van de wet
van 3 augustus 2012 is ingediend, dan wel aan de
FSMA een kennisgeving als bedoeld in artikel 93, lid
3, van Richtlijn 2009/65/EG is overgelegd, hetzij (ii)
bij de FSMA een voorafgaande aanvraag tot
inschrijving overeenkomstig artikel 197 of
artikel 259 van de wet van 19 april 2014 is
ingediend, of

3° het prospectus voor een aanbieding aan het
publiek op geldige wijze is goedgekeurd door de
FSMA of door de bevoegde autoriteit van een
andere lidstaat van de Europese Economische
Ruimte en aan de voorwaarden van de artikelen 24
tot 26 van Verordening 2017/1129 is voldaan en,
wanneer de aanbieding aan het publiek betrekking
heeft op beleggingsinstrumenten die worden
uitgegeven door een instelling voor collectieve
belegging, de betrokken instelling en, in
voorkomend geval, het betrokken compartiment
zijn ingeschreven hetzij (i) op de lijst bedoeld in
artikel 33 of, naargelang het geval, artikel 149 van
de wet van 3 augustus 2012, hetzij (i} op de lijst
bedoeld in artikel 200 van de wet van 19 april 2014
of, naargelang het geval, artikel 260 van dezelfde
wet, of

4° indien de aanbieding onder de toepassing van
hoofdstuk 1l van titel Il van boek Il valt, een
informatienota is gepubliceerd overeenkomstig de
bepalingen van deze wet en, wanneer de
aanbieding aan het publiek betrekking heeft op
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par un organisme de placement collectif,
Iorganisme en question et, le cas échéant, fe
compartiment concerné sont inscrits a la liste visée
a l'article 200 de la loi du 19 avril 2014 ou a
l'article 260 de cette loi, selon le cas.

Est présumée agir pour le compte de la personne
qui est en mesure d'émettre ou de céder les
instruments de placement, toute personne qui
percoit directement ou indirectement une
rémunération ou un avantage de cette personne 3
l'occasion de cette opération.

LIVRE llI

DE L’APPEL AU PUBLIC EN MATIERE DE FONDS
REMBOURSABLES

Art. 27

Seules les personnes et institutions suivantes
peuvent faire appel au public en Belgique en vue de
recevoir des dépdts d'argent ou d'autres fonds
remboursables a vue, a terme ou moyennant un
préavis ou recevoir aupres du public en Belgique de
tels dépots ou fonds remboursables :

1° les établissements de crédit portés sur la liste
prévue a l'article 14, a l'article 312 ou a I'article 313
de la loi du 25 avril 2014 relative au statut et au
contréle des établissements de crédit et des
sociétés de bourse ;

2° la Bangue Nationale de Belgique et la Banque
centrale européenne ;

3° La Poste (Postchéque) et la Caisse des Dépdts et
Consignations;

4° les sociétés de bourse visées a l'article 1*, § 3,
alinéa 2, de la loi du 25 avril 2014 relative au statut
et au contrdle des établissements de crédit et des
sociétés de bourse, pour les dépbts regus
conformément a l'article 533 de la loi précitée ;

5° les entreprises visées a l'article 2, 2°, de la loi du
25 avril 2014 relative au statut et au contrble des
établissements de crédit et des sociétés de bourse
pour les opérations de capitalisation visées dans

beleggingsinstrumenten die worden uitgegeven
door een instelling voor collectieve belegging, de
betrokken instelling en, in voorkomend geval, het
betrokken compartiment zijn ingeschreven op de
lijst bedoeld in artikel 200 van de wet van 19 april
2014 of, naargelang het geval, artikel 260 van
dezelfde wet.

Met de persoon die geacht wordt te handelen voor
rekening van de persoon die in staat is om de
beleggingsinstrumenten uit te geven of over te
dragen, wordt elke persoon bedoeld die voor deze
verrichting rechtstreeks of onrechtstreeks een
vergoeding of een voordeel ontvangt van deze
persoon.

BOEK IlI

BEROEP OP HET PUBLIEK VOOR
TERUGBETAALBARE GELDEN

Art. 27

Alleen de volgende personen en instellingen mogen
in Belgié een beroep doen op het publiek teneinde
gelddeposito's of andere terugbetaalbare gelden op
zicht, op termijn of met opzegging in te zamelen of
in Belgié  dergelijke gelddeposito's of
terugbetaalbare gelden van het publiek in
ontvangst nemen:

1° de kredietinstellingen die opgenomen zijn in de
lijst als bedoeld in artikel 14, artikel 312 of
artikel 313 van de wet van 25 april 2014 op het
statuut van en het toezicht op kredietinstellingen en
beursvennootschappen;

2° de Nationale Bank van Belgié en de Europese
Centrale Bank;

3° De Post (Postcheque} en de Deposito- en
Consignatiekas;

4° de beursvennootschappen als bedoeld in artikel
1, § 3, tweede lid, van de wet van 25 april 2014 op
het statuut van en het toezicht op
kredietinstellingen en beurs-vennootschappen,
voor de deposito's ontvangen overeenkomstig
artikel 533 van de voornoemde wet;

5° de ondernemingen als bedoeld in artikel 2, 2°,
van de wet van 25 april 2014 op het statuut van en
het  toezicht op kredietinstellingen en
beursvennootschappen, voor de Kkapitalisatie-
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cette disposition ;

6° les personnes, entreprises et institutions qui
procedent a des offres en vente ou en souscription
d'instruments de placement au moyen desquels des
fonds remboursables sont récoltés dans le respect
des dispositions de la présente loi et du réglement
2017/1129;

7° les unions nationales de mutualités régies par la
loi du 6 aolit 1990 relative aux mutualités et aux
unions nationales de mutualités, pour les
opérations d'épargne prénuptiale visées a |'article 7,
§ 4, de la loi précitée ;

8° les personnes et entreprises qui procédent a des
offres au public de billets de trésorerie
conformément a la loi du 22 juillet 1991 ;

9° les petites sociétés, pour les bénéfices attribués
a leurs travailleurs, dans le cadre d'un plan
d'épargne d'investissement, et qu'elles regoivent
sous la forme de préts de la part de ceux-ci
conformément a la loi du 22 mai 2001 relative aux
régimes de participation des travailleurs au capital
et aux bénéfices des sociétés.

Le Roi peut, sur avis de la FSMA, définir des critéres
de détermination du caractére public des
opérations visées a l'alinéa 1¢.

L'alinéa 1°" est également applicable a I'appel au
public et a la collecte de fonds remboursables du
public effectués en dehors de la Belgique a partir du
territoire belge par des personnes ou entreprises
établies sur le territoire belge.

Sont assimilées aux opérations de réception de
fonds visées a l'alinéa 1%, les cessions d'effets de

commerce dans le public, par voie d'endossement
ou autrement.

LIVRE IV
CONTROLE
TITRE I
POUVOIRS DE LA FSMA

Art. 28

verrichtingen als bedoeld in deze bepaling;

6° de personen, ondernemingen en instellingen die
aanbiedingen tot verkoop van of tot inschrijving op
beleggingsinstrumenten uitbrengen naar aanleiding
waarvan  terugbetaalbare gelden  worden
ontvangen, met naleving van de bepalingen van
deze wet en van Verordening 2017/1129;

7° de landsbonden van ziekenfondsen die onder de
wet vallen van 6 augustus 1990 betreffende de
ziekenfondsen en landsbonden van ziekenfondsen,
voor het voorhuwelijkssparen als bedoeld in artikel
7, § 4, van de voornoemde wet;

8> de personen en ondernemingen die
thesauriebewijzen aan het publiek aanbieden,
overeenkomstig de wet van 22 juli 1991;

9° de kleine vennootschappen, voor de aan hun
werknemers  in het kader van een
investeringsspaarplan toegekende winst, die ze
verkrijgen in de vorm van een lening door die
werknemers toegekend overeenkomstig de wet van
22 mei 2001 betreffende de werknemers-
participatie in het kapitaal en in de winst van de
vennootschappen.

Op advies van de FSMA kan de Koning de criteria
vastleggen voor het bepalen van het openbaar
karakter van de verrichtingen als bedoeld in het
eerste lid.

Het eerste lid is ook van toepassing wanneer
personen of ondernemingen die in Belgié zijn
gevestigd, vanop het Belgische grondgebied buiten
Belgié een beroep doen op het publiek of bij dit
publiek terugbetaalbare gelden inzamelen.

Overdrachten van handelswissels, door
endossement of anderszins, worden gelijkgesteld
met de in het eerste lid bedoelde verrichtingen
waarbij gelden in ontvangst worden genomen.

BOEK IV

TOEZICHT

TITELI

BEVOEGDHEDEN VAN DE FSMA

Art. 28

26



§ 1%, La FSMA est habilitée

a) a exiger de I'émetteur, de I'offreur ou de la
personne qui sollicite I'admission a la négociation
gu’il insére dans le prospectus ou dans la note
d’information des informations complémentaires si
la protection des investisseurs 'exige ;

b) a exiger de |'émetteur, de I'offreur ou de la
personne qui sollicite I'admission a la négociation et
des personnes qui les contrélent ou sont contrdlées
par eux qu'ils fournissent des informations et des
documents ;

c) a exiger des commissaires et des dirigeants de
I'émetteur, de I'offreur ou de la personne qui
sollicite I'admission a la négociation, ainsi que des
intermédiaires financiers intervenant dans le cadre
d’'une offre au public ou de Il'admission a la
négociation, qu'ils fournissent des informations ;

d) a enjoindre I'offreur, I'émetteur, la personne qui
sollicite l'admission a la négociation ou les
intermédiaires désignés par eux de prendre
certaines mesures si elle estime qu'une offre au
public ou une admission risque de se faire ou se fait
dans des conditions qui peuvent induire le public en
erreur sur le patrimoine, la situation financiéere, les
résultats ou les perspectives de l'offreur et/ou de
I'émetteur ou sur les droits attachés aux
instruments de placement qui font I'objet de I'offre
ou de I'admission ;

e) a suspendre une offre au public ou une admission
a la négociation tant que les mesures visées au d)
n'ont pas été prises;

f) & suspendre une offre au public ou une admission
3 la négociation pendant dix jours ouvrables
consécutifs au plus, chaque fois qu'elle a des motifs
raisonnables de croire qu'il y a eu violation de la
présente loi et des arrétés et reglements pris pour
son exécution ou du réglement 2017/1129 et des
actes délégués pris en exécution de celui-ci ;

g) a interdire une offre au public ou une admission

§ 1. De FSMA heeft het recht om

a) de uitgevende instelling, de aanbieder of de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling
inzonderheid  verplichten om  aanvullende
informatie in het prospectus of de informatienota
op te nemen, indien dat noodzakelijk is voor de
bescherming van de beleggers;

b) de uitgevende instelling, de aanbieder of de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling,
alsook de personen onder wier controle zij staan of
over wie zij controle uitoefenen, te verplichten
informatie en documenten te verstrekken;

c) de commissarissen en de bedrijfsleiding van de
vitgevende instelling, de aanbieder of aanvrager
van de toelating tot de verhandeling, alsook de
financiéle tussenpersonen die een rol vervullen bij
een aanbieding aan het publiek of de toelating tot
de verhandeling, te verplichten informatie te
verstrekken;

d) de uitgevende instelling, de aanbieder, de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling of de
door hen aangestelde tussenpersonen te bevelen
bepaalde maatregelen te treffen indien zij oordeelt
dat een aanbieding aan het publiek of een toelating
tot de verhandeling dreigt te geschieden of
geschiedt onder voorwaarden die het publiek
kunnen misleiden omtrent het vermogen, de
financiéle toestand, . het resultaat of de
vooruitzichten van de uitgevende instelling en/of de
aanbieder, dan wel omtrent de rechten verbonden
aan de beleggingsinstrumenten waarop de
aanbieding of de toelating slaat;

e) een aanbieding aan het publiek of een toelating
tot de verhandeling op te schorten zolang de in d)
bedoelde maatregelen niet zijn getroffen;

f) een aanbieding aan het publiek of een toelating
tot de verhandeling voor maximaal tien
opeenvolgende werkdagen op te schorten telkens
wanneer zij gegronde redenen heeft om aan te
nemen dat er een inbreuk is gepleegd op de
bepalingen van deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen of Verordening
2017/1129 en de ter uitvoering ervan genomen
gedelegeerde handelingen;

g) een aanbieding aan het publiek of een toelating
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a la négociation, si elle constate ou a des motifs
raisonnables de soupgonner qu'il y a eu violation
des dispositions de la présente loi et des arrétés et
reglements pris pour son exécution ou du
reglement 2017/1129 et des actes délégués pris en
exécution de celui-ci;

h) a enjoindre a l'opérateur de marché ou a
I'exploitant de MTF ou d'OTF concerné de
suspendre la négociation sur un marché
réglementé, un MTF ou un OTF pendant dix jours
ouvrables consécutifs au plus, chaque fois qu'elle a
des motifs raisonnables de croire qu'il y eu violation
de la présente loi et des arrétés et réglements pris
pour son exécution ainsi que du réglement
2017/1129 et des actes délégués pris en exécution
de celui-ci; S

i) a interdire la négociation sur un marché
réglementé, un MTF ou un OTF, si elle constate qu'il
y a eu violation des dispositions de la présente loi et
des arrétés et réglements pris pour son exécution
ainsi que du réglement 2017/1129 et des actes
délégués pris en exécution de celui-ci;

j) a suspendre pendant 10 jours ouvrables
consécutifs au plus la diffusion des communications
a caractére promotionnel et autres documents et
avis visés a l'article 21, § 1*" chaque fois qu'elle a des
motifs raisonnables de croire qu'il y a eu violation
de la présente loi et des arrétés et réglements pris
pour son exécution ainsi que du réglement
2017/1129 et des actes délégués pris en exécution
de celui-ci;

k) a interdire ou ordonner le retrait de la diffusion
des communications a caractére promotionnel et
autres documents et avis visés a l'article 21, § 1°,
chague fois qu'elle a des motifs raisonnables de
croire qu'il y a eu violation de la présente loi et des
arrétés et réglements pris pour son exécution ainsi
que du réglement 2017/1129 et des actes délégués
pris en exécution de celui-ci ;

[) a ordonner a I'offreur, |I'émetteur, la personne qui
sollicite I'admission a la négociation sur un marché

tot de verhandeling te verbieden wanneer zij
vaststelt of gegronde redenen heeft om aan te
nemen dat er een inbreuk is gepleegd op de
bepalingen van deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen of Verordening
2017/1129 en de ter uitvoering ervan genomen
gedelegeerde handelingen;

h) de betrokken marktexploitant of MTF- of OTF-
exploitant te bevelen de handel op een
gereglementeerde markt, een MTF of een OTF voor
maximaal tien opeenvolgende werkdagen op te
schorten telkens wanneer zij gegronde redenen
heeft om aan te nemen dat er een inbreuk is
gepleegd op de bepalingen van deze wet en de ter
vitvoering ervan genomen  besluiten en
reglementen, alsook van Verordening 2017/1129 en
de ter uitvoering ervan genomen gedelegeerde
handelingen;

i) de verhandeling op een gereglementeerde markt,
een MTF of een OTF te verbieden wanneer zij
vaststelt dat er een inbreuk is gepleegd op de
bepalingen van deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen, alsook van
Verordening 2017/1129 en de ter uitvoering ervan
genomen gedelegeerde handelingen;

j) de verspreiding van de reclame en de andere
documenten en berichten bedoeld in artikel 21, § 1,
op te schorten voor maximaal tien opeenvolgende
werkdagen, telkens wanneer zij gegronde redenen
heeft om aan te nemen dat er een inbreuk is
gepleegd op deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen, alsook van
Verordening 2017/1129 en de ter uitvoering ervan
genomen gedelegeerde handelingen;

k) de verspreiding van de reclame en de andere
documenten en berichten bedoeld in artikel 21, § 1,
te verbieden of te bevelen dat de verspreiding van
de reclame en de andere documenten en berichten
bedoeld in artikel 21, § 1, wordt ingetrokken,
telkens wanneer zij gegronde redenen heeft om aan
te nemen dat er een inbreuk is gepleegd op deze
wet en de ter uitvoering ervan genomen besluiten
en reglementen, alsook van Verordening 2017/1129
en de ter uitvoering ervan genomen gedelegeerde
handelingen;

I) de uitgevende instelling, de aanbieder, de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling op
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réglementé ou les intermédiaires désignés par eux
de diffuser une rectification de communications a
caractére promotionnel, autres documents ou avis
diffusés en violation de la présente loi et des arrétés
et réglements pris pour son exécution ainsi que du
réglement 2017/1129 et des actes délégués pris en
exécution de celui-ci;

m) a procéder le cas échéant elle-méme a la
diffusion de Ia rectification ~ ordonnée
conformément au l) si celle-ci n'a pas été effectuée
a I'expiration du délai fixé ;

n) a rendre publique toute décision prise
conformément aux d) a l), sauf si cette publicité
risquerait de perturber gravement les marchés
financiers ou causerait un préjudice
disproportionné aux parties en cause ;

0) a rendre public le fait que I'émetteur, l'offreur, la
personne qui sollicite I'admission a la négociation
ou les intermédiaires désignés par eux ne se
conforment pas a leurs obligations ou que la FSMA
a des motifs raisonnables de le considérer, sauf si
cette publicité risquerait de perturber gravement
les marchés financiers ou causerait un préjudice
disproportionné aux parties en cause ;

p) a suspendre I'examen d’'un prospectus soumis
pour approbation ou suspendre ou restreindre une
offre au public d’instruments de placement ou une
admission a la négociation lorsque la FSMA utilise le
pouvoir d’imposer une interdiction ou une
restriction en vertu de I'article 42 du reglement (UE)
n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil
du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant le réglement
(UE) n° 648/2012 0ou lorsque les instruments
financiers concernés tombent dans le champ
d’application d’un réglement pris en application de
I'article 30bis, alinéa 1°", 1° de la loi du 2 ao(it 2002

’

q) a refuser I'approbation de tout prospectus établi
par un émetteur ou offreur ou une personne qui
sollicite 'admission a la négociation sur un marché
réglementé pour une durée maximale de cinq ans,
lorsque cet émetteur, cet offreur ou cette personne
qui sollicite I'admission a la négociation sur un

een gereglementeerde markt of de door hen
aangestelde tussenpersonen te bevelen een
rechtzetting te publiceren van reclame, andere
documenten of berichten die zijn verspreid met
overtreding van deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen, alsook van
Verordening 2017/1129 en de ter uitvoering ervan
genomen gedelegeerde handelingen;

m) in voorkomend geval, zelf over te gaan tot de
verspreiding van de conform |} bevolen
rechtzetting, indien die rechtzetting niet binnen de
vastgestelde termijn is verspreid;

n) elke beslissing openbaar te maken die genomen
is overeenkomstig d) tot 1), tenzij deze
openbaarmaking de financiéle markten ernstig in

-gevaar dreigt te brengen of de betrokken partijen

onevenredige schade dreigt te berokkenen;

0) openbaar te maken dat de uitgevende instelling,
de aanbieder, de aanvrager van de toelating tot de
verhandeling of de door hen aangestelde
tussenpersonen niet aan hun verplichtingen
voldoen of dat de FSMA gegronde redenen heeft
om aan te nemen dat dit het geval is, tenzij deze
openbaarmaking de financiéle markten ernstig in
gevaar dreigt te brengen of de betrokken partijen
onevenredige schade zou berokkenen;

p) de controle van een ter goedkeuring voorgelegd
prospectus te schorsen, dan wel een aanbieding van
beleggingsinstrumenten aan het publiek of een
toelating tot de verhandeling te schorsen of te
beperken op grond van haar bevoegdheid om een
verbod of beperking op te leggen, die haar werd
verleend bij artikel 42 van Verordening (EU) nr.
600/2014 van het Europees Parlement en de Raad
van 15 mei 2014 betreffende markten in financiéle
instrumenten en tot wijziging van Verordening (EU)
nr. 648/2012, of wanneer de betrokken financiéle
instrumenten onder de toepassing vallen van een
ter uitvoering van artikel 30bis, eerste lid, 1°, van de
wet van 2 augustus 2002 genomen reglement;

q) de goedkeuring van een prospectus opgesteld
door een bepaalde vitgevende instelling, aanbieder
of aanvrager van een toelating tot de verhandeling
op een gereglementeerde markt gedurende
maximaal vijff jaar te weigeren, indien die
uitgevende instelling, aanbieder of aanvrager van
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marché réglementé a, gravement et de maniére
répétée, enfreint la présente loi et les arrétés et
réglements pris pour son exécution ou le réglement
2017/1129 et les actes délégués pris en exécution
de celui-ci ;

r) a divulguer ou exiger de I'émetteur qu’il divulgue
toutes les informations importantes susceptibles
d’influer sur Pévaluation des instruments de
placement offerts au public ou admis a la
négociation, afin de garantir la protection des
investisseurs ou le bon fonctionnement du
marché ;

s) a suspendre ou exiger de I'opérateur de marché
ou de I'exploitant de MTF ou d’OTF gu’il suspende
la négociation de valeurs mobiliéres sur un marché
réglementé, un MTF ou un OTF lorsqu’il estime que
la situation de I'émetteur est telle que cette
négociation serait préjudiciable aux intéréts des
investisseurs ;

t) a effectuer des inspections et expertises sur place,
4 prendre connaissance et copie sur place de tout
document, fichier et enregistrement et a avoir accés
a tout systéme informatique, afin de s'assurer du
respect des dispositions de la présente loi et des
arrétés et réglements pris pour son exécution et du
réglement 2017/1129 et des actes délégués pris en
exécution de celui-ci, étant entendu que ces
pouvoirs d'investigation ne s'étendent pas a des
habitations privées.

L'ESMA est habilitée a prendre part aux inspections
sur place visées au point t) lorsqu'elles sont menées
conjointement avec une ou plusieurs autorités
compétentes d'autres Etats membres de I'Espace
économique européen.

Lorsque la décision porte sur des communications a
caractére promotionnel ou d'autres documents et
avis visés a l'article 23, § 1%, et que celui qui a pris
I'initiative de la communication, du document ou de
I'avis en question n'est pas domicilié en Belgique et
n'a pas désigné une personne responsable ayant
son domicile en Belgique, cette décision peut
également étre adressée aux personnes suivantes :

een toelating tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt herhaaldelijk en ernstig
inbreuk heeft gepleegd op deze wet en de ter
uitvoering ervan genomen  besluiten en
reglementen of op Verordening 2017/1129 en de
ter uitvoering ervan genomen gedelegeerde
handelingen;

r) over te gaan tot de openbaarmaking van alle
essentiéle informatie die van invloed kan zijn op de
beoordeling van de beleggingsinstrumenten die aan
het publiek worden aangeboden of tot de
verhandeling zijn toegelaten, dan wel de uitgevende
instelling ertoe te verplichten hiertoe over te gaan,
om de bescherming van de beleggers of de goede
werking van de markt te garanderen;

s) de verhandeling van effecten op een
gereglementeerde markt, een MTF of een OTF te
schorsen, of de marktexploitant of de MTF- of OTF-
exploitant ertoe te verplichten dit te doen, indien hij
van oordeel is dat de uitgevende instelling in een
zodanige situatie verkeert dat de voortzetting van
de verhandeling de belangen van de beleggers zou
schaden;

t) ter plaatse inspecties en expertises te verrichten,
ter plaatse kennis te nemen van en een kopie te
maken van elk document, elk gegevensbestand en
elke registratie, alsook toegang te hebben tot elk
informaticasysteem, om na te gaan of deze wet en
de ter uitvoering ervan genomen besluiten en
reglementen alsook Verordening 2017/1129 en de
ter uitvoering ervan genomen gedelegeerde
handelingen, met dien verstande dat deze
onderzoeksbevoegdheden zich niet uitstrekken tot
privéwoningen.

ESMA is gemachtigd om deel te nemen aan de in de
bepaling onder t) bedoelde inspecties ter plaatse als
die gezamenlijk worden uitgevoerd met één of
meer bevoegde autoriteiten van andere lidstaten
van de Europese Economische Ruimte.

Als de beslissing betrekking heeft op reclame of
andere documenten en berichten bedoeld in artikel
23, § 1, en diegene die het initiatief voor de reclame,
het document of het bericht heeft genomen geen
woonplaats heeft in Belgi& en geen verant-
woordelijke persoon met woonplaats in Belgié heeft
aangewezen, kan de beslissing eveneens worden
gericht aan:
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1° I'éditeur de la communication a caractére
promotionnel, du document ou de l'avis diffusés
sous forme écrite, ou le producteur de Ia
communication a caractére promotionnel ou de
I'avis diffusés sous forme audiovisuelle ;

2° l'imprimeur ou le réalisateur, si I'éditeur ou le
producteur n'ont pas leur domicile en Belgique et
n'ont pas désigné une personne responsable ayant
son domicile en Belgique ;

3° le distributeur ainsi que toute personne qui
contribue sciemment a ce que la communication
caractére promotionnel, le document ou l'avis
produise son effet, si lI'imprimeur ou le réalisateur
n'ont pas leur domicile en Belgique et n'ont pas
désigné une personne responsable ayant son
domicile en Belgique.

§ 2. Les décisions visées au paragraphe 1° sont
notifiées par lettre recommandée a la poste avec
accusé de réception, a l'émetteur, I'offreur, la
personne qui sollicite I'admission a la négociation
ou aux intermédiaires désignés par eux, selon le cas,
et aux entreprises de marché concernées, de méme
le cas échéant qu'aux personnes visées au
paragraphe 1%, alinéa 2.

§ 3. Dans les cas visés au paragraphe 1%, f), h) et j),
la FSMA peut renouveler la mesure de suspension
ou la demande de suspension adressée 3
I'opérateur de marché ou a I'exploitant de MTF ou
d’OTF, chaque fois pour une période de dix jours
ouvrables consécutifs au plus.

§ 4. Atoute personne qui, a I'expiration du délai fixé
par la FSMA, reste en défaut de se conformer a une
injonction qui lui a été adressée en vertu du
paragraphe 1%, la FSMA peut infliger une astreinte
qui ne peut étre, par jour calendrier, supérieure a
50.000 euros, ni, pour la méconnaissance d'une
méme injonction, supérieure a 2.500.000 euros.

§ 5. Les mesures de publicité visées au paragraphe
1¢" sont opérées, selon le cas, aux frais de
I'émetteur, de I'offreur, de la personne qui sollicite
I'admission a la négociation ou des intermédiaires
désignés par eux.

1° de uitgever van de geschreven reclame of het
geschreven document of bericht of de producent
van de audiovisuele reclame of het audiovisuele
bericht;

2° de drukker of de maker, indien de uitgever of de
producent geen woonplaats in Belgié hebben en
geen verantwoordelijke persoon met woonplaats in
Belgié hebben aangewezen;

3° de verdeler, alsmede elke persoon die er bewust
toe bijdraagt dat de reclame, het document of het
bericht uitwerking heeft, indien de drukker of de
maker geen woonplaats in Belgié hebben en geen
verantwoordelijke persoon met woonplaats in
Belgié hebben aangewezen.

§ 2. De beslissingen bedoeld in paragraaf 1 worden
met een ter post aangetekende brief met
ontvangstbewijs ter kennis gebracht van, naar
gelang het geval, de uitgevende instelling, de
aanbieder, de aanvrager van de toelating tot de
verhandeling of de door hen aangestelde
tussenpersonen, alsook aan de betrokken
marktondernemingen en desgevallend aan de in
paragraaf 1, tweede lid, bedoelde personen.

§ 3. In de in paragraaf 1, f), h) en j), bedoelde
gevallen, kan de FSMA de opschortingsmaatregel of
het aan de marktexploitant of aan de MTF- of OTF-
exploitant gerichte verzoek tot opschorting telkens
met een periode van maximaal tien opeenvolgende
werkdagen verlengen.

§ 4. De FSMA kan eenieder die zich binnen de door
haar bepaalde termijn niet voegt naar een hem
krachtens paragraaf 1 opgelegd bevel, een
dwangsom opleggen die per kalenderdag niet meer
mag bedragen dan 50.000 euro, noch meer dan
2.500.000 euro voor de miskenning van eenzelfde
bevel.

§ 5. De kosten voor de in paragraaf 1 bedoelde
openbaarmakingsmaatregelen zijn, naar gelang het
geval, voor rekening van de uitgevende instelling,
de aanbieder, de aanvrager van de toelating tot de
verhandeling of de door hen aangestelde
tussenpersonen.
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TITRE Il
MESURES ET SANCTIONS ADMINISTRATIVES

Art. 29

§ 1%. Sans préjudice des autres mesures prévues par
la présente loi, la FSMA peut fixer a toute personne
auxquelles des dispositions de la présente loi ou des
arrétés et réglements pris pour son exécution, ou du
réglement 2017/1129 et des actes délégués pris en
exécution de celui-ci sont applicables, un délai dans
lequel elle doit se conformer a ces dispositions.

Si la personne concernée reste en défaut a
I'expiration du délai, la FSMA peut, la personne
ayant pu faire valoir ses moyens :

1° rendre publique sa position quant aux
constatations faites en vertu de l'alinéa 1¢, en
précisant I'identité de la personne responsable de la
violation et la nature de celle-ci. Les frais de cette
publication sont a charge de la personne
concernée ;

2° imposer le paiement d'une astreinte qui ne peut
étre, par jour calendrier de non-respect de
I'injonction, supérieure a 50.000 euros, ni, au total,
excéder 2.500.000 euros.

§ 2. Sans préjudice des autres mesures prévues par
la présente loi et des mesures définies par d’autres
lois ou réglements, la FSMA peut, lorsqu’elle
constate une infraction aux dispositions de la
présente loi et des arrétés et réglements pris pour
son exécution, ou du réglement 2017/1129 et des
actes délégués pris en exécution de celui-ci, infliger
au contrevenant une amende administrative.

Le montant des amendes administratives visées a
I'alinéa 1°" est déterminé comme suit :

1° dans le cas d'une personne morale, le montant de
amende administrative ne peut étre supérieur,
pour le méme fait ou pour le méme ensemble de
faits, a 5.000.000 euros, ou, si le montant obtenu
par application de ce pourcentage est plus élevé, a
3 % du chiffre d'affaire annuel total de la personne

TITEL N
ADMINISTRATIEVE MAATREGELEN EN SANCTIES

Art. 29

§ 1. Onverminderd de andere, door deze wet
bepaalde maatregelen, kan de FSMA elke persoon
op wie de bepalingen van deze wet of de ter
uitvoering ervan genomen  besluiten en
reglementen, of van Verordening 2017/1129 en de
ter uitvoering ervan genomen gedelegeerde
handelingen van toepassing zijn, een termijn
opleggen waarbinnen hij zich aan die bepalingen
dient te conformeren.

Indien de betrokken persoon na afloop van de
termijn in gebreke blijft, kan de FSMA hem, op
voorwaarde dat hij zijn middelen heeft kunnen laten
gelden:

1° haar standpunt over de krachtens het eerste lid
gedane vaststellingen openbaar maken, waarbij zij
de identiteit van diegene die verantwoordelijk is
voor de overtreding, en de aard van de overtreding
verduidelijkt. Deze openbaarmaking gebeurt op
kosten van de betrokken persoon;

2° de betaling van een dwangsom opleggen die per
kalenderdag dat het bevel niet wordt nageleefd niet
meer mag bedragen dan 50.000 euro, noch in het
totaal 2.500.000 euro mag overschrijden.

§ 2. Onverminderd de andere, door deze wet
bepaalde maatregelen en onverminderd de door
andere wetten of reglementen bepaalde
maatregelen, kan de FSMA, indien zij een inbreuk
vaststelt op de bepalingen van deze wet en de ter
uitvoering ervan  genomen  besluiten  of
reglementen, of op de bepalingen van Verordening
2017/1129 en de ter uitvoering ervan bepaalde
gedelegeerde handelingen, een administratieve
geldboete opleggen aan de overtreder.

Het bedrag van de in het eerste lid bedoelde
administratieve geldboetes wordt als volgt bepaald:

1° wanneer het een rechtspersoon betreft, mag de
administratieve geldboete, voor hetzelfde feit of
geheel van feiten, niet meer bedragen dan
5.000.000 euro, of, indien dit hoger is, 3 % van de
totale jaaromzet van die rechtspersoon volgens de
recentste jaarrekening die door het leidinggevend
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morale tel qu'il ressort des derniers comptes
disponibles établis par Il'organe de direction.
Lorsque la personne morale est une entreprise
mere ou une filiale de I'entreprise meére qui est
tenue d'établir des comptes financiers consolidés, le
chiffre d'affaires annuel total & prendre en
considération est le chiffre d'affaires annuel total,
tel qu'il ressort des derniers comptes consolidés
disponibles approuvés par I'organe de direction de
I'entreprise mére ultime ;

2° dans le cas d'une personne physique, le montant
de I'amende administrative ne peut étre supérieur,
pour le méme fait ou pour le méme ensemble de
faits, a 700.000 euros.

Nonobstant ce qui précéde, lorsque la violation a
- procuré un profit au contrevenant ou a permis a ce
dernier d'éviter une perte, ce maximum peut étre
porté au double du montant de ce profit ou de cette
perte.

Art. 30

Les astreintes et amendes imposées en application
des articles 28, § 4, et 29 sont recouvrées au profit
du Trésor par FAdministration générale de la
Perception et du Recouvrement.

LIVREV
SANCTIONS CIVILES ET DISPOSITIONS PENALES

Art. 31

§ 1¢. Sans préjudice du droit commun de la
responsabilité civile et nonobstant toute stipulation
contraire défavorable a I'investisseur, le juge annule
l'achat ou la souscription d'instruments de
placement lorsque cet achat ou cette souscription a
été effectué a l'occasion

1° d'une offre au public donnant lieu a I'obligation
de publier un prospectus en vertu du reglement
2017/1129, ol il n'y a pas eu de publication
préalable d'un prospectus approuvé soit par la
FSMA soit par |'autorité compétente d'un autre Etat
membre de I'Espace économique européen ;

2° d'une offre au public donnant lieu a I'obligation
de publier un prospectus en vertu de I'article 8, ou

orgaan is opgesteld. Indien de rechtspersoon een
moederonderneming is of een dochter-
onderneming van de moederonderneming die een
geconsolideerde jaarrekening moet opstellen, is de
betrokken totale jaaromzet gelijk aan de totale
jaaromzet, volgens de laatst beschikbare
geconsolideerde jaarrekening als goedgekeurd door
het leidinggevend orgaan van de uiteindelijke
moederonderneming;

2° wanneer het een natuurlijk persoon betreft, mag
de administratieve boete, voor hetzelfde feit of
geheel van feiten, niet meer bedragen dan 700.000
euro.

Wanneer de overtreding de overtreder winst heeft
opgeleverd of ervoor heeft gezorgd dat een verlies
kon worden vermeden, mag dit maximum,
ongeacht wat voorafgaat, tot het dubbele van die
winst of dat verlies worden verhoogd.

Art. 30

De dwangsommen en geldboetes opgelegd met
toepassing van de artikelen 28, § 4, en 29 worden
ten voordele van de Schatkist ingevorderd door de
Algemene Administratie van de Inning en de
Invordering.

BOEK V
BURGERLIKE SANCTIES EN STRAFBEPALINGEN

Art. 31

§ 1. Onverminderd het gemeen recht inzake
burgerlijke aansprakelijkheid.en niettegenstaande
elk andersluidend beding in het nadeel van de
belegger, verklaart de rechter de aankoop van of de
inschrijving op beleggingsinstrumenten nietig
indien deze aankoop of inschrijving plaatsvond naar
aanleiding van

1° een aanbieding aan het publiek waarvoor,
krachtens Verordening 2017/1129, de
prospectusplicht geldt, maar in verband waarmee
vooraf geen door de FSMA of de bevoegde
autoriteit van een andere lidstaat van de Europese
Economische Ruimte goedgekeurd prospectus is
gepubliceerd;

2° een aanbieding aan het publiek waarvoor,
krachtens artikel 8, de prospectusplicht geldt, maar

33



il n'y a pas eu de publication préalable d'un
prospectus approuvé par la FSMA ;

3° d'une offre au public visée par l'article 19 ou
I'article 20 n'a pas été respecté ;

4° d'une offre au public visée par le titre V ol les
dispositions de l'article 23 n'ont pas été respectées
par la personne avec laquelle ou par l'intermédiaire
de laquelle l'investisseur a contracté ; ou

5° d’une offre au public visée par le chapitre Il du
titre 11l du livre 11, ol il n’y a pas eu de publication
préalable d’une note d’'information.

Les dispositions de I'alinéa premier, 1°, ne sont pas
applicables lorsqu'un prospectus approuvé par
l'autorité compétente d'un autre état membre de
'Espace économigque européen est publié en
Belgique préalablement a une offre au public sans
que l'article 25 du réglement 2017/1129, n'ait été
respecté.

§ 2. Nonobstant toute stipulation contraire
défavorable a l'investisseur, le dommage causé par
l'achat ou la souscription des instruments de
placement concernés est présumé résulter de la
violation des dispositions légales visées au
paragraphe 1°".

Art. 32

Sont punis d'un emprisonnement d'un mois a un an
et d'une amende de 75 4 15.000 euros, ou d'une de
ces peines seulement :

1° ceux qui font obstacle ‘aux vérifications
auxqguelles ils sont tenus de se soumettre en vertu
de la présente loi ou du réglement 2017/1129, qui
refusent ou omettent de donner des informations
ou documents qu'ils sont tenus de fournir en vertu
de la présente loi ou qui donnent sciemment des
informations ou documents inexacts ou
incomplets ; ‘

2° ceux qui contreviennent aux articles 3 et 20,
paragraphe 1%, ainsi qu’a I'article 22, paragraphe 5,
du réglement 2017/1129, tels que rendus
applicables par I'article 8 de la présente loi ;

3° ceux qui contreviennent a l'article 11 ;

in verband waarmee vooraf geen door de FSMA
goedgekeurd prospectus is gepubliceerd;

3° een in artikel 19 bedoelde aanbieding aan het
publiek waarbij artikel 20 niet werd nageleefd;

4° een in titel V bedoelde aanbieding aan het
publiek waarbij de bepalingen van artikel 23 niet
werden nageleefd door de persoon met wie of door
bemiddeling van wie de belegger een contract heeft
gesloten; of

5° een in hoofdstuk Il van titel Il van boek Il
bedoelde aanbieding aan het publiek, in verband
waarmee vooraf geen informatienota s
gepubliceerd.

De bepalingen van het eerste lid, 1°, zijn niet van
toepassing wanneer, voorafgaand aan een
aanbieding aan het publiek, in Belgié een door de
bevoegde autoriteit van een andere lidstaat van de
Europese Economische Ruimte goedgekeurd
prospectus wordt gepubliceerd zonder dat artikel
25 van Verordening 2017/1129, werd nageleefd.

§ 2. Niettegenstaande elk andersluidend beding in
het nadeel van de belegger, wordt de schade
veroorzaakt door de aankoop van of de inschrijving
op de betrokken beleggingsinstrumenten geacht
het gevolg te zijn van de overtreding van de in
paragraaf 1 bedoelde wettelijke bepalingen.

Art. 32

Met gevangenisstraf van een maand tot een jaar en
met een geldboete van 75 euro tot 15.000 euro of
met een van die straffen alleen wordt gestraft:

1° eenieder die de controles in de weg staat
waaraan hij zich krachtens deze wet of Verordening
2017/1129 moet onderwerpen, die weigert of
nalaat de informatie of documenten te verstrekken
die hij moet bezorgen krachtens deze wet of die met
opzet onjuiste of onvolledige informatie of
documenten verstrekt;

2° eenieder die de artikelen 3 en 20, lid 1, alsook
artikel 22, lid 5, van Verordening 2017/1129
overtreedt, zoals van toepassing verklaard door
artikel 8 van deze wet;

3° eenieder die artikel 11 overtreedt;
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4° ceux qui contreviennent aux articles 20 ou 23 ;

5° ceux qui font appel au public en vue de recevoir
des dépots d'argent ou d'autres fonds
remboursables a vue, a terme ou moyennant un
préavis, et ceux qui regoivent du public de tels
dépdts ou fonds remboursables, sans y étre
autorisés par l'article 27 ;

6° ceux qui méconnaissent une suspension ou une
interdiction prononcées en vertu de ['article 28 ou
un refus d'approbation du prospectus;

7° ceux qui publient sciemment en Belgique un
prospectus, une note d’information ou un
supplément qui contient des informations inexactes
ou incomplétes qui peuvent induire le public en
erreur sur le patrimoine, la situation financiére, les
résultats ou les perspectives de ['offreur, de
'émetteur ou de la personne qui sollicite
l'admission a la négociation ou sur les droits
attachés aux instruments de placement qui font
I'objet de I'offre ou dont I'admission a la négociation
est demandée ;

8° ceux qui publient sciemment en Belgique des
communications a caractére promotionnel qui
contiennent des informations trompeuses ou
inexactes qui peuvent induire le public en erreur sur
le patrimoine, la situation financiere, les résultats
ou les perspectives de l'offreur, de I'émetteur ou de
la personne qui sollicite I'admission a la négociation
ou sur les droits attachés aux instruments de
placement qui font l'objet de l'offre ou dont
I'admission-a la négociation est demandée ;

9° ceux qui rendent public en Belgique un
prospectus ou un supplément en faisant état de
l'approbation de la FSMA ou de l'autorité
compétente d'un autre Etat membre de I'Espace
économique européen alors que celle-ci n'a pas été
donnée;

10° ceux qui sciemment rendent public en Belgique
un prospectus ou un supplément, différent de celui
qui a été approuvé par la FSMA ou par l'autorité
compétente d'un autre Etat membre de I'Espace
économique européen ;

4° eenieder die de artikelen 20 of 23 overtreedt;

5° eenieder die een beroep doet op het publiek
teneinde gelddeposito's of andere terugbetaalbare
gelden op zicht, op termijn of met opzegging in te
zamelen, en eenieder die dergelijke gelddeposito's
of terugbetaalbare gelden van het publiek in
ontvangst neemt, zonder daartoe gemachtigd te
zijn door artikel 27;

6° eenieder die een krachtens artikel 28
uitgesproken opschorting of verbod, of een
weigering tot goedkeuring van het prospectus
miskent;

7° eenieder die met opzet in Belgié een prospectus,
een informatienota of een aanvulling publiceert
met onjuiste of onvolledige informatie die het
publiek kan misleiden omtrent het vermogen, de
financiéle toestand, het resultaat of de
vooruitzichten van de uitgevende instelling, de
aanbieder of de aanvrager van de toelating tot de
verhandeling, dan wel omtrent de rechten
verbonden aan de beleggingsinstrumenten waarop
de aanbieding slaat of waarvoor toelating tot de
verhandeling wordt aangevraagd;

8° eenieder die met opzet in Belgié reclame
publiceert met onjuiste of misleidende informatie
die het publiek kan misleiden omtrent het
vermogen, de financiéle toestand, het resultaat of
de vooruitzichten van de uitgevende instelling, de
aanbieder of de aanvrager van de toelating tot de
verhandeling, dan wel omtrent de rechten
verbonden aan de beleggingsinstrumenten waarop
de aanbieding slaat of waarvoor toelating tot de
verhandeling wordt aangevraagd;

9° eenieder die in Belgié een prospectus of een
aanvulling publiceert waarin gewag wordt gemaakt
van de goedkeuring van de FSMA of de bevoegde
autoriteit van een andere lidstaat van de Europese
Economische Ruimte hoewel die goedkeuring niet
werd gegeven;

10° eenieder die met opzet in Belgié een prospectus
of een aanvulling op een prospectus publiceert dat
verschilt van het prospectus of de aanvulling die is
goedgekeurd door de FSMA of de bevoegde
autoriteit van een andere lidstaat van de Europese
Economische Ruimte;
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11° ceux qui sciemment rendent publiques en
Belgique des communications a caractére
promotionnel différentes de celles qui ont été
approuvées par la FSMA en vertu de I'article 23 ;

12°  ceux qui méconnaissent  sciemment

I'interdiction visée a I'article 26.

Art. 33

Les dispositions du livre 1* du Code pénal, sans
exception du chapitre VIl et de I'article 85, sont
applicables aux infractions punies par la présente
loi.

LIVRE VI
DISPOSITIONS MODIFICATIVES
TITRE I®R

MODIFICATIONS AU CODE DES IMPOTS SUR LES
REVENUS 1992

Art. 34

A Tlarticle 21, 13°, f), du Code des impéts sur les
revenus 1992, inséré par la loi du 18 décembre
2016, les modifications suivantes sont apportées :

1° les mots « la loi du 16 juin 2006 relative aux
offres publiques d'instruments de placement et aux
admissions d'instruments de placement a la
négociation sur des marchés réglementés » sont
remplacés par les mots « la loi du [...] 2018 relative
aux offres au public d'instruments de placement et
aux admissions d'instruments de placement a la
négociation sur des marchés réglementés et au
reglement 2017/1129 du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2017 concernant le prospectus a
publier en cas d’offre au public de valeurs
mobilieres ou en vue de I'admission de valeurs
mobilieres a la négociation sur un marché
réglementé, et  abrogeant directive
2003/71/CE » ;

la

2° les mots « la loi du 16 juin 2006 précitée » sont
remplacés par les mots « la loi du [...] 2018 et le
réglement 2017/1129 précités ».

Art. 35

A V'article 194ter, § 12, du méme code, inséré par la

11° eenieder die met opzet in Belgié reclame
publiceert die verschilt van de reclame die door de
FSMA krachtens artikel 23 is goedgekeurd;

12° eenieder die het in artikel 26 bedoelde verbod
bewust miskent.

Art. 33

De bepalingen van boek | van het Strafwetboek,
hoofdstuk Vil en artikel 85 niet uitgezonderd, zijn
van toepassing op de door deze wet bestrafte
misdrijven.

BOEK VI
WUZIGINGSBEPALINGEN
TITEL |

WUZIGINGEN AAN HET WETBOEK VAN DE
INKOMSTENBELASTINGEN 1992

Art. 34

In artikel 21, 13°, f), van het Wetboek van de
inkomstenbelastingen 1992, ingevoegd door de wet
van 18 december 2016, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° de woorden "de wet van 16 juni 2006 op de
openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt"
worden vervangen door de woorden "de wet van
[..] 2018 op de aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde  markt en  Verordening
2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad
van 14 juni 2017 betreffende het prospectus dat
moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan
het publiek worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG";

2° de woorden "voornoemde wet van 16 juni 2006"
worden vervangen door de woorden "voornoemde
wet van [...] 2018 en Verordening 2017/1129".

Art. 35
In artikel 194ter, § 12, van dezelfde wetboek,
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loi du 2 aoGt 2002 et remplacé par la loi du 22
décembre 2003, les mots « la loi du 16 juin 2006
relative aux offres publiques d’instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés » sont remplacés par les mots « la loi
du [..] 2018 relative aux offres au public
d’instruments de placement a la négociation sur des
marchés réglementés et du réglement 2017/1129
du Parlement européen et du Conseil du 14 juin
2017 concernant le prospectus a publier en cas
d’offre au public de valeurs mobiliéres ou en vue de
admission de valeurs mobiliéres a la négociation
sur un marché réglementé, et abrogeant la directive
2003/71/CE ».

TITRE lI

MODIFICATIONS A LA LOI DU 2 AOOT 2002
RELATIVE A LA SURVEILLANCE DU SECTEUR
FINANCIER ET AUX SERVICES FINANCERS

Art. 36

A I'article 2, 42°, de la loi du 2 ao(t 2002 relative 3
la surveillance du secteur financier et aux services
financiers, inséré par la loi du 30 juillet 2013, les
mots « l'article 68bis, alinéa 1¢, 1°, de la loi du
16 juin 2006 relative aux offres publiques
d'instruments de placement et aux admissions
d'instruments de placement a la négociation sur des
marchés réglementés » sont remplacés par les mots
« ['article 27, alinéa 1%, 1°, de la loi du [...] 2018
relative aux offres au public d'instruments de
placement et aux admissions d'instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés ». ‘

Art. 37

A Particle 37sexies, § 2, alinéa 2, de la méme loi,
inséré par la loi du 18 avril 2017, les modifications
suivantes sont apportées :

a) le 2° est remplacé par ce qui suit :

« 2°uninstrument de placement visé a I'article 3 de
la loi du [..] 2018 relative aux offres au public
d'instruments de placement et aux admissions
d'instruments de placement a la négociation sur des
marchés réglementés, dont I'offre

ingevoegd door de wet van 2 augustus 2002 en
vervangen door de wet van 22 december 2003,
worden de woorden "de wet van 16 juni 2006 op de
openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt"
vervangen door de woorden "de wet van [...] 2018
op de aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt en met Verordening
2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad
van 14 juni 2017 betreffende het prospectus dat
moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan
het publiek worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG".

TITELNI

WIZIGINGEN AAN DE WET VAN 2 AUGUSTUS
2002 BETREFFENDE HET TOEZICHT OP DE
FINANCIELE SECTOR EN DE FINANCIELE DIENSTEN

Art. 36

In artikel 2, 42°, van de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiéle sector en
de financiéle diensten, ingevoegd door de wet van
30 juli 2013, worden de woorden "artikel 68bis,
eerste lid, 1°, van de wet van 16 juni 2006 op de
openbare aanbiedingen van beleggings-
instrumenten en de toelating van beleggings-
instrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt” vervangen door de
woorden "artikel 27, eerste lid, 1°, van de wet van
[...] 2018 op de aanbieding aan het publiek en van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt".

Art. 37

In artikel 37sexies, § 2, tweede lid, van dezelfde wet,
ingevoegd door de wet van 18 april 2017, worden
de volgende wijzigingen aangebracht:

a) de bepaling onder 2° wordt vervangen als volgt:

"2° een beleggingsinstrument als bedoeld in
artikel 3 van de wet van [...] 2018 op de aanbieding
aan het publiek van beleggingsinstrumenten en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt,
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a) est adressée uniquement aux investisseurs
qualifiés ;

b) est adressée a moins de 150 personnes physiques
ou morales, autres que des investisseurs qualifiés,
en Belgique ;

c) porte sur des instruments de placement dont la
valeur nominale unitaire s’éléve au moins a 100.000
euros ;

d) est adressée a des investisseurs qui acquiérent
ces valeurs pour un montant total d’au moins
100.000 euros par investisseur et par offre
distincte ».;

b) le 3° est remplacé par ce qui suit :

« 3° un instrument de placement visé a I'article 3 de
la loi du [..] 2018 relative aux offres au public
d'instruments de placement et aux admissions
d'instruments de placement a la négociation sur des
marchés réglementés, qui est offert publiquement
aux administrateurs ou aux salariés anciens ou
existants soit par leur employeur, soit par une
société liée, au sens de l'article 4, 2°, de la méme
loi»;

c) le 4° est remplacé par ce qui suit :

« 4° une valeur mobiliere visée a I'article 2, a) du
réglement 2017/1129 du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2017 concernant le prospectus a
publier en cas d'offre au public de valeurs
mobilieres ou en vue de I'admission de valeurs
mobilieres a la négociation sur, un marché
réglementé, et abrogeant la directive 2003/71/CE,
qui fait l'objet, uniquement a partir de son
admission a la négociation sur un marché
réglementé ou un systtme multilatéral de
négociation, d'une offre au public en Belgique au
sens de l'article 4, 2° de la loi du [...] 2018 relative
aux offres au public d'instruments de placement et
aux admissions d'instruments de placement a la
négociation sur des marchés réglementés ».

Art. 38

A Iarticle 45 de la méme loi, modifié en dernier lieu
par la loi du 21 novembre 2017, les modifications

waarvan de aanbieding

a) alleen tot gekwalificeerde beleggers is gericht;

b) aan minder dan 150 natuurlijke of
rechtspersonen in Belgié is gericht die geen
gekwalificeerde beleggers zijn;

c) betrekking heeft op beleggingsinstrumenten met
een nominale waarde per eenheid van ten minste
100.000 euro;

d) is gericht aan beleggers die bij elke afzonderlijke
aanbieding effecten aankopen voor een totale
tegenwaarde van ten minste 100.000 euro per
belegger";

b) de bepaling onder 3° wordt vervangen als volgt:

"3° een beleggingsinstrument als bedoeld in artikel
3 van de wet van [...] 2018 op de aanbieding van
beleggingsinstrumenten aan het publiek en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt, dat
door de werkgever of een met hem verbonden
onderneming aan de voormalige of huidige
bestuurders of werknemers aan het publiek wordt
aangeboden als bedoeld in artikel 4, 2°, van
dezelfde wet";

c) de bepaling onder 4° wordt vervangen als volgt:

"4° een effect als bedoeld in artikel 2, a), van
Verordening 2017/1129 van het Europees
Parlement en de Raad van 14 juni 2017 betreffende
het prospectus dat moet worden gepubliceerd
wanneer effecten aan het publiek worden
aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en tot
intrekking van Richtlijn 2003/71/EG, dat enkel vanaf
de toelating tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt of een multilaterale
handelsfaciliteit aan het publiek wordt aangeboden
in Belgié in de zin van artikel 4, 2°, van de wet van
[..] 2018 op de aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt".

Art. 38

In artikel 45 van dezelfde wet, laatstelijk gewijzigd
bij de wet van 21 november 2017, worden de
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suivantes sont apportées:

1°au paragraphe 1%, alinéa 1%, le 2°, e, est remplacé
par ce qui suit :

« e. des intermédiaires d’assurance, des
intermédiaires a titre accessoire et des
intermédiaires de réassurances visés par la loi du
4 avril 2014 relative aux assurances ; » ;

2° le paragraphe 1%, alinéa 1°, 4°, est complété par
un c) rédigé comme suit :

“c. le titre 4 de la loi du 15 mai 2014 portant des
dispositions diverses, relatif a la pension
complémentaire pour dirigeants d'entreprise ;” ;

3° au paragraphe 1¢, alinéa 1%, il est inséré un 4°/1
rédigé comme suit :

« 4°/1 de veiller au respect:

a. des dispositions visées a I'article 15, alinéa 1%, de
la loi du 21 décembre 2013 relative a diverses
dispositions concernant le financement des petites
et moyennes entreprises ;

b. des dispositions visées a I'article 17, § 1%, de la loi
du 26 décembre 2013 portant diverses dispositions
concernant les préts-citoyen thématiques; » ;

4° au paragraphe 1%, alinéa 1%, 6°, les mots « des
utilisateurs de produits ou services financiers » sont
supprimés ;

5° le paragraphe 1% est complété par un alinéa
rédigé comme suit :

« La FSMA a également pour mission, dans la
mesure définie par la loi du 18 septembre 2017
relative a la prévention du blanchiment de capitaux
et du financement du terrorisme et a la limitation
de l'utilisation des espéces, de contréler le respect,
par les entités assujetties visées a l'article 85, § 1¢,
4°, de la méme loi, des dispositions légales et
réglementaires ou de droit européen qui ont pour
objet la prévention de [l'utilisation du systeme
financier aux fins du blanchiment de capitaux et du
financement du terrorisme, ainsi que du
financement de la prolifération des armes de
destruction massive. ».

Art. 39

volgende wijzigingen aangebracht:

1° in paragraaf 1, eerste lid, wordt de bepaling
onder 2°, e, vervangen als volgt:

e. de verzekerings-, nevenverzekerings- en
herverzekeringstussenpersonen bedoeld in de wet
van 4 april 2014 betreffende de verzekeringen ;";

2° paragraaf 1, eerste lid, 4°, wordt aangevuld met
de bepaling onder c), luidende:

“c. Titel 4 van de wet van 15 mei 2014 houdende
diverse bepalingen, betreffende het aanvullend
pensioen voor bedrijfsleiders;";

3° in paragraaf 1, eerste lid, wordt een bepaling
onder 4°/1 ingevoegd, luidende:

"4°/1 toe te zien op de naleving van:

a. de bepalingen bedoeld in artikel 15, eerste
lid, van de wet van 21 december 2013 betreffende
diverse bepalingen inzake de financiering voor
kleine en middelgrote ondernemingen;

b. de bepalingen bedoeld in artikel 17, § 1, van
de wet van 26 december 2013 houdende diverse
bepalingen inzake de thematische volksleningen;";

4° in paragraaf 1, eerste lid, worden in de bepaling
onder 6° de woorden "van de afnemers van
financiéle producten of diensten" opgeheven;

5° paragraaf 1 wordt aangevuld met een lid,
luidende:

"De FSMA heeft eveneens als opdracht, in de mate
waarin, de wet van 18 september 2017 tot
voorkoming van het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme en tot beperking van het
gebruik van contanten hierin voorziet, toe te zien op
de naleving door de onderworpen entiteiten
bedoeld in artikel 85, § 1, 4°, van dezelfde wet, van
de wettelijke en reglementaire of
Europeesrechtelijke bepalingen die strekken tot
voorkoming van het gebruik van het financiéle
stelsel voor het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme, evenals van de
financiering van de proliferatie van
massavernietigingswapens.".

Art. 39
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A I'article 86bis, § 1%, 5°, de la méme loi, inséré par
la loi du 30 juillet 2013, les mots « article 68bis de la
loi du 16 juin 2006 » sont remplacés par les mots
« article 27 de laloidu[...] 2018 ».

Art. 40

A article 86ter, § 1¢, alinéa 1%, 3°, de la méme loi,
inséré par la loi du 30 juillet 2013, les mots « article
68bis de la loi du 16 juin 2006 » sont remplacés par
les mots « article 27 de la loi du [...] 2018 ».

Art. 41

L'article 121, § 1%, alinéa 1, 1°, de la méme loi,
remplacé par la loi du 1°" avril 2007, est remplacé
par ce qui suit : '

« 1° contre toute décision susceptible de recours
prise en application des dispositions de la loi du [...]
2018 relative aux offres au public d'instruments de
placement et aux admissions d’instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés et de ses arrétés d’exécution ou du
réglement 2017/1129 du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2017 concernant le prospectus a
publier en cas d’offre au public de valeurs
mobilieres ou en vue de I'admission de valeurs
mobilieres a la négociation sur un marché
réglementé, et abrogeant la directive 2003/71/CE,
et des actes délégués pris en exécution de celui-ci ».

Art. 42

A l'article 125, alinéa 1%, 2°, de la méme loi, inséré
par la loi du 31 juillet 2013, les modifications
suivantes sont apportées :

1° les mots «, a la loi du 19 avril 2014 relative aux
organismes de placement collectif alternatifs et a
leurs gestionnaires » sont insérés entre les mots
« gestion collective de portefeuilles d’investisse-
ment » et les mots «, a la loi du 16 juin 2006 » ;

2° les mots « 16 juin 2006 » sont remplacés par les
mots « [..]2018 »;

3° les mots «, du réglement 2017/1129 du

In artikel 86bis, § 1%, 5°, van dezelfde wet,
ingevoegd door de wet van 30 juli 2013, worden de
woorden "artikel 68bis van de wet van 16 juni 2006"
vervangen door de woorden "artikel 27 van de wet
van [...] 2018".

Art. 40

In artikel 86ter, § 1%, eerste lid, 3°, van dezelfde wet,
ingevoegd door de wet van 30 juli 2013, worden de
woorden "artikel 68bis van de wet van 16 juni 2006"
vervangen door de woorden "artikel 27 van de wet
van [...] 2018".

Art. 41

Artikel 121, § 1, eerste lid, 1°, van dezelfde wet,
vervangen door de wet van 1 april 2007, wordt
vervangen als volgt: :

"1° elke beslissing waartegen beroep kan worden
ingesteld en die is genomen met toepassing van de
bepalingen van de wet van [..] 2018 op de
aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt en haar uitvoerings-
besluiten, of van Verordening 2017/1129 van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017
betreffende het prospectus dat moet worden
gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en tot
intrekking van Richtlijn 2003/71/EG, en de ter
uitvoering  ervan genomen gedelegeerde
handelingen".

Art. 42

tn artikel 125, eerste lid, 2°, van dezelfde wet,
ingevoegd door de wet van 31 juli 2013 worden de
volgende wijzigingen aangebracht:

1° de woorden ", op de wet van 19 april 2014
betreffende de alternatieve instellingen voor
collectieve belegging en hun beheerders" worden
ingevoegd tussen de woorden "collectief beheer
van beleggingsportefeuilles" en de woorden ", op
de wet van 16 juni 2006";

2° de woorden "16 juni 2006" worden vervangen
door de woorden "[...] 2018";

3° de woorden ", op Verordening 2017/1129 van
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Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d’offre au
public de valeurs mobilieres ou en vue de
I'admission de valeurs mobilieres a la négociation
sur un marché réglementé, et abrogeant la directive
2003/71/CE  » sont insérés entre les mots
« négociation sur des marchés réglementés » et les
mots « ou a la loi du 1*" avril 2007 ».

TITRE I

MODIFICATIONS A LA LOI DU 1% AVRIL 2007
RELATIVE AUX OFFRES PUBLIQUES
’ D’ACQUISITION

Art. 43

A l'article 3, § 1%, de la loi du 1% avril 2007 relative
aux offres publiques d’acquisition, modifié par la loi
du 21 novembre 2017, les modifications suivantes
sont apportées :

a) les 15° et 16° sont abrogés ;

b) le 18° est remplacé par ce qui suit :

« 18° « le réglement 2014/596/UE » : le réglement
2014/596/UE du 16 avril 2014 sur les abus de
marché (réglement relatif aux abus de marché) et
abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement
européen et du Conseil et les directives
2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la
Commission ; »;

c) le 19° est remplacé par ce qui suit :

« 19° « réglement 2017/1129 » : le réglement (UE)
2017/1129 du 14 juin 2017 concernant le
prospectus a publier en cas d’offre au public de
valeurs mobilieres ou en vue de l'admission de
valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché
réglementé, et  abrogeant la directive
2003/71/CE »;

d) le 21° est remplacé par ce qui suit :

« 21° « la directive 2014/65/UE » : la directive
2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil
du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant la directive
2002/92/CE et la directive 2011/61/UE » ;

het Europees Parlement en de Raad van 14 juni
2017 betreffende het prospectus dat moet worden
gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en tot
intrekking van Richtlijn 2003/71/EG" worden
ingevoegd tussen de woorden "verhandeling op een
gereglementeerde markt" en de woorden "of op de
wet van 1 april 2007".

TITEL I

WIJZIGINGEN AAN DE WET VAN 1 APRIL 2007 OP
DE OPENBARE OVERNAMEBIEDINGEN

Art. 43

In artikel 3, § 1, van de wet van 1 april 2007 op de
openbare overnamebiedingen, gewijzigd bij de wet
van 21 november 2017, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

a) de bepalingen onder 15° en 16° worden
opgeheven;

b) de bepaling onder 18° wordt vervangen als volgt:

"18° "Verordening 2014/596/EU": de Verordening
2014/596/EU van 16 april 2014 betreffende
marktmisbruik (Verordening marktmisbruik) en
houdende intrekking van Richtlijn 2003/6/EG van
het Europees Parlement en de Raad en Richtlijnen
2003/124, 2003/125/EG en 2004/72/EG van de
Commissie";

c) de bepaling onder 19° wordt vervangen als volgt:

"19° "Verordening 2017/1129": de Verordening
(EU) 2017/1129 van het Europees Parlement en de
Raad van 14 juni 2017 betreffende het prospectus
dat moet worden gepubliceerd wanneer effecten
aan het publiek worden aangeboden of tot de
handel op een gereglementeerde markt worden
toegelaten en tot intrekking van Richtlijn
2003/71/EG";

d) de bepaling onder 21° wordt vervangen als volgt:

"21° "Richtlijn 2014/65/EU": Richtlijn 2014/65/EU
van het Europees Parlement en de Raad van 15 mei
2014 betreffende markten voor financiéle
instrumenten en tot wijziging van Richtlijn
2002/92/EG en Richtlijn 2011/61/EU";
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e) le 25° est remplacé par ce qui suit :

« 25° « la loi du [..] 2018 » : la loi du [...] 2018
relative aux offres au public d’instruments de
placement et aux admissions d’instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés ».

Art. 44

A larticle 5 de la méme loi, les modifications
suivantes sont apportées :

1° a Valinéa 1%, les mots « ou sur un systéme
multilatéral de négociation désigné par le Roi » sont
abrogés ;

2° un alinéa 2 est inséré, rédigé comme suit :

« U'alinéa 1°" est également d'application, dans les
mémes conditions, dans le cas d’une société dont
une partie au moins des titres avec droit de vote
sont admis a la négociation sur un systeme
multilatéral de négociation, ou un segment
déterminé d’un tel systéme multilatéral de
négociation, désigné par le Roi sur avis de la FSMA,
étant entendu que le seuil de détention des titres
visé a I'alinéa 1°" est alors porté a 50% » ;

3° 3 l'alinéa 2, qui devient 'alinéa 3, les mots « de
Palinéa précédent » sont remplacés par les mots
« des alinéas précédents ».

Art. 45

A Varticle 6, § 3, alinéa 1%, de la méme loi, les
modifications suivantes sont apportées :

a) au 1°, les mots « article 10 de la loi du 16 juin
2006 » sont remplacés par les mots « article 2, e) du
réglement 2017/1129 » ;

b) au 2°, les mots « article 10 de la loi du 16 juin
2006 » sont remplacés par les mots « article 2, e) du
réglement 2017/1129 ».

Art. 46

A Iarticle 8, alinéa 2, de la méme loi, un 8°/1 est
inséré, rédigé comme suit :

« 8°/1 déroger aux dispositions du titre Il de la
présente loi en ce qui concerne les offres publiques

e) de bepaling onder 25° wordt vervangen als volgt:

"25° "wet van [...] 2018": de wet van [...] 2018 op de
aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt".

Art. 44

In artikel 5 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht: '

1°in het eerste lid worden de woorden "of een door
de Koning aangeduide multilaterale
handelsfaciliteit”" opgeheven;

2° een tweede lid wordt ingevoegd, luidende:

"Het eerste lid is, onder dezelfde voorwaarden, ook
van toepassing in het geval van een vennootschap
waarvan minstens een gedeelte van de effecten met
stemrecht tot de verhandeling op een door de
Koning op advies van de FSMA aangeduide
multilaterale handelsfaciliteit of een bepaald
segment daarvan zijn toegelaten, met dien
verstande dat het in het eerste lid bedoelde
percentage van effecten dan tot 50% wordt
opgetrokken";

3°in het tweede lid, dat het derde lid wordt, worden
de woorden "van het voorgaande lid" vervangen
voor de woorden "van de voorgaande leden".

Art. 45

In artikel 6, § 3, eerste lid, van dezelfde wet worden
de volgende wijzigingen aangebracht:

a) in de bepaling onder 1° worden de woorden
"artikel 10 van de wet van 16 juni 2006" vervangen
door de woorden "artikel 2, e), van Verordening
2017/1129";

b} in de bepaling onder 2° worden de woorden
"artikel 10 van de wet van 16 juni 2006" vervangen
door de woorden "artikel 2, e}, van Verordening
2017/1129".

Art. 46

In artikel 8, tweede lid, van dezelfde wet wordt een
8°/1 ingevoegd, luidende:

"8°/1 afwijken van de bepalingen van titel Il van
deze wet voor de openbare overnamebiedingen op

42



d’acquisition portant sur des titres visés a I'article 3,
§1¢, 8° a), ii), lancées par I'émetteur desdits
titres ; »,

Art. 47

A larticle 12 de la méme loi, les modifications
suivantes sont apportées :

1° le paragraphe 1* est remplacé par ce qui suit :

« § 1°. Le prospectus est publié sous forme
dlectronique sur le site web de l'offrant et, le cas
échéant, sur celui des intermédiaires financiers que
I'offrant a désignés pour assurer la réception des
acceptations et le paiement du prix.

Le prospectus est publié dans une section dédiée du
site internet, facilement accessible: lorsque l'on
entre sur ledit site. Il peut étre téléchargé et
imprimé; son format électronique permet les
recherches mais pas les modifications. » ;

2° |e paragraphe 2 est remplacé par ce qui suit :

« § 2. Un exemplaire du prospectus sur un support
durable est fourni au détenteur de titres,
gratuitement et a sa demande, par I'offrant ou les
intermédiaires financiers que loffrant a désigné
pour assurer la réception des acceptations et le
paiement du prix. Si un détenteur de titres demande
expressément un exemplaire sur support papier,
I'offrant ou les intermédiaires financiers que
l'offrant a désigné pour assurer la réception des
acceptations et le paiement du prix fournissent une
version imprimée du prospectus. Cette obligation
de fourniture ne concerne que les territoires ol
I'offre a lieu au titre de la présente loi. » ;

3° au paragraphe 4, alinéa 1%, les mots « qu’il ne
constitue qu’une partie du prospectus et » sont

insérés entre les mots « Chaque document
indigue » et les mots « oU les autres
éléments constituant le prospectus complet

peuvent étre obtenus.».

Art. 48

A rarticle 13 de la méme loi, les modifications
suivantes sont apportées :

effecten als bedoeld in artikel 3, § 1, 8°, a), ii), die
door de uitgevende instelling van die effecten
worden uitgebracht;".

Art. 47

In artikel 12 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° paragraaf 1 wordt vervangen als volgt:

"§ 1. Het prospectus wordt gepubliceerd op de
website van de bieder en, in voorkomend geval, op
de website van de financiéle tussenpersonen die de
bieder heeft aangesteld om te zorgen voor de
ontvangst van de acceptaties en de betaling van de

prijs.

Het prospectus wordt gepubliceerd op een speciaal
daarvoor bestemde afdeling van de website, die
gemakkelijk toegankelijk is bij het bezoeken van de
website. Het kan worden gedownload en afgedrukt,
en het heeft een doorzoekbaar elektronisch
formaat dat niet kan worden gewijzigd.";

2° paragraaf 2 wordt vervangen als volgt:

"§ 2. Indien een effectenhouder daarom verzoekt,
wordt hem door de bieder of de financiéle
tussenpersonen die de bieder heeft aangesteld om
te zorgen voor de ontvangst van de acceptaties en
de betaling van de prijs, kosteloos een afschrift van
het prospectus verstrekt op een duurzame

gegevensdrager. Ingeval een effectenhouder
nadrukkelijk om een afschrift op papier verzoekt,
verstrekken de bieder of de financiéle

tussenpersonen die de bieder heeft aangesteld om
te zorgen voor de ontvangst van de acceptaties en
de betaling van de prijs, een gedrukte versie van het
prospectus. De verstrekking van een dergelijk
afschrift wordt beperkt tot de rechtsgebieden waar
het bod overeenkomstig deze wet plaatsvindt.";

3° in paragraaf 4, eerste lid, worden de woorden
"dat het slechts om één deel van het prospectus
gaat en "ingevoegd tussen de woorden "In elk
document wordt aangegeven" en de woorden
"waar de andere samenstellende delen van het
volledige prospectus kunnen worden verkregen.".

Art. 48

In artikel 13 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht:
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1° le paragraphe 2 est complété par un alinéa,
rédigé comme suit :

« Le résumé ne contient pas de renvoi a d’autres
parties du prospectus et n’incorpore pas
d’informations par référence. » ;

2° le paragraphe 3 est remplacé par ce qui suit :

« La FSMA peut accepter que des informations
soient incluses dans le prospectus par référence,
aux conditions prévues par ou en vertu de
I’article 19 du réglement 2017/1129. ».

Art. 49

L'article 17 de la méme loi est complété par un
paragraphe 3, rédigé comme suit :

« § 3. Au cas ol le supplément ne peut étre publié
qu'aprés la cloture définitive de la période
d’acceptation de [offre telle que prévue
originellement, celle-ci est prolongée jusque deux
jours ouvrables aprés la publication du
supplément. ».

Art. 50

A Varticle 33 de la méme loi, les modifications
suivantes sont apportées :

1° le paragraphe 1* est remplacé par ce qui suit :

« § 1. les communications a caractere
promotionnel qui sont diffusées a l'initiative de
I'offrant, de la société visée ou des intermédiaires
désignés par eux, ne sont rendues publiques
qu'apreés avoir été approuvées par la FSMA, compte
tenu des exigences prévues par les articles 31, §§ 1
a5 »;

2° au paragraphe 2, les mots « communications a
caractére promotionnel, autres documents et avis
visés au § 1% » sont remplacés par les mots
« communications a caractére promotionnel visées
au paragraphe 1 »;

3° au paragraphe 3, les mots « , autres documents
et avis » sont chaque fois supprimés ;

4° au paragraphe 4, les mots «et dans les autres

1° paragraaf 2 wordt aangevuld met een lid,
luidende:

"De samenvatting bevat geen verwijzingen naar
andere delen van het prospectus of informatie door
middel van verwijzing";

2° paragraaf 3 wordt vervangen als volgt:

"De FSMA kan ermee instemmen dat in het
prospectus informatie wordt opgenomen door
middel van verwijzing naar één of meer eerder of
gelijktijdig gepubliceerde documenten, onder de
voorwaarden die in of krachtens artikel 19 van
Verordening 2017/1129 zijn bepaald.".

Art. 49

Artikel 17 van dezelfde wet wordt aangevuld met
een paragraaf 3, luidende :

"§ 3. Indien de aanvulling pas na de definitieve
afsluiting van de oorspronkelijk voorziene
aanvaardingsperiode van het bod kan worden
gepubliceerd, wordt deze aanvaardingsperiode
verlengd tot twee werkdagen na de publicatie van
de aanvulling.".

Art. 50

In artikel 33 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° paragraaf 1 wordt vervangen als volgt:

"§ 1. De reclame die wordt verspreid op initiatief
van de bieder, de doelvennootschap of de door hen
aangestelde tussenpersonen worden pas openbaar
gemaakt nadat zij door de FSMA zijn goedgekeurd,
rekening houdend met de vereisten waarvan sprake
in de artikelen 31, §§ 1 tot 5.";

2° in paragraaf 2 worden de woorden "in § 1
bedoelde reclame, andere documenten en
berichten" vervangen door de woorden “in
paragraaf 1 bedoelde reclame";

3°in paragraaf 3 worden telkens de woorden "en de
andere documenten en berichten" opgeheven;

4° in paragraaf 4 worden de woorden "en in de
andere documenten en berichten bedoeld in § 1"
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documents et avis visés au § 1°" » sont supprimés.

Art. 51

L'article 50, § 1%, alinéa 1%, de la méme loi est
remplacé par ce qui suit :

« Art. 50

§ 1°. La FSMA coopére avec les autres autorités
d'un Etat membre chargées de contrdler les
marchés des capitaux, en application notamment
de la directive 2001/34/CE, du réglement
2014/596/UE, du réglement 2017/1129/UE, de la
directive 2014/65/UE et de la Directive
2004/109/CE. ».

TITRE IV

MODIFICATIONS A LA LOI DU 3 AOOT 2012
RELATIVE AUX ORGANISMES DE PLACEMENT
COLLECTIF QUI REPONDENT AUX CONDITIONS DE
LA DIRECTIVE 2009/65/CE ET AUX ORGANISMES
DE PLACEMENT EN CREANCES

Art. 52

A Iarticle 3 de la loi du 3 ao(it 2012 relative aux
organismes de placement collectif qui répondent
aux conditions de la directive 2009/65/CE et aux
organismes de placement en créances, modifié pour
la derniére fois par la loi du 21 novembre 2017, les
modifications suivantes sont apportées :

a) au 2°, a), les mots « ou a I'étranger » sont
supprimés ;

b) le 13° est remplacé par ce qui suit :
« 13° par « offre publique » :

i) toute communication adressée, sous quelque
forme et par quelgue moyen que ce soit, a des
personnes et présentant une information suffisante
sur les conditions de I'offre et sur les titres a offrir
de maniére a mettre un investisseur en mesure de
décider d'acheter ou de souscrire ces titres. Cette
définition s’applique également au placement de
titres par des intermédiaires financiers ;

i) I'admission aux négociations sur un MTF ou sur
un marché réglementé qui est accessible au
public. » ;

opgeheven.

Art. 51

Artikel 50, § 1, eerste lid, van dezelfde wet wordt
vervangen als volgt :

"Art. 50

§ 1. De FSMA werkt samen met de andere
autoriteiten uit een lidstaat die toezicht houden op
kapitaalmarkten, in het bijzonder overeenkomstig
Richtlijn 2001/34/EG, Verordening 2014/596/EU,
Verordening 2017/1129/EU, Richtlijn 2014/65/EU
en Richtlijn 2004/109/EG. ".

TITEL IV

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 3 AUGUSTUS
2012 BETREFFENDE DE INSTELLINGEN VOOR
COLLECTIEVE BELEGGING DIE VOLDOEN AAN DE
VOORWAARDEN VAN RICHTLIJN 2009/65/EG EN
DE INSTELLINGEN VOOR BELEGGING IN
SCHULDVORDERINGEN

Art. 52

In artikel 3 van de wet van 3 augustus 2012
betreffende de instellingen voor collectieve
belegging die voldoen aan de voorwaarden van
Richtlijn 2009/65/EG en de instellingen voor
belegging in schuldvordering, laatst gewijzigd bij de
wet van 21 november 2017, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

a) in de bepaling onder 2°, a), worden de woorden
"of in het buitenland" geschrapt;

b) de bepaling onder 13° wordt vervangen als volgt :
"13° "openbaar aanbod":

i) een in om het even welke vorm en met om het
even welk middel tot personen gerichte mededeling
waarin voldoende informatie wordt verstrekt over
de voorwaarden van het aanbod en over de
aangeboden effecten om een belegger in staat te
stellen tot aankoop van of inschrijving op deze
effecten te besluiten. Deze definitie is ook van
toepassing op de plaatsing van effecten via
financiéle tussenpersonen;

ii) de toelating tot de verhandeling op een MTF of
gereglementeerde markt die voor het publiek
toegankelijkis.”;
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c) au 14°, les mots « larticle 3, 13°, a), ii) » sont
remplacés par les mots « l'article 3, 13°, ii) » ;

d) au 15°, les mots « l'article 3, 13°, a), i} » sont
remplacés par les mots « l'article 3, 13°, i) »;

e) le 30° est remplacé par ce qui suit :

titres
: I'offre

« 30° par «commercialisation de
d’organismes de placement collectif »
publique au sens de I'article 3, 13°, i) ; »;

f) le 44° est remplacé par ce qui suit :

« 44° par « loi du 7 décembre 2016 » :la loidu 7
décembre 2016 portant organisation de la
profession et de la supervision publique des
réviseurs d’entreprises; »;

g) le 53° est remplacé par ce qui suit :

« 53° « loi du [...] 2018 » : la loi du [..] 2018
relative aux offres au public d’instruments de
placement et aux admissions d’instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés; » ;

h) un 63° est inséré, rédigé comme suit :

« 63°« reglement2015/2365 » :le réglement (UE)
2015/2365 du Parlement européen et du Conseil du
25 novembre 2015 relatif a la transparence des
opérations de financement sur titres et de la
réutilisation et modifiant le réglement (UE)
n°648/2012 ; » ;

i) un 64° est inséré, rédigé comme suit :

« 64° « réglement 2017/1129 » : le réglement (UE)
2017/1129 du 14 juin 2017 concernant le
prospectus a publier en cas d’offre au public de
valeurs mobilieres ou en vue de V'admission de
valeurs mobiliéres & la négociation sur un marché
réglementé, et abrogeant la directive
2003/71/CE ; » ;

j) un 65° est inséré, rédigé comme suit :

« 65°« réglement2017/1131 » :le reglement (UE)
2017/1131 du Parlement européen et du Conseil du

c) in de bepaling onder 14° worden de woorden
"artikel 3, 13°, a), ii)" vervangen door de woorden
"artikel 3, 13°, ii)";

d) in de bepaling onder 15° worden de woorden
"artikel 3, 13°, a), i}" vervangen door de woorden
"artikel 3, 13°, i)";

e) de bepaling onder 30 wordt vervangen als volgt:

"30° " verhandeling van effecten van instellingen
voor collectieve belegging": het openbaar aanbod in
de zin van artikel 3, 13°, i);";

f) de bepaling onder 44 wordt vervangen als voigt:

"44° "wet van 7 december 2016": de wet van 7
december 2016 tot organisatie van het beroep van
en het publiek toezicht op de bedrijfsrevisoren;";

g) de bepaling onder 53 wordt vervangen als volgt:

"53° "wet van [...] 2018: de wet van [...] 2018 op de
aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt;";

h) een bepaling onder 63° wordt ingevoegd,
luidende:

"63° "Verordening 2015/2365": de Verordening
2015/2365 van het Europees Parlement en de Raad
van 25 november 2015 betreffende de
transparentie van effectenfinancieringstransacties
en van hergebruik en tot wijziging van Verordening
(EV) nr. 648/2012;";

i) een bepaling onder 64° wordt ingevoegd,
luidende:

"64° “"Verordening 2017/1129": de Verordening
(EU) 2017/1129 van het Europees Parlement en de
Raad van 14 juni 2017 betreffende het prospectus
dat moet worden gepubliceerd wanneer effecten
aan het publiek worden aangeboden of tot de
handel op een gereglementeerde markt worden
toegelaten en tot intrekking van Richtlijn
2003/71/EG;";

j) een bepaling onder 65 wordt ingevoegd, luidende:

"65° "Verordening 2017/1131": de Verordening
(EU) 2017/1131 van het Europees Parlement en de
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14 juin 2017 sur les fonds monétaires ; ».

Art. 53

A I'article 5 de la méme loi, modifié pour la derniére
fois par la loi du 19 avril 2014, les modifications
suivantes sont apportées :

1° au paragraphe 1%, alinéas 1* et 2, les mots
« l'article 3, 13°, a), i) » sont chaque fois remplacés
par les mots « l'article 3, 13°, i) » ;

2° au paragraphe 2, les mots « l'article 3, 13°, a),
ii) » sont remplacés par les mots « l'article 3, 13°,
i) »;

3° au paragraphe 3, I'alinéa 1°" est remplacé par ce
qui suit :

« § 3. Pour I'application de la présente loi, il y a lieu
d’entendre par « investisseurs professionnels »:

les investisseurs qualifiés au sens de I'article 2, e) du
reglement 2017/1129. » ;

c) au paragraphe 3, l'alinéa 2, les mots « clients
professionnels et des contreparties éligibles » sont
remplacés par les mots « investisseurs
professionnels ».

Art. 54

A Varticle 70, alinéa 1¢", de la méme loi, modifié par
la loi du 19 avril 2014, les mots « l'article 3, 13°, a),
ii) » sont remplacés par les mots « l'article 3, 13°,
i) ».

Art. 55

Dans le préambule de I'article 71, alinéa 1%, de la
méme loi, modifié par la loi du 19 avril 2014, les
mots « |'article 3, 13°, a), i) » sont remplacés par les
mots « l'article 3, 13°, i) ».

Art. 56

Alarticle 96 de la méme loi, les modifications
suivantes sont apportées :

1° le paragraphe 1° est complété par un alinéa
rédigé comme suit :

« Le présent chapitre s’applique également en ce
qui concerne les dispositions du réglement
2015/2365, du réglement 2017/1131 ainsi que des
réglements et normes  techniques de
réglementation adoptés par la Commission en

Raad van 14 juni 2017 inzake geldmarktfondsen; ".

Art. 53

In artikel 5 van dezelfde wet, laatstelijk gewijzigd
door de wet van 19 april 2014, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° in paragraaf 1, eerste en tweede lid worden de
woorden "artikel 3, 13°, a), i)" telkens vervangen
door de woorden "artikel 3, 13°,i)";

2° in paragraaf 2 worden de woorden "artikel 3, 13,
a), ii)" vervangen door de woorden "artikel 3, 13°,

i)'

3° in paragraaf 3 wordt het eerste lid vervangen als
volgt :

"§ 3. Voor de toepassing van deze wet worden
onder "professionele beleggers" verstaan: de
gekwalificeerde beleggers in de zin van artikel 2, e},
van Verordening 2017/1129.";

c) in paragraaf 3, tweede lid worden de woorden
"professionele cliénten en de in aanmerking
komende tegenpartijen" vervangen door de
woorden "professionele beleggers".

Art. 54

In artikel 70, eerste lid, van dezelfde wet, gewijzigd
door de wet van 19 april 2014 worden de woorden
"artikel 3, 13°, a), ii)" vervangen door de woorden
"artikel 3, 13°, ii)."

Art. 55

In de aanhef van artikel 71, eerste lid, van dezelfde
wet, gewijzigd door de wet van 19 april 2014
worden de woorden "artikel 3, 13°, a), i}" vervangen
door de woorden "artikel 3, 13°, i)".

Art. 56

In artikel 96 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht :

1° paragraaf 1 wordt aangevuld door een lid,
luidende :

"Dit hoofdstuk is ook van toepassing met betrekking
tot de bepalingen van Verordening 2015/2365 en
Verordening 2017/1131 en de verordeningen en
technische reguleringsnormen die door de
Commissie zijn aangenomen ter uitvoering van de
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exécution de la directive 2009/65/CE. » ;

2° au paragraphe 4, modifié par la loi du 19 avril
2014, le mot « 85 » estremplacé parle mot« 86 ».

Art. 57

A T'article 101, § 1°', alinéa 4, de la méme loi, les
mots « l'article 79, § 1*"de la loi du 22 juillet 1953 »
sont remplacés par les mots « larticle 86, § 1%, de
la loi du 7 décembre 2016 ».

Art. 58

A Varticle 102, alinéa 1%, de la méme loi, les mots
« l'article 6 de la loi du 22 juillet 1953 » sont

remplacés par les mots « Farticle 6 de la loi du 7

décembre 2016 ».

Art. 59

Al'article 107, § 3, de la méme loi, les mots « I'article
79 de la loi du 22 juillet 1953 » sont remplacés par
les mots « l'article 86 de la loi du 7 décembre
2016 ».

Art. 60

A Iarticle 110, alinéa 3 de la méme loi, les mots
« l'article 3, 13°, a), ii) » sont remplacés par les mots
« |'article 3, 13°, ii) ».

Art. 61

A larticle 111, § 8, de la mé&me loi, les modifications
suivantes sont apportées :

1° les mots « de la loi du 16 juin 2016 » sont
remplacés par les mots « du réglement 2017/1129
ou de laloidu[..] 2018 » ;

2° les mots « avec la loi du 16 juin 2006 » sont
remplacés par les mots «avec le réglement
2017/1129 ou la loi du [...] 2018 ».

Art. 62

L'article 116, rétabli par la loi du 25 décembre 2016,
est remplacé par ce qui suit :

« Art. 116

bepalingen van Richtlijn 2009/65/EG.";

2°in paragraaf 4, gewijzigd door de wet van 19 april
2014, wordt het woord "85" vervangen door het
woord "86".

Art. 57

In artikel 101, § 1, vierde lid, van dezelfde wet
worden de woorden "artikel 79, § 1, van de wet van
22 juli 1953" vervangen door de woorden "artikel
86, § 1, van de wet van 7 december 2016".

Art. 58

In artikel 102, eerste lid, van dezelfde wet worden
de woorden "artikel 6 van de wet van 22 juli 1953"
vervangen door de woorden "artikel 6 van de wet
van 7 december 2016".

Art. 59

In artikel 107, § 3, van dezelfde wet worden de
woorden "artikel 79 van de wet van 22 juli 1953"
vervangen door de woorden "artikel 86 van de wet
van 7 december 2016".

Art. 60

In artikel 110, derde lid, van dezelfde wet worden
de woorden "artikel 3, 13°, a), ii)" vervangen door
de woorden "artikel 3, 137, ii)".

Art. 61

In artikel 111, § 8, van dezelfde wet worden de
volgende wijzigingen aangebracht:

1° de woorden "van de wet van 16 juni 2016"
worden vervangen door de woorden 'van
Verordening 2017/1129 of van de wet van [..]
2018";

2° de woorden "overeenkomstig de bepalingen van
de wet van 16 juni 2006" worden vervangen door de
woorden "overeenkomstig de bepalingen van
Verordening 2017/1129 of van de wet van [..]
2018".

Art. 62

Artikel 116, hersteld bij de wet van 25 december
2016, wordt vervangen als volgt :

"Art. 116
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Le présent chapitre est d’application en cas de non-
respect des dispositions du réglement 2015/2365,
du réglement 2017/1131 ainsi que des réglements
et normes techniques de reglementation adoptés
par la Commission en exécution de la directive
2009/65/CE. ».

Art. 63

A l'article 236 de la méme loi, les modifications
suivantes sont apportées :

1° au paragraphe 1%, un alinéa est inséré entre
Falinéa 1* et I'alinéa 2, rédigé comme suit :

« Le présent chapitre s’applique également en ce
qui concerne les dispositions du réglement
2015/2365, du réglement 2017/1131 ainsi que des
- réglements et normes  techniques de
reglementation adoptés par la Commission en
exécution de la directive 2009/65/CE. » ;

2° au paragraphe 4, modifié par la loi du 19 avril
2014, le mot « 85 » est remplacé parle mot« 86 ».

Art. 64

Alarticle 242, § 2, de laméme loi, les mots « I'article
79, § 1%" de la loi du 22 juillet 1953 » sont remplacés
par les mots « l'article 86, § 1¢, de la loi du 7
décembre 2016 ».

Art. 65

A T'article 243, alinéa 1%, de la méme loi, les mots
« l'article 33, § 2, de la loi du 22 juillet 1953 » sont
remplacés par les mots « l'article 6 de la loi du
7 décembre 2016 ».

Art. 66

L'article 255/1 de la méme loi, inséré par la loi du 25
décembre 2016, est remplacé par ce qui suit :

«Art. 255/1

Le présent titre est d’application en cas de non-
respect des dispositions du réglement 2015/2365,
du reglement 2017/1131 ainsi que des réglements
et normes techniques de réglementation adoptés
par la Commission en exécution de la directive
2009/65/CE. ».

Dit hoofdstuk is van toepassing bij niet-naleving van
de bepalingen van Verordening
2015/2365Verordening  2017/1131 en de
verordeningen en technische reguleringsnormen
die door de Commissie zijn aangenomen ter
uitvoering van de bepalingen van Richtlijn
2009/65/EG.".

Art. 63

In artikel 236 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht :

1° in paragraaf 1 wordt tussen het eerste en het
tweede lid een lid ingevoegd, luidende :

"Dit hoofdstuk is ook van toepassing met betrekking
tot de bepalingen van Verordening 2015/2365,
Verordening 2017/1131 en de verordeningen en
technische reguleringsnormen die door de
Commissie zijn aangenomen ter uitvoering van de
bepalingen van Richtlijn 2009/65/EG.";

2° in paragraaf 4, gewijzigd door de wet van 19 april
2014, wordt het woord "85" vervangen door het
woord "86".

Art. 64

In artikel 242, § 2, van dezelfde wet worden de
woorden "artikel 79, § 1, van de wet van 22 juli
1953" vervangen door de woorden "artikel 86, § 1,
van de wet van 7 december 2016".

Art. 65

In artikel 243, eerste lid, van dezelfde wet worden
de woorden "artikel 33, § 2 van de wet van 22 juli
1953" vervangen door de woorden "artikel 6 van de
wet van 7 december 2016".

Art. 66

Artikel 255/1 van dezelfde wet, ingevoegd bij de
wet van 25 december 2016, wordt vervangen als
volgt :

“Art. 255/1

"Deze titel is van toepassing bij niet-naleving van de
bepalingen van Verordening 2015/2365,
Verordening 2017/1131 en de verordeningen en
technische reguleringsnormen die door de
Commiissie zijn aangenomen ter uitvoering van de
bepalingen van Richtlijn 2009/65/EG.".
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Art. 67

A Iarticle 260, § 1¢, alinda 1%, de la méme loi, le 1°,
abrogé par la loi du 25 décembre 2016, est rétabli
dans la rédaction suivante :

« 1° laccord écrit conclu avec le dépositaire,
conformément a 'article 50, § 1%, alinéas 2 et 3 ; ».

Art. 68

A l'article 271/2 de la méme loi, inséré par la loi du
19 avril 2014, les mots « l'article 3, 13°, a), i) » sont
remplacés par les mots « |'article 3, 13°, i) ».

TITREV

MODIFICATIONS A LA LOI DU 19 AVRIL 2014
RELATIVE AUX ORGANISMES DE PLACEMENT
COLLECTIF ALTERNATIFS ET A LEURS
GESTIONNAIRES

Art. 69

A I'article 3 de la loi du 19 avril 2014 relative aux
organismes de placement collectif alternatifs et a
leurs gestionnaires, modifié pour la derniére fois par
la loi du 21 novembre 2017, les modifications
suivantes sont apportées :

a) au 27°, a), les mots « , et qui est faite par 'OPCA,
par la personne qui est en mesure de céder les titres
ou pour leur compte » sont remplacés par les mots
« ; cette définition s’applique également au
placement de titres par des intermédiaires
financiers » ;

b) au 277, a), I'alinéa 2 est abrogé ;

c) le 30°, alinéa 1%, est remplacé par ce qui suit :

«30° «investisseurs professionnels » les
investisseurs qualifiés au sens de I'article 2, e), du
réglement 2017/1129 ; » ;

d) au 30°, alinéa 2, les mots « clients professionnels

et des contreparties éligibles » sont remplacés par
les mots « investisseurs professionnels » ;

e) le 72° est remplacé par ce qui suit :

Art. 67

In artikel 260, § 1, eerste lid, van dezelfde wet,
wordt de bepaling onder 1°, opgeheven bij de wet
van 25 december 2016, als volgt hersteld :

"1 de schriftelijke overeenkomst met de bewaarder
conform artikel 50, § 1, tweede en derde lid;".

Art. 68

In artikel 271/2 van dezelfde wet, ingevoegd door
de wet van 19 april 2014 worden de woorden
"artikel 3, 13°, a), i)" vervangen door de woorden «
"artikel 3, 13°, i)".

TITELV

WIUZIGINGEN AAN DE WET VAN 19 APRIL 2014
BETREFFENDE DE ALTERNATIEVE INSTELLINGEN
VOOR COLLECTIEVE BELEGGING EN HUN
BEHEERDERS

Art. 69

In artikel 3 van de wet van 19 april 2014 betreffende
de alternatieve instellingen voor collectieve
belegging en hun beheerders, laatst gewijzigd bij de
wet van 21 november 2017, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

a) in de bepaling onder 27°, a), worden de woorden
" en die wordt verricht door de AICB, door de
persoon die in staat is om de effecten over te dragen
of voor hun rekening" vervangen door de woorden
". deze definitie is ook van toepassing op de
plaatsing van effecten via financiéle
tussenpersonen."”;

b} in de bepaling onder 27°, a), wordt het tweede lid
opgeheven;

c) de bepaling onder 30°, eerste lid, wordt
vervangen als volgt :

"30° "professionele beleggers": de gekwalificeerde
beleggers inde zin van artikel 2, e), van Verordening
2017/1129;";

d) in de bepaling onder 30, tweede lid, worden de
woorden ‘"professionele cliénten en de in
aanmerking komende tegenpartijen" vervangen
door de woorden "professionele beleggers”;

e) de bepaling onder 72 wordt vervangen als volgt:

50



« 72° « loi du 7 décembre 2016 » : la loi du 7
décembre 2016 portant organisation de Ia
profession et de la supervision publique des
réviseurs d’entreprises ; » ;

f) le 73° est remplacé par ce qui suit :

« 73° « loidu 13 mars 2016 : la loi du 13 mars 2016
relative au statut et au contréle des entreprises
d’assurance ou de réassurance » ;

g) le 80° est remplacé par ce qui suit :

« 80°« loidu{...] 2018 » :laloidu[...] 2018 relative
aux offres au public d’instruments de placement et
aux admissions d’instruments de placement a la
négociation sur des marchés réglementés ; » ;

h) dans la version frangaise du 104°, les mots
« Réglement 346/2013 » sont remplacés par les
mots « Réglement 2015/2365 » ;

i) un 105° est inséré, rédigé comme suit :

« 105° « reglement2015/760 » : le réglement (UE)
2015/760 du Parlement européen et du Conseil du
29 avril 2015 relatif aux fonds européens
d'investissement & long terme ; » ;

j) un 106° est inséré, rédigé comme suit :

« 106° « reglement 2017/1129 » : le réglement (UE)
2017/1129 du Parlement européen et du Conseil du
14 juin 2017 concernant le prospectus a publier en
cas d’offre au public de valeurs mobilieres ou en vue
de ladmission de valeurs mobilieres a Ila
négociation sur un marché réglementé, et
abrogeant la directive 2003/71/CE ; » ;

k) un 107° est inséré, rédigé comme suit :

« 107° « réglement 2017/1131 » : le réglement
(UE) 2017/1131 du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds
monétaires ; ».

Art. 70

A l'article 11, § 2, alinéa 2, de la méme loi, modifié

"72° "wet van 7 december 2016": de wet van 7
december 2016 tot organisatie van het beroep van
en het publiek toezicht op de bedrijfsrevisoren;";

f) de bepaling onder 73 wordt vervangen als volgt:

"73° "wet van 13 maart 2016: de wet van 13 maart
2016 op het statuut van en het toezicht op de
verzekerings- en herverzekeringsondernemingen";

g) de bepaling onder 80 wordt vervangen als volgt:

"80° "wet van [...] 2018": de wet van [...] 2018 op de
aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt;";

h) in de Franse versie van de bepaling onder 104°

worden de woorden "Réglement 346/2013"
vervangen door de woorden "Réglement
2015/2365";

i) een bepaling onder 105 wordt ingevoegd,
luidende :

"105° "Verordening 2015/760": de Verordening
(EU) 2015/760 van het Europees Parlement en de
Raad van 29 april 2015 betreffende Europese
langetermijnbeleggingsinstellingen;";

j) een bepaling onder 106 wordt ingevoegd,
luidende:

"106° “"Verordening 2017/1129": de Verordening
(EU) 2017/1129 van het Europees Parlement en de
Raad van 14 juni 2017 betreffende het prospectus
dat moet worden gepubliceerd wanneer effecten
aan het publiek worden aangeboden of tot de
handel op een gereglementeerde markt worden
toegelaten en tot intrekking van Richtlijn
2003/71/EG;";

k) een bepaling onder 107 wordt ingevoegd,
luidende :

"107° "Verordening 2017/1131": de Verordening
(EU) 2017/1131 van het Europees Parlement en de
Raad van 14 juni 2017 inzake geldmarktfondsen;".

Art. 70

In artikel 11, § 2, tweede lid, van dezelfde wet,
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par la loi du 25 décembre 2016, les mots « a 'article
3, 43° » sont remplacés par les mots « a Varticle 3,
22° de la loi du 3 ao(t 2012 relative aux organismes
de placement collectif qui répondent aux conditions
de la directive 2009/65/CE et aux organismes de
placement en créances ».

Art. 71

L’article 70 de la méme loi est remplacé par ce qui
suit :

« Art. 70

Lorsque I'OPCA est tenu de publier un prospectus
ou un autre document  d’information
conformément au réglement 2017/1129 ou au droit
national, seules les informations visées a I'article 68
qui s’ajoutent a celles contenues dans le prospectus
ou dans le document d’information doivent étre
communigquées  séparément ou en tant
gu’informations supplémentaires au prospectus ou
au document d’information. ».

Art. 72

A l'article 117, alinéa 2, modifié par la loi du 25
décembre 2016, les mots « loi du 6 avril 1995 » sont
remplacés par les mots « loi du 25 octobre 2016 ».

Art. 73

L’article 208 de la méme loi est complété par un
paragraphe 8, rédigé comme suit :

« § 8. Sans préjudice des pouvoirs dévolus a l'organe
légal d'administration en ce qui concerne la
détermination de la politique générale, tels que
prévus par le Code des sociétés, les personnes
chargées de la direction effective de la société
d’investissement prennent, sous la surveillance de
l'organe légal d'administration, les mesures
nécessaires pour assurer le respect des articles 26,
27, §§ 1¢" et 2, alinéas 1% et 2, 28, 29, § 1*, alinéa
1%, 6°, 40 & 43, 44, alinéas 2 et 3, 47, § 1, des
paragraphes 2 a 7 du présent article et des articles
18, §63 et 4, 22, 25,31, 33,35,39a48 et 57 2 66
du réglement 231/2013, ainsi que des dispositions
prises pour leur exécution.

Sans préjudice des dispositions du Code des
sociétés, l'organe légal d'administration de la
société d’investissement doit contréler au moins

gewijzigd door de wet van 25 december 2016,
worden de woorden "in artikel 3, 43°" vervangen
door de woorden "in artikel 3, 22°, van de wet van 3
augustus 2012 betreffende de instellingen voor
collectieve belegging die voldoen aan de
voorwaarden van Richtlijn 2009/65/EG en de
instellingen voor belegging in schuldvorderingen”.

Art. 71

Artikel 70 van dezelfde wet wordt vervangen als
volgt :

"Art. 70

Indien de AICB een prospectus of een ander
informatiedocument moet publiceren
overeenkomstig Verordening 2017/1129 of de
nationale rechtsregels, hoeft uitsluitend de in
artikel 68 bedoelde informatie die bijkomend is aan
de in het prospectus of het informatiedocument
opgenomen informatie, hetzij afzonderlijk, hetzij als
extra informatie in het prospectus of het
informatiedocument te worden verstrekt.".

Art. 72

In artikel 117, tweede lid, gewijzigd door de wet van
25 december 2016, worden de woorden "wet van 6
april 1995" vervangen door de woorden "wet van 25
oktober 2016".

Art. 73

Artikel 208 van dezelfde wet wordt aangevuld met
een paragraaf 8, luidende :

"§ 8. Onverminderd de bevoegdheden van het
wettelijke bestuursorgaan inzake de vaststelling van
het algemeen beleid als bepaald bij het Wetboek
van Vennootschappen, nemen de personen belast
met de effectieve leiding van de
beleggingsvennootschap onder toezicht van het
wettelijke bestuursorgaan de nodige maatregelen
voor de naleving van het bepaalde bij de artikelen
26, 27, §§ 1 en 2, eerste en tweede lid, 28, 29, § 1,
eerste lid, 6°, 40 tot 43, 44, tweede en derde lid, 47,
§ 1, bij paragrafen 2 tot 7 van dit artikel en bij de
artikelen 18, lid 3 en 4, 22, 25, 31, 33, 35,39 tot 48
en 57 tot 66 van Verordening 231/2013, alsook de
ter uitvoering ervan genomen bepalingen.

Onverminderd de bepalingen van het Wetboek van
Vennootschappen, dient het wettelijke
bestuursorgaan van de beleggingsvennootschap
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une fois par an si la société se conforme aux
dispositions des articles 26, 27, §§ 1% et 2, alinéas
1¥ et 2, 28, 29, § 1, alinéa 1%, 6°, 40 3 43, 44,
alinéas 2 et 3, 47, § 1%, des paragraphes 2 a 7 du
présent article et des articles 18, §§ 3 et 4, 22, 25,
31, 33, 35, 39 a 48 et 57 a 66 du réglement
231/2013, et de l'alinéa 1% du présent paragraphe,
ainsi que des dispositions prises pour leur
exécution, et il prend connaissance des mesures
adéquates prises.

Les personnes chargées de la direction effective
font rapport au moins une fois par an a l'organe
légal d'administration, a la FSMA et au commissaire
agréé sur le respect des dispositions de l'alinéa 1°
du présent paragraphe et sur les mesures
adéquates prises.

Ces informations sont transmises a la FSMA et au
commissaire agréé selon les modalités que [a FSMA
détermine. ».

Art. 74

L'article 222, alinéa 2, de la méme loi est remplacé
par ce qui suit :

« En cas d’offre publique de titres d’un OPCA, autre
que celle visée a I'alinéa 1%, un prospectus au une
note d'information sont rendus publics dans les cas
et selon les modalités prescrites par, selon le cas, le
reglement 2017/1129 ou la loi du [...] 2018. ».

Art. 75

A l'article 226 de la méme loi, l'alinéa 1%, 2°, est
complété par les mots «, ou une note d’information
a été publiée »,

Art. 76

A Il'article 261 de la méme loi, I'alinéa 1%, 2°, est
complété par les mots « , ou une note
d’information a été publiée ».

Art. 77

A l'article 319, § 7, de la méme loi, inséré par la loi
du 25 décembre 2016, les modifications suivantes
sont insérées :

1° I'alinéa 1% est complété par les mots « , ainsi que
des dispositions prises pour leur exécution » ;

minstens jaarlijks te controleren of de
vennootschap beantwoordt aan het bepaalde bij de
artikelen 26, 27, §§ 1 en 2, eerste en tweede lid, 28,
29,81, eerste lid, 6°, 40 tot 43, 44, tweede en derde
lid, 47, § 1, bij paragrafen 2 tot 7 van dit artikel en
bij de artikelen 18, lid 3 en 4, 22, 25, 31, 33, 35, 39
tot 48 en 57 tot 66 van Verordening 231/2013 en
het eerste lid van deze paragraaf, alsook de ter
uitvoering ervan genomen bepalingen, en neemt
het kennis van de genomen passende maatregelen.

De personen belast met de effectieve leiding lichten
minstens jaarlijks het wettelijke bestuursorgaan, de
FSMA en de erkende commissaris in over de
naleving van het bepaalde bij het eerste lid van deze
paragraaf en over de genomen passende
maatregelen.

De informatieverstrekking aan de FSMA en de
erkende commissaris gebeurt volgens de
modaliteiten die de FSMA bepaalt.".

Art. 74

Artikel 222, tweede lid, van dezelfde wet wordt
vervangen als volgt:

"Bij een ander openbaar aanbod van effecten van
een AICB dan bedoeld in het eerste lid, moet een
prospectus of een informatienota worden
gepubliceerd in de gevallen en volgens de regels die,
naargelang het geval, worden bepaald in
Verordening 2017/1129 of in de wet van [...] 2018.".

Art. 75

In artikel 226 van dezelfde wet wordt het eerste lid,
2°, wordt aangevuld met de woorden ", of een
informatienota werd gepubliceerd”.

Art. 76

In artikel 261 van dezelfde wet, wordt het eerste lid,
2°, wordt aangevuld met de woorden ", of een
informatienota werd gepubliceerd".

Art. 77

In artikel 319, § 7, van dezelfde wet, ingevoegd door
de wet van 25 december 2016, worden de volgende
wijzigingen ingevoegd :

1° het eerste lid wordt aangevuld met de woorden
", en van de ter uitvoering ervan genomen
bepalingen”;
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2° 4 l'alinéa 2, les mots « ainsi que des dispositions
prises pour leur exécution, » sont insérés entre les
mots « de 'alinéa 1" du présent paragraphe, » et les
mots «et il prend connaissance des mesures
adéquates prises ».

Art. 78

Uarticle 336 de la méme loi est remplacé par ce qui
suit :

« Art. 336

Sans préjudice des articles 291 et 305, la présente
partie s'applique en ce qui concerne :

1° les dispositions des parties |, Il, du livre | de la
partie lll, et des parties IV, VIll et IX ;

2° les dispositions du réglement 345/2013, du
réglement 346/2013, du réglement 2015/760, du
réglement 2015/2365, du réglement 2017/1131,
ainsi que des réglements et normes techniques de
réglementation adoptés par la Commission en
exécution de la directive 2011/61/UE. ».

Art. 79

A I’article 338, § 5, de la méme loi, le mot « 85 »
est remplacé par le mot « 86 ».

Art. 80

A VYarticle 345 de la méme loi, modifié pour la
derniére fois par la loi du 21 novembre 2017, les
modifications suivantes sont apportées :

1° au paragraphe 1%, alinéa 1*, 2°, les mots « de
I'article 91octiesdecies de la loi du 9 juillet 1975, de
I'article 98 de la loi du 16 février 2009 » sont
remplacés par les mots « de l'article 338, 7°, de la loi
du 13 mars 2016 » ;

2° au paragraphe 1%, alinéa 2, les mots « , du
chapitre VllIbis de la loi du 9 juillet 1975 ou du titre
VIl de la loi du 16 février 2009 » sont remplacés par
les mots « ou du Titre V, Chapitre 1l de la loi du 13
mars 2016 »;

3°au paragraphe 5, alinéa 1*, les mots « , de 'article
98 de la loi du 16 février 2009 ou de Iarticle
9loctiesdecies de la loi du 9 juillet 1975 » sont
remplacés par les mots « ou du Titre V, Chapitre IlI
de la loi du 13 mars 2016 ».

Art. 81

2°in het tweede lid worden de woorden "alsook van
de ter uitvoering ervan genomen bepalingen,"
ingevoegd tussen de woorden "en het eerste lid van
deze paragraaf," en de woorden “en neemt het
kennis van de genomen passende maatregelen”.

Art. 78

Artikel 336 van dezelfde wet wordt vervangen als
volgt :

"Art. 336

Onverminderd de artikelen 291 en 305 is dit deel
van toepassing met betrekking tot:

1° de bepalingen van deel |, deel li, boek | van deel
Ill, deel IV, deel Vil en deel IX;

2° de bepalingen van Verordening 345/2013,
Verordening 346/2013, Verordening 2015/760,
Verordening 2015/2365, Verordening 2017/1131,
en de verordeningen en technische
reguleringsnormen die door de Commissie zijn
aangenomen ter uitvoering van de bepalingen van
Richtlijn 2011/61/EU.".

Art. 79

In artikel 338, § 5, van dezelfde wet wordt het
woord "85" vervangen door het woord "86".

Art. 80

In artikel 345 van dezelfde wet, laatst gewijzigd door
de wet van 21 november 2017, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° in paragraaf 1, eerste lid, 2°, worden de woorden
"artikel 91octiesdecies van de wet van 9 juli 1975,
artikel 98 van de wet van 16 februari 2009"
vervangen door de woorden "artikel 338, 7°, van de
wet van 13 maart 2016";

2° in paragraaf 1, tweede lid, worden de woorden
"hoofdstuk VIlbis van de wet van 9 juli 1975 of titel
VIl van de wet van 16 februari 2009" vervangen
door de woorden "Titel V, Hoofdstuk Il van de wet
van 13 maart 2016";

3° in paragraaf 5, eerste lid, worden de woorden,
"artikel 98 van de wet van 16 februari 2009 of artikel
9loctiesdecies van de wet van 9 juli 1975"
vervangen door de woorden "of Titel V, Hoofdstuk
Il van de wet van 13 maart 2016".

Art. 81
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Al'article 351, § 4, de laméme loi, les mots « I'article
79, § 1¥, de la loi du 22 juillet 1953 » sont remplacés
par les mots « l'article 86, § 1¢, de la loi du 7
décembre 2016 ».

Art. 82

A larticle 352, alinéa 1% de la méme loi, les mots
« l'article 33, § 2, de la loi du 22 juillet 1953 » sont
remplacés par les mots « |'article 6 de la loi du 7
décembre 2016 ».

Art. 83

A Tarticle 356, § 3, de la méme loi, les mots
« larticle 79 de la loi du 22 juillet 1953 » sont
remplacés par les mots « l'article 86 de la loi du 7
décembre 2016 ».

Art. 84

Alarticle 357, § 1%, alinéa 1%, 1°, de la méme loi, les
mots « article 26 » sont remplacés par les mots
« articles 26, 208 et 319 ».

Art. 85

A l'article 360, § 9, de la méme loi, renuméroté par
la loi du 10 avril 2014, les mots « de la loi du 16 juin
2016 » sont chaque fois remplacés par les mots
« du reglement 2017/1129 ou de la loi du [..]
2018 ».

Art. 86
L'article 367 de la méme loi, modifié par la loi du 25
décembre 2016, est abrogé.

TITRE Vi

MODIFICATIONS A LA LOI DU 25 AVRIL 2014
RELATIVE AU STATUT ET AU CONTROLE DES
ETABLISSEMENTS DE CREDIT ET DES SOCIETES DE
BOURSE

Art. 87

A T'article 5, alinéa 2, 2°, de la loi du 25 avril 2014
relative au statut et au contrdle des établissements
de crédit et des sociétés de bourse, les mots « de la
loi du 16 juin 2006 » sont remplacés par les mots
« delaloidul..] 2018 ».

Art. 88

A Yarticle 20, § 1¢, 2°, de la méme loi, modifié pour

In artikel 351, § 4, van dezelfde wet worden de
woorden "artikel 79, § 1, van de wet van 22 juli
1953" vervangen door de woorden "artikel 86, § 1
van de wet van 7 december 2016".

Art. 82

In artikel 352, eerste lid, van dezélfde wet worden
de woorden "artikel 33, § 2 van de wet van 22 juli
1953" vervangen door de woorden "artikel 6 van de
wet van 7 december 2016".

Art. 83

In artikel 356, § 3, van dezelfde wet worden de
woorden "artikel 79 van de wet van 22 juli 1953"
vervangen door de woorden "artikel 86 van de wet

van 7 december 2016".

Art. 84

In artikel 357, § 1, eerste lid, 1°, van dezelfde wet
worden de woorden "artikel 26" vervangen door de
woorden "de artikelen 26, 208 en 319".

Art. 85

In artikel 360, § 9, van dezelfde wet, vernummerd
bij de wet van 10 april 2014, worden de woorden
"de wet van 16 juni 2016" telkens vervangen door
de woorden "de Verordening 2017/1129 of van de
wet van [...] 2018".

Art. 86

Artikel 367 van dezelfde wet, gewijzigd door de wet

- van25 december 2016, wordt opgeheven.

TITEL VI

WIHZIGINGEN AAN DE WET VAN 25 APRIL 2014 OP
HET STATUUT VAN EN HET TOEZICHT OP
KREDIETINSTELLINGEN EN
BEURSVENNOOTSCHAPPEN

Art. 87

In artikel 5, tweede lid, 2,° van de wet van 25 april
2014 op het statuut van en het toezicht op
kredietinstellingen en  beursvennootschappen
worden de woorden "de wet van 16 juni 2006"
vervangen door de woorden "de wet van [...] 2018".

Art. 88
In artikel 20, § 1, 2°, van dezelfde wet, laatstelijk
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la derniére fois par la loi du 13 mars 2016, le y) est
remplacé par ce qui suit :

« y) a l'article 32 de la loi du [...] 2018 relative aux
offres au public d’instruments de placement et aux
admissions d’instruments de placement a la
négociation sur des marchés réglementés; ».

TITRE VI

MODIFICATIONS A LA LOI DU 12 MAI 2014
RELATIVE AUX SOCIETES IMMOBILIERES
REGLEMENTEES

Art. 89

A l'article 2 de la loi du 12 mai 2014 relative aux
sociétés immobiliéres réglementées, modifié par la
loi du 22 octobre 2017, les modifications suivantes
sont apportées :

a) le 5°, x est remplacé par ce qui suit :

« x. les certificats immobiliers visés a I'article [...] de
laloidul[..] 2018; » ;

b) le 26° est remplacé par ce qui suit :

« 26° par « offre au public » : toute offre au public
au sens de I'article 4, 2°, de la loi du [...] 2018 ; « ;

c) le 35° est remplacé par ce qui suit :

« 35° par « loi du [...] 2018 »: la loi du [...] 2018
relative aux offres au public d’instruments de
placement et aux admissions d’instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés; » ;

d) un 35°/1 est inséré, rédigé comme suit :

« 35°/1 par « réglement 2017/1129 » : le
reglement (UE) 2017/1129 du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d’offre au
public de valeurs mobilieres ou en vue de
I'admission de valeurs mobilieéres a la négociation
sur un marché réglementé, et abrogeant la directive
2003/71/CE ; ».

Art. 90

gewijzigd door de wet van 13 maart 2016, wordt de
bepaling onder y) vervangen als volgt:

"y) artikel 32 van de wet van [..] 2018 op de
aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt;".

TITEL VII

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 12 MEI 2014
BETREFFENDE DE GEREGLEMENTEERDE
VASTGOEDVENNOOTSCHAPPEN

Art. 89

In artikel 2 van de wet van 12 mei 2014 betreffende
de gereglementeerde vastgoedvennootschappen,
gewijzigd door de wet van 22 oktober 2017, worden
de volgende wijzigingen aangebracht :

a) de bepaling onder 5°, x, wordt vervangen als
volgt :

"x. vastgoedcertificaten, zoals bedoeld in artikel [...]
van de wet van [...] 2018;";

b) de bepaling onder 26° wordt vervangen als volgt:

"26° "aanbieding aan het publiek": elke aanbieding
aan het publiek in de zin van artikel 4, 2°, van de wet
van [...]2018;";

c) de bepaling onder 35° wordt vervangen als volgt :

"35° "wet van [...] juni 2018": de wet van [...] 2018
op de aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt";

d) een bepaling onder 35°/1 wordt ingevoegd,
luidende :

"35°/1 "Verordening 2017/1129": de Verordening
(EU) 2017/1129 van het Europees Parlement en de
Raad van 14 juni 2017 betreffende het prospectus
dat moet worden gepubliceerd wanneer effecten
aan het publiek worden aangeboden of tot de
handel op een gereglementeerde markt worden
toegelaten en tot intrekking van Richtlijn
2003/71/EG;".

Art. 90
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L'article 23 de la méme loi est complété par un
paragraphe 6, rédigé comme sulit :

« § 6. Nonobstant les dispositions de I'article 21 et
des paragraphes 3, 4 et 5 du présent article, il est
permis au promoteur ou a une personne agissant de
concert avec lui d’effectuer des acquisitions de
titres conférant le droit de vote ayant pour effet de
faire baisser en dessous de 30 % la proportion de ces
titres se trouvant aux mains du public, moyennant
le respect des conditions suivantes :

1° les acquisitions font suite a

(a) lacceptation par les détenteurs des titres
concernés d’une offre publique d’acquisition ; et

(b) le cas échéant, une offre publique de reprise
faisant immédiatement suite a l'offre publique
d’acquisition susmentionnée,

toutes deux menées conformément a la loi du 1*
avril 2007 relative aux offres publiques d’acquisition
et a 'arrété royal du 27 avril 2007 relatif aux offres
publiques d’acquisition;

2° suite aux acquisitions, le promoteur et/ou la
personne agissant de concert avec lui détiennent la
totalité des titres conférant le droit de vote de la
SIR;

3° la SIRP renonce a son agrément dans le mois de
I'expiration de la période d’acceptation de l'offre
qui a permis au promoteur et/ou aux personnes
agissant de concert avec lui d’acquérir la totalité des
titres conférant le droit de vote.

Au cas ol les conditions visées a 'alinéa 1¢, 1°, 2° et
3°, ne sont pas remplies, le paragraphe 3, alinéa 1*
est applicable, sans préjudice des dispositions du
chapitre IV.

L'article 62 n’est pas applicable a la renonciation a
I'agrément pour autant que celle-ci ait lieu aprés la
cléture de l'offre visée a I'alinéa 1%, 3°. ».

Art. 91

A l'article 64, § 8, de la mé&me loi, les mots « de la
loi du 16 juin 2016 » sont chaque fois remplacés par
les mots « du réglement 2017/1129 ou de la loi du

Artikel 23 van dezelfde wet wordt aangevuld met
een paragraaf 6, luidende :

"§ 6. Niettegenstaande de bepalingen van artikel 21
en van de paragrafen 3, 4 en 5 van dit artikel, is het
de promotor of een in onderling overleg met hem
handelend persoon toegestaan om
stemrechtverlenende effecten te verwerven die het
percentage stemrechtverlenende effecten in het
bezit van het publiek onder 30 % doen dalen, mits
aan de volgende voorwaarden is voldaan:

1° die verwervingen vioeien voort uit:

(a) de aanvaarding door de houders van de
betrokken  effecten van een  openbare
overnamebieding; en

(b) in voorkomend geval, een openbaar uitkoopbod
dat onmiddellijk volgt op voornoemde openbare
overnamebieding,

die allebei worden uitgevoerd conform de wet van
1 april 2007 op de openbare overnamebiedingen en
het koninklijk besluit van 27 april 2007 op de
openbare overnamebiedingen;

2° naar aanleidingen van die verwervingen bezit de
promotor en/of een in onderling overleg met hem
handelend persoon alle stemrechtverlenende
effecten van de GVV;

3° de openbare GVV doet afstand van haar
vergunning binnen de maand die volgt op het
verstrijken van de aanvaardingsperiode van het bod
die de promotor en/of de in onderling overleg met
hem handelend perso{o)n{en) in de mogelijkheid
heeft gesteld om alle stemrechtsverlenende
effecten te verwerven.

Indien niet is voldaan aan de in het eerste lid, 1°, 2°
en 3°, bedoelde voorwaarden, is paragraaf 3, eerste
lid, van toepassing, onverminderd de bepalingen
van hoofdstuk IV.

Artikel 62 is niet van toepassing op de afstand van
de vergunning voor zover die plaatsvindt na de
afsluiting van het in het eerste lid, 3°, bedoelde
bod.".

Art. 91

In artikel 64, § 8, van dezelfde wet, worden de
woorden "de wet van 16 juni 2016" telkens
vervangen door de woorden "de Verordening
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[...]2018 ».

Art. 92

A I'article 76/11 de la méme loi, inséré par la loi du
22 octobre 2017, I'alinéa 1* est abrogé.

Art. 93

A l'article 77, § 8, alinéa 2, de la méme loi, les mots
« dela loi du 16 juin 2006 » sont remplacés par les
mots « du réglement 2017/1129 ».

TITRE VIl

MODIFICATION A LA LOI DU 13 MARS 2016
RELATIVE AU STATUT ET AU CONTROLE DES
ENTREPRISES D’ASSURANCE ET DE REASSURANCE

Art. 94

A l'article 16, alinéa 2, 2°, de la loi du 13 mars 2016
relative au statut et au contréle des entreprises
d’assurance et de réassurance, les mots « de la loi
du 16 juin 2006 relative aux offres publiques
d’'instruments de placement et aux admissions
d’instruments de placement a la négociation sur un
marché réglementé » sont remplacés par les mots
« du reglement 2017/1129 du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d’offre au
public de valeurs mobilieres ou en vue de
I'admission de valeurs mobiliéres a la négociation
sur un marché réglementé, et abrogeant la directive
2003/71/CE ».

TITRE IX

MODIFICATIONS A LA LOI DU 18 DECEMBRE 2016
ORGANISANT LA RECONNAISSANCE ET
L'ENCADREMENT DU CROWDFUNDING ET
PORTANT DES DISPOSITIONS DIVERSES EN
MATIERE DE FINANCES

Art. 95

A Varticle 4 de la loi du 18 décembre 2016
organisant la reconnaissance et I'encadrement du
crowdfunding et portant des dispositions diverses
en matiere de finances, les modifications suivantes
sont apportées :

2017/1129 of van de wet van [...] 2018".

Art. 92

In artikel 76/11 van dezelfde wet, ingevoegd door
de wet van 22 oktober 2017, wordt het eerste lid
opgeheven.

Art. 93

In artikel 77, § 8, tweede lid, van dezelfde wet
worden de woorden "de wet van 16 juni 2006"
vervangen door de woorden "Verordening
2017/1129".

TITEL vIll

WIJZIGING AAN DE WET VAN 13 MAART 2016 OP
HET STATUUT EN HET TOEZICHT OP
VERZEKERINGS- OF
HERVERZEKERINGSONDERNEMINGEN

Art. 94

In artikel 16, tweede lid, 2°, van de wet van 13 maart
2016 op het statuut en het toezicht op verzekerings-
of herverzekeringsondernemingen worden de
woorden "de wet van 16 juni 2006 op de openbare
aanbieding van beleggingsinstrumenten en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt"
vervangen door de woorden "Verordening
2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad
van 14 juni 2017 betreffende het prospectus dat
moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan
het publiek worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG".

TITEL IX

WIJZIGINGEN AAN DE WET VAN 18 DECEMBER
2016 TOT REGELING VAN DE ERKENNING EN DE
AFBAKENING VAN CROWDFUNDING EN
HOUDENDE DIVERSE BEPALINGEN INZAKE
FINANCIEN

Art. 95

In artikel 4 van de wet van 18 december 2016 tot
regeling van de erkenning en de afbakening van
crowdfunding en houdende diverse bepalingen
inzake financién worden de volgende wijzigingen
aangebracht:
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a) au 4°, les mots « article 4 de la loi du 16 juin
2006 » sont remplacés par les mots « article 3 de
laloidul..] 2018 » ;

b) au 9°, les mots « article 10 de la loi du 16 juin
2006 relative aux offres publiques d'instruments de
placement et aux admissions d'instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés » sont remplacés par les mots
« article 2, e) du réglement 2017/1129 du
Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d’offre au
public de valeurs mobilieres ou en vue de
I'admission de valeurs mobiliéres a la négociation
sur un marché réglementé, et abrogeant la directive
2003/71/CE ».

TITREX

MODIFICATION A LA LOI DU 7 DECEMBRE 2016
PORTANT ORGANISATION DE LA PROFESSION ET
DE LA SUPERVISION PUBLIQUE DES REVISEURS
D’ENTREPRISES

Art. 96

A l'article 3 de la loi du 7 décembre 2016 portant
organisation de la profession et de la supervision
publique des réviseurs d’entreprises, le 22° est
remplacé par ce qui suit :

« 22° le cadre législatif et réglementaire applicable:

- la présente loi ;

- les arrétés pris par le Roi en vertu de ses
dispositions ;

- le Code des sociétés ;

- les normes applicables aux réviseurs

d’entreprises ;
- le réglement (UE) n° 537/2014 ;

- les réglements adoptés par la Commission en vertu
des dispositions de la directive 2006/43/CE et du
réglement (UE) n° 537/2014 ; et

a) in de bepaling onder 4° worden de woorden
"artikel 4 van de wet van 16 juni 2006" vervangen
door de woorden "artikel 3 van de wet van [..]
2018";

b) in de bepaling onder 9° worden de woorden
"artikel 10 van de wet van 16 juni 2006 op de
openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt"
vervangen door de woorden "artikel 2, e), van
Verordening 2017/1129 van het Europees
Parlement en de Raad van 14 juni 2017 betreffende
het prospectus dat moet worden gepubliceerd
wanneer effecten aan het publiek worden
aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en tot
intrekking van Richtlijn 2003/71/EG".

TITELX

WHZIGING AAN DE WET VAN 7 DECEMBER 2016
TOT ORGANISATIE VAN HET BEROEP VAN EN HET
PUBLIEK TOEZICHT OP DE BEDRIJFSREVISOREN

Art. 96

In artikel 3 van de wet van 7 december 2016 tot
organisatie van het beroep van en het publiek
toezicht op de bedrijfsrevisoren wordt de bepaling
onder 22° vervangen als volgt :

"22° het toepasselike  wetgevende en

reglementaire kader:

- deze wet ;

- de door de Koning ter uitvoering van haar
bepalingen genomen besluiten;

- het Wetboek van Vennootschappen ;

- de op bedrijfsrevisoren toepasbare normen;

- de Verordening (EU) nr. 537/2014 ;

- de door de Commissie goedgekeurde
verordeningen krachtens de bepalingen van

Richtlijn 2006/43/EG en Verordening (EU) nr.
537/2014 ; en
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- les dispositions de la loi du 18 septembre 2017
relative a la prévention du blanchiment de capitaux
et du financement du terrorisme et a la limitation
de [l'utilisation des espéces, des arrétés et
réglements pris pour I'exécution de la loi du 18
septembre 2017 précitée, des mesures d'exécution
de la Directive (UE) 2015/849 du Parlement
européen et du Conseil du 20 mai 2015 relative a la
prévention de 'utilisation du systéme financier aux
fins du blanchiment de capitaux ou du financement
du terrorisme, du Réglement (UE) 2015/847 du
Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2015
sur les informations accompagnant les transferts de
fonds, et les devoirs de vigilance prévus par les
dispositions contraignantes relatives aux embargos
financiers, dans la mesure ol elles sont applicables
aux entités assujetties visées a l'article 85, § 1¢, 6°
de la loi du 18 septembre 2017 précitée ; ».

TITRE XI

MODIFICATIONS A LA LOI DU 21 NOVEMBRE 2017
RELATIVE AUX INFRASTRUCTURES DES MARCHES
D’INSTRUMENTS FINANCIERS ET PORTANT
TRANSPOSITION DE LA DIRECTIVE 2014/65/UE

Art. 97

A l'article 25, § 2, alinéa 2, de la loi du 21 novembre
2017 relative aux infrastructures des marchés
d’instruments financiers et portant transposition de
la directive 2014/65/UE, les mots « de la loi du 16
juin 2006 relative aux offres publiques
d'instruments de placement et aux admissions
d'instruments de placement a la négociation sur un
marché réglementé » sont remplacés par les mots
« du réglement 2017/1129 du Parlement européen
et du Conseil du 14 juin 2017 concernant le
prospectus a publier en cas d’offre au public de
valeurs mobilieres ou en vue de l'admission de
valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché
réglementé, et abrogeant la  directive
2003/71/CE ».

Art. 98

A Varticle 26, § 1¢, de la méme loi, P'alinéa 2 est
remplacé par ce qui suit :

« Dans les cas visés aux 1° et 2° il en informe

- de bepalingen van de wet van 18 september 2017
tot voorkoming van het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme en tot beperking van het
gebruik van contanten, de ter uitvoering van
voornoemde wet van 18 september 2017 genomen
besluiten en reglementen, de
uitvoeringsmaatregelen van Richtlijn (EU) 2015/849
van het Europees Parlement en de Raad van 20 mei
2015 inzake de voorkoming van het gebruik van het
financiéle stelsel voor het witwassen van geld of
terrorismefinanciering, van Verordening (EU)
2015/847 van het Europees Parlement en de Raad
van 20 mei 2015 betreffende bij geldovermakingen

te voegen informatie, en van de
waakzaamheidsplicht waarvan sprake in de
bindende bepalingen betreffende financiéle

embargo’s, in de mate waarin ze van toepassing zijn
op de in artikel 85, § 1, 6°, van voornoemde wet van
18 september 2017 bedoelde onderworpen
entiteiten;".

TITELXI

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 21 NOVEMBER
2017 OVER DE INFRASTRUCTUREN VOOR DE
MARKTEN VOOR FINANCIELE INSTRUMENTEN EN
HOUDENDE OMZETTING VAN RICHTLUN
2014/65/EU

Art. 97

In artikel 25, § 2, tweede lid, van de wet van 21
november 2017 over de infrastructuren voor de
markten voor financiéle instrumenten en houdende
omzetting van Richtlijn 2014/65/EU worden de
woorden "de wet van 16 juni 2006 op de openbare
aanbieding van beleggingsinstrumenten en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt"
vervangen door de woorden "Verordening
2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad
van 14 juni 2017 betreffende het prospectus dat
moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan
het publiek worden aangeboden of tot de handel op
een gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG".

Art. 98

In artikel 26, § 1, van dezelfde wet wordt het tweede
lid vervangen als volgt:

"In de gevallen bedoeld in de bepalingen onder 1°
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préalablement la FSMA. La FSMA peut, aprés
concertation avec lui, s'opposer a cette suspension
ou ce retrait dans I'intérét de la protection des
investisseurs, sauf si :

1° il s’agit de la suspension ou du retrait d’un
instrument dérivé qui découle automatiquement
des regles de marché que la FSMA elle-méme a
approuvées en application de I'article 34 ;

2° il s’agit du retrait de titres avec droit de vote, au
sens de la loi du 1* avril 2007 relative aux offres
publiques d’acquisition, et que

a) I'assemblée générale extraordinaire de la société
concernée, statuant aux conditions requises pour la
modification de I'objet social, a approuvé le retrait
des titres concernés. Le conseil d’administration
rédige un rapport spécial dans lequel il justifie
I'intérét que présente le retrait pour la société et ses
différents actionnaires. Ce rapport est annoncé
dans l'ordre du jour et une copie peut en étre
obtenue conformément a I'article 535 du Code des
sociétés; et que

b) les titres qui ne sont pas détenus par les
personnes détenant le contrdle de la société et les
personnes agissant de concert avec celles-ci,
représentent au plus 0,5 % du total des titres avec
droit de vote de cette société, ou ont une valeur
égale ou inférieure a 1.000.000 EUR, sur la base de
la moyenne des cours de cl6ture des trois mois
précédant 'information préalable de la FSMA par
Vopérateur de marché. »,

Art. 99

Al'article 49 de la méme loi, I'alinéa 2 est remplacé
par ce qui suit :

~ « Lorsque I'opérateur de marché exploitant un MTF
pour lequel le Roi a fait usage de I'habilitation visée
a l'article 10, § 6, de la loi du 2 ao(t 2002, envisage
de prononcer le retrait d'un instrument financier
admis a la négociation sur ce MTF, il en informe
préalablement la FSMA. La FSMA peut, aprés
concertation avec lui, s'opposer a ce retrait dans
I'intérét de la protection des investisseurs, sauf si

en 2°, deelt hij dit vooraf mee aan de FSMA. De
FSMA kan zich, na overleg met hem, tegen deze
opschorting of uitsluiting verzetten, in het belang
van de bescherming van de beleggers, behoudens
wanneer:

1° het gaat om de opschorting of de uitsluiting van
een afgeleid instrument die automatisch voortvloeit
uit de marktregels die de FSMA zelf met toepassing
van artikel 34 heeft goedgekeurd;

2° het gaat om de |uitsluiting van de
stemrechtverlenende effecten van een uitgevende
instelling in de zin van de wet van 1 april 2007 op de
openbare overnamebiedingen, en

a) de buitengewone algemene vergadering van de
betrokken vennootschap, die zich uitspreekt met
inachtneming van de voor de wijziging van het
maatschappeljk doel vereiste voorschriften, de
uitsluiting van de betrokken effecten heeft
goedgekeurd. In een bijzonder verslag zet de raad
van bestuur uiteen waarom de uitsluiting van
belang is voor de vennootschap en haar
verschillende aandeelhouders. Dit verslag wordt in
de agenda vermeld en een afschrift ervan kan
worden verkregen overeenkomstig artikel 535; en

b) de effecten die niet worden gehouden door de
personen die de vennootschap controleren, en de in
onderling overleg met hen handelende personen,
maximaal 0,5% vertegenwoordigen van het
totaalaantal stemrechtverlenende effecten van die
vennootschap, of een totale tegenwaarde hebben
die minder bedraagt dan of gelijk is aan 1.000.000
euro, op basis van het gemiddelde van de
slotkoersen van de drie maanden vé6r de
voorafgaande kennisgeving aan de FSMA door de
marktexploitant."

Art. 99

In artikel 49 van dezelfde wet wordt het tweede lid
vervangen als volgt:

“Wanneer een marktexploitant die een MTF
exploiteert waarvoor de Koning gebruik heeft
gemaakt van de in artikel 10, § 6, van de wet van 2
augustus 2002 bedoelde machtiging, voornemens is
om een tot de verhandeling op die MTF toegelaten
financieel instrument uit te te sluiten van de handel,
deelt hij dat voornemen vooraf mee aan de FSMA.
De FSMA kan zich, na overleg met hem, daartegen
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1° il s’agit du retrait d’un instrument dérivé qui
découle automatiquement des régles de marché
que la FSMA elle-méme a approuvées en
application de la présente loi ou d’un arrété
d’exécution de cette loi ; ou

2° il s’agit du retrait de titres avec droit de vote, au
sens de la loi du 1°" avril 2007 relative aux offres
publigues d’acquisition, et que

a) I'assemblée générale extraordinaire de la société
concernée, statuant aux conditions requises pour la
modification de I'objet social, a approuvé le retrait
des titres concernés. Le conseil d’administration
rédige un rapport spécial dans lequel il justifie
I'intérét que présente le retrait pour la société et ses
différents actionnaires. Ce rapport est annoncé
dans l'ordre du jour et une copie peut en étre
obtenue conformément a I'article 535 du Code des
sociétés; et que

b) les titres qui ne sont pas détenus par les
personnes détenant le contrdle de la société et les
personnes agissant de concert avec celles-ci,
représentent au plus 1 % du total des titres avec
droit de vote de cette société, ou ont une valeur
égale ou inférieure a 500.000 EUR, sur la base de la
moyenne des cours de cléture des trois mois
précédant la notification adressée a la FSMA. ».

Art. 100

A 'article 53, § 3, 3°, de la méme loi, les mots « la
Directive 2003/71/CE ou au chapitre lll du titre IV de
la loi du 16 juin 2006 » sont remplacés par les mots
« le réglement 2017/1129 du Parlement européen
et du Conseil du 14 juin 2017 concernant le
prospectus a publier en cas d’offre au public de
valeurs mobilieres ou en vue de l'admission de
valeurs mobilieres & la négociation sur un marché
réglementé, et abrogeant la directive 2003/71/CE
ou au chapitre 1 du titre lll de la loi du [...] 2018
relative aux offres au public d’instruments de
placement et aux admissions d’instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés »,

verzetten in het belang van de bescherming van de
beleggers, behoudens wanneer

1° het gaat om de uitsluiting van een afgeleid
instrument die automatisch voortvloeit uit de
marktregels die de FSMA zelf met toepassing van
deze wet of een uitvoeringsbesluit van deze wet
heeft goedgekeurd; of

2° het gaat om de \uitsluiting van de
stemrechtverlenende effecten van een uitgevende
instelling in de zin van de wet van 1 april 2007 op de
openbare overnamebiedingen, en

a) de buitengewone algemene vergadering van de
betrokken vennootschap, die zich uitspreekt met
inachtneming van de voor de wijziging van het
maatschappeljk doel vereiste voorschriften, de
uitsluiting van de betrokken effecten  heeft
goedgekeurd. In een bijzonder verslag zet de raad
van bestuur uiteen waarom de uitsluiting van
belang is voor de vennootschap en haar
verschillende aandeelhouders. Dit verslag wordt in
de agenda vermeld en een afschrift ervan kan
worden verkregen overeenkomstig artikel 535; en

b) de effecten die niet worden gehouden door de
personen die de vennootschap controleren, en de in
onderling overleg met hen handelende personen,
maximaal 1% vertegenwoordigen van het
totaalaantal stemrechtverlenende effecten van die
vennootschap, of een totale tegenwaarde hebben
die minder bedraagt dan of gelijk is aan 500.000
euro, op basis van het gemiddelde van de
slotkoersen van de drie maanden vé6r de
voorafgaande kennisgeving aan de FSMA."

Art. 100

In artikel 53, § 3, 3°, van dezelfde wet worden de
woorden "Richtlijn 2003/71/EG of in hoofdstuk Il
van titel IV van de wet van 16 juni 2006" vervangen
door de woorden "Verordening 2017/1129 van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017
betreffende het prospectus dat moet worden
gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en tot
intrekking van Richtlijn 2003/71/EG of in hoofdstuk
| van titel Il van de wet van [..] 2018 op de
aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
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LIVRE VII
DISPOSITION DIVERSE

Art. 101

Restent d’application jusqu’a leur abrogation

expresse :

1° l'arrété royal du 9 octobre 2009 relatif au
caractére public de la sollicitation de fonds
remboursables ; et

2° I'arrété royal du 25 avril 2014 imposant certaines
obligations en matiére d’information lors de la
commercialisation de produits financiers aupres des
clients de détail, a Fexception, exclusivement en ce
qui concerne la commercialisation d’instruments de
placement, de ses articles 11 a 25.

LIVRE VIII

DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET ENTREE EN
VIGUEUR

Art. 102

Les articles 10 a 18 ne s’appliquent pas aux offres au
public lorsque la période d’offre est en cours a la
date de leur entrée en vigueur.

Art. 103

La loi du 16 juin 2006 relative aux offres publiques
d’instruments de placement et aux admissions
d’instruments de placement a la négociation sur des
marchés réglementés est abrogée a la date d’entrée
en application du réglement 2017/1129, telle que
déterminée par l'article 49, paragraphe 2 dudit
réglement.

Par dérogation a l'alinéa 1¢, Varticle 3, § 2, alinéa
1%, e), et alinéa 2, l'article 18, § 1%, a), i), j) et k), et
I'article 42, 2°, de la loi du 16 juin 2006 sont abrogés
a la date du 21 juillet 2018.

Par dérogation a I'alinéa 1%, l'article 18, § 2, a) et g),
de la loi du 16 juin 2006 précitée est abrogé au jour
de la publication de la présente loi au Moniteur

gereglementeerde markt".
BOEK VI
DIVERSE BEPALING

Art. 101

Blijven van toepassing tot ze uitdrukkelijk worden
opgeheven:

1° het koninklijk besluit van 9 oktober 2009 over het

openbaar karakter van de werving van
terugbetaalbare gelden; en
2° het koninklijk besluit van 25 april 2014

betreffende bepaalde informatieverplichtingen bij
de commercialisering van financiéle producten hij
niet-professionele cliénten, met uitzondering,
uitsluitend in verband met de commercialiséring
van beleggingsinstrumenten, van de artikelen 11 tot
25 ervan.

BOEK Vili

OVERGANGSBEPALINGEN EN
INWERKINGTREDING

Art. 102

De artikelen 10 tot 18 zijn niet van toepassing op de
aanbiedingen aan het publiek waarvan de
aanbiedingsperiode reeds loopt op het ogenblik dat
zij in werking treden.

Art. 103

De wet van 16 juni 2006 op de openbare aanbieding
van beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt wordt opgeheven op de
dag waarop Verordening 2017/1129 van toepassing
is, zoals bepaald door artikel 49, lid 2 van
bovenvermelde verordening.

In afwijking van het eerste lid, worden artikel 3, § 2,
eerste lid, ), en tweede lid, artikel 18, § 1, a), i), j)
en k), en artikel 42, 2°, van de wet van 16 juni 2006
op 21 juli 2018 opgeheven.

In afwijking van het eerste lid, wordt artikel 18, § 2,
a) en g), van voornoemde wet van 16 juni 2006
opgeheven op de datum van bekendmaking van
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belge.

Art. 104

§ 1°. La présente loi entre en vigueur a la date
d’entrée en application du réglement 2017/1129,
telle que déterminée par I'article 49, paragraphe 2
dudit reglement.

§ 2. Par dérogation au paragraphe 1%,

1° l'article 7, § 1%, les dispositions du chapitre Il du
titre H1 du livre 1l, les articles 25, § 4, 26, alinéa 1%,
4°, 31, § 1%, alinéa 1%, 5°,32,3° et 6°, 33 ; et

2° les articles 52, j), 56, 1°, 62, 63, 1°, 66, 69, k), 71,
75,76,78,86 et 92,

sont d’application dés le 21 juillet 2018.

A compter du 21 juillet 2018 et nonobstant I'article
57/1 de la loi du 16 juin 2006, Iarticle 60 de la méme
loi ne s’applique plus aux offres publiques et aux
admissions a la négociation visées a I'article 10.

§ 3. Par dérogation au paragraphe 1%, les articles 19,
§2,3° 38,42,1° 43, a), b), d), 44, 46, 49, 50, 52, a),
f), h), 56, 2°, 57, 58, 59, 63, 2°, 64, 65, 67, 69, e), f),
h), i), 70,72,73,77,79, 80, 81, 82 83, 84, 90, 96, 98
et 99 entrent en vigueur le dixieme jour suivant la
publication de la présente loi au Moniteur belge.

deze wet in het Belgisch Staatsblad.

Art. 104

§ 1. Deze wet treedt in werking op op de dag waarop
Verordening 2017/1129 van toepassing is, zoals
bepaald door artikel 49, lid 2 van bovenvermelde
verordening.

§ 2. In afwijking van paragraaf 1,

1° zijn artikel 7, § 1, de bepalingen van hoofdstuk II
van titel 1l van boek II, de artikelen 25, § 4, 26,
eerste lid, 4°, 31, § 1, eerste lid, 5°, 32, 3° en 6°, 33;
en

2° de artikelen 52, j), 56, 1°, 62, 63, 1°, 66, 69, k), 71,
75,76,78,86 en 92,

van toepassing met ingang van 21 juli 2018.

Vanaf 21 juli 2018 en niettegenstaande artikel 57/1
van de wet van 16 juni 2006, is artikel 60 van
dezelfde wet niet langer van toepassing op de in
artikel 10 bedoelde aanbiedingen aan het publiek
en toelatingen tot de verhandeling.

§ 3. In afwijking van paragraaf 1, treden de artikelen
19,§2,3° 38,42,1° 43, a), b), d), 44, 46, 49, 50, 52,
a), f), h), 56, 2°, 57, 58, 59, 63, 2°, 64, 65, 67, 69, ),
f), h), i), 70,72, 73, 77, 79, 80, 81, 82 83, 84, 90, 96,
98 en 99 in werking op de tiende dag na de
bekendmaking van deze wet in het Belgisch
Staatsblad.
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§ 4. Les articles 67, 68 et 69 a 72 de la loi du 16 juin  § 4. De artikelen 67, 68 en 69 tot 72 van de wet van
2006 et l'article 125 de la loi du 2 aolit 2002 16 juni 2006 en artikel 125 van de wet van 2
s'appliquent en ce qui concerne les dispositions augustus 2002 zijn, wat de in paragrafen 2, eerste
visées au paragraphe 2, alinéa 1%, 1°, dés I'entrée lid, 1°, bedoelde bepalingen betreft, van toepassing

en vigueur de celles-ci. van zodra zij in werking treden.
Donné a Gegeven te
Par le Roi : Van Koningswege:
Le Ministre de I’Economie et des Consommateurs, De Minister van Economie en Consumenten,

Kris PEETERS

Le Ministre des Finances, De Minister van Financién,

Johan VAN OVERTVELDT
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ROYAUME DE BELGIQUE

SERVICE PUBLIC FEDERAL ECONOMIE, P.M.E.,
CLASSES MOYENNES ET ENERGIE ET SERVICE
PUBLIC FEDERAL FINANCES

Avant-projet de loi-relative aux offres au
public d’instruments de placement et aux
admissions d’instruments de placement a la
négociation sur des marchés réglementés

EXPOSE DES MOTIFS
CONSIDERATIONS GENERALES
MESDAMES, MESSIEURS,

Le présent projet de loi, que le Gouvernement a
I'honneur de soumettre a Votre délibération,
poursuit plusieurs objectifs :

- il vise a permettre I'application en Belgique du
récent réglement (UE) 2017/1129 du Parlement
européen et du Conseil du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d’offre
au public de valeurs mobilieres ou en vue de
Vadmission de valeurs mobilieres a la
négociation sur un marché réglementé, et
abrogeant la directive 2003/71/CE (ci-aprés, « le
reglement prospectus ») ;

- il vise a apporter certaines modifications a la loi
du 1* avril 2007 relative aux offres publiques
d’acquisition et a I'arrété royal du 27 avril 2007
relatif aux offres publiques d’acquisition;

- enfin, il assure la mise en oeuvre du réglement
(UE) 2017/1131 du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires
et vise a apporter des modifications diverses et
de forme a la législation financiére.

On détaille ci-dessous ces trois volets.

1. Mise en ceuvre du réglement prospectus

1. Apergu du nouveau régime introduit par le
réglement prospectus
Le nouveau réglement prospectus a vocation a

KONINKRIK BELGIE

FEDERALE OVERHEIDSDIENST ECONOMIE,
K.M.O., MIDDENSTAND EN ENERGIE EN
FEDERALE OVERHEIDSDIENST FINANCIEN

Voorontwerp van wet op de aanbieding van
beleggingsinstrumenten aan het publiek en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt

MEMORIE VAN TOELICHTING
ALGEMENE BESCHOUWINGEN
DAMES EN HEREN,

Dit ontwerp van wet dat de Regering de eer heeft
U ter beraadslaging voor te leggen, streeft
verschillende doelstellingen na:

- in Belgié de toepassing mogelijk maken van de
recente Verordening (EU) 2017/1129 van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017
betreffende het prospectus dat moet worden
gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde ‘markt worden toegelaten en
tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG (hierna
“de prospectusverordening”};

- bepaalde wijzigingen aanbrengen in de wet van
1 april 2007 op de openbare overnamebiedingen
en in het koninklijk besluit van 27 april 2007 op de
openbare overnamebiedingen;

- tot slot Verordening (EU) 2017/1131 van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017
inzake geldmarktfondsen ten uitvoer leggen, en
diverse en vormwijzigingen in de financiéle
wetgeving aanbrengen.

Deze drie punten worden hieronder gedetailleerd
toegelicht.

R Tenuitvoerlegging van de
prospectusverordening

1. Overzicht van de door de prospectusverordening
ingevoerde nieuwe regeling
De nieuwe prospectusverordening zal de thans



remplacer |'actuelle directive prospectus®.

Le législateur européen considére ce réglement
comme un élément important pour la mise en
place d'une union des marchés de capitaux.
Celle-ci vise a permettre aux entreprises de
bénéficier d'un accés plus diversifié au
financement, a améliorer le fonctionnement des
marchés financiers et permettre aux
investisseurs et épargnants de faire fructifier
leur argent, de maniére a renforcer la croissance
et créer des emplois (voy. considérant 1 du
réglement prospectus). Le choix d’un réglement
(au lieu d’une directive) par le législateur
européen découle du souhait de celui-ci de
renforcer I'harmonisation de la légistation en
matiére de communication d'information en cas
d’offre de valeurs mobilieres au public ou
d’admission a la négociation sur un marché
réglementé : I'existence de divergences entre
les réglementations applicables au sein des
différents Etats membres est de nature a créer
des entraves aux offres transfrontaliéres, aux
cotations multiples, et a I'application des régles
de droit européen en matiére de protection des
consommateurs (voy. le considérant 5 du
réglement prospectus).

On expose brievement les principales
différences que le régime du réglement
prospectus présente par rapport a celui de la
directive prospectus :

- la principale de ces différences concerne les
seuils a partir desquels [l'obligation de
prospectus sera d’application. Ainsi, il sera
désormais interdit d’exiger un prospectus pour
les offres de valeurs mobilieres au public d’un
montant total inférieur a 1.000.000 euros (voy.
Part. 1%, paragraphe 3, du réglement
prospectus). Toutefois, des obligations de
fourniture d’information alternatives peuvent
&tre introduites par les Etats membres, a
condition que celles-ci ne constituent pas une
charge disproportionnée ou inutile. Les Etats

1 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, et modifiant

la directive 2001/34/CE.

2 Richtlijn 2003/71/EG van het Europees Parlement en de Raad van 4 november 2003 betreffende het prospectus dat
gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de handel worden toegelaten

en tot wijziging van Richtlijn 2001/34/EG.

geldende prospectusrichtlijn vervangen?

De Europese wetgever beschouwt de
prospectusverordening als een essentiéle stap in
de richting van de voltooiing van de

kapitaalmarktenunie. Doel van die unie is
ondernemingen te helpen een grotere diversiteit
aan kapitaalbronnen van overal in de Europese
Unie aan te boren, de markten efficiénter te doen
werken en de beleggers en spaarders extra kansen
te bieden om hun geld te doen renderen, om zo de
groei te stimuleren en banen te scheppen (zie
considerans 1 van de prospectusverordening). Dat
de Europese wetgever voor een verordening (en
niet voor een richtlijn) opteert, sluit aan bij zijn
wens om de harmonisatie te bevorderen van de
wetgeving over de openbaarmaking van
informatie wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt worden toegelaten:
de verschillen tussen de reglementeringen die in
de verschillende lidstaten van toepassing zijn, kan
tot aanzienlike belemmeringen leiden die
grensoverschrijdende aanbiedingen van effecten,
meerdere noteringen op gereglementeerde
markten en uniale regels ter bescherming van de
consument in de weg staan (zie considerans 5 van
de prospectusverordening).

Hieronder worden de belangrijkste verschillen
tussen de regeling van de prospectusverordening
en die van de prospectusrichtlijn kort toegelicht:

- het grootste verschil betreft de drempels
waarboven de prospectusplicht van toepassing is.
Zo zal het voortaan verboden zijn om de opstelling
van een prospectus te eisen voor aanbiedingen
van effecten aan het publiek met een totale
tegenwaarde van minder dan 1.000.000 euro (zie
art. 1, lid 3, van de prospectusverordening). De
lidstaten kunnen echter alternatieve
informatieverplichtingen opleggen, voor zover die
niet voor onevenredige of onnodige lasten zorgen.
De lidstaten zullen in dat verband ook voor een
minder strengere regeling dan die van de



membres pourront également adopter sur ce
point un régime moins sévére que le réglement
prospectus et choisir d’exempter de I'obligation
de rédiger un prospectus les offres de valeurs
mobilieres au public dont le montant est
compris entre 1.000.000 euros et 8.000.000
euros (voy. I'art. 3, paragraphe 2, du réglement
prospectus). On précise que les offres
exemptées sur ces bases ne bénéficieront pas du
régime de passeport organisé par le réglement
prospectus.

Les dispositions du réglement prospectus
établissant ces nouveaux seuils seront
d’application dés le 21 juillet 2018.

On précise gue ces exemptions ne s’appliquent
pas aux opérations d’admission a la négociation
sur un marché réglementé, qui requiérent un
prospectus quel que soit le montant de
I'opération ;

- le réglement prospectus inclut également
d’autres nouveautés en ce qui concerne les
exemptions a l'obligation de prospectus en cas
d’admission a la négociation sur un marché
réglementé.

Ainsi, I'obligation de publier un prospectus ne
s’applique plus a 'admission a la négociation de
valeurs mobilieres fongibles avec des valeurs
mobilieres déja admises a la négociation sur le
méme marché réglementé, pour autant gu’elles
représentent, sur une période de douze mois,
moins de 20 % (et non plus 10% comme
auparavant) du nombre de valeurs mobiliéres
déja admises a la négociation sur le méme
marché réglementé. -Par ailleurs, 'exemption
s’applique a tous les types de valeurs mobilieres,
et non plus seulement aux actions.

Le nouveau réglement prospectus impose un
plafond de 20 % en ce qui concerne I'admission
d’actions résultant de la conversion ou de
Yéchange d’autres valeurs mobiliéres, ou de
I"'exercice des droits conférés par d'autres
valeurs mobiliéres, lorsque ces actions sont de
méme catégorie que celles déja admises a la
négociation. Une telle limite n’était pas prévue
antérieurement par la directive prospectus et la
loi du 16 juin 2006 relative aux offres publiques
d’instruments de placement et aux admissions
d’instruments de placement a la négociation sur

prospectusverordening kunnen opteren, en
besluiten om aanbiedingen van effecten aan het
publiek met een totale tegenwaarde tussen
1.000.000 euro en 8.000.000 euro vrij te stellen
van de prospectusplicht (zie art. 3, lid 2, van de
prospectusverordening). Ter zake  wordt
opgemerkt dat de aldus vrijgestelde aanbiedingen
niet in aanmerking zullen komen voor de door de
prospectusverordening vastgestelde
paspoortregeling.

De bepalingen van de prospectusverordening die
deze nieuwe drempels vaststellen, zullen vanaf 21
juli 2018 van toepassing zijn.

Er wordt opgemerkt dat die vrijstellingen niet
gelden voor toelatingen tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt waarvoor een
prospectus is vereist, ongeacht het bedrag van de
verrichting;

- de prospectusverordening bevat ook andere
nieuwigheden in verband met de vrijstellingen van
de prospectusplicht bij toelatingen tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt.

Zo is de prospectusplicht niet meer van toepassing
bij de toelating tot de verhandeling van effecten
die fungibel zijn met effecten die al tot de
verhandeling op dezelfde gereglementeerde
markt zijn toegelaten, mits die over een periode
van twaalf maanden minder dan 20 % (en niet
meer 10 % zoals vroeger) vertegenwoordigen van
het aantal effecten dat reeds tot de verhandeling
op dezelfde gereglementeerde markt s
toegelaten. Bovendien geldt de vrijstelling voor
alle soorten effecten en niet langer enkel voor
aandelen.

De nieuwe prospectusverordening legt een
plafond van 20% op voor de toelating tot de
verhandeling van aandelen die resulteren uit de
conversie of de omruiling van andere effecten, of
uit de uitoefening van aan andere effecten
verbonden rechten, indien de hieruit
voortgekomen aandelen tot dezelfde klasse
behoren als de aandelen die al tot de verhandeling
op dezelfde gereglementeerde markt zijn
toegelaten. Die beperking zat voorheen niet
vervat in de prospectusrichtlijn en in de wet van
16 juni 2006 op de openbare aanbieding van



des marchés réglementés (ci-apres, la loi du 16
juin 2006).

Ces nouvelles dispositions sont applicables
depuis le 20 juillet 2017 et ont donc
implicitement abrogé a cette date les
dispositions correspondantes de la loi du 16 juin
2006 (voy. l'article 18, § 2, a) et g), de cette loi};

- les obligations de fourniture d’information en
cas d’admission sur un marché réglementé
donné de valeurs mobiliéres déja admises sur un
autre marché réglementé sont limitées ;

- le nouveau réglement prospectus introduit le
régime du ‘document d’enregistrement
universel’, permettant notamment sous
certaines conditions a un émetteur dont fes
valeurs mobiliéres sont admises a la négociation
sur un marché réglementé ou un MTF de
bénéficier de délais d’approbation plus courts
pour le prospectus ;

- un régime allégé spécifique (le ‘prospectus de
croissance de I'Union’) est introduit pour les
PME, et certains autres émetteurs de petite
taille ;

- le contenu du prospectus sera profondément
remanié. Les travaux législatifs concernant cet
aspect sont encore en cours au niveau
européen;

- enfin, on notera que la volonté du législateur
européen est darriver & un niveau
d’harmonisation élevé en ce qui concerne le
processus d’approbation du prospectus. Les
travaux législatifs susmentionnés portent
également sur ces aspects.

Ce troisitme volet du nouveau régime sera
d’application a compter de la date d’entrée en
application du réglement prospectus (21 juillet
2019 - voy. lart. 49, paragraphe 2 du
réglement).

2. Principaux traits du régime introduit par le
présent projet

beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt (hierna “de wet van
16 juni 2006").

Die nieuwe bepalingen zijn sinds 20 juli 2017 van
toepassing en hebben de betrokken bepalingen
van de wet van 16 juni 2006 (zie art. 18, § 2, a) en
g), van die wet) op die datum dus impliciet
opgeheven;

- de informatieverplichtingen bij toelating tot de
verhandeling op een bepaalde gereglementeerde
markt van effecten die al tot de verhandeling op
een andere gereglementeerde markt zijn
toegelaten, worden beperkt;

- de nieuwe prospectusverordening voert de
regeling van het ‘universele registratiedocument’
in, waardoor een uitgevende instelling waarvan de
effecten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt of een MTF zijn
toegelaten, onder bepaalde voorwaarden in
aanmerking kan  komen voor  kortere
goedkeuringstermijnen voor het prospectus;

- er wordt een specifieke lichtere regeling (het ‘EU-

groeiprospectus’) ingevoerd voor kmo's en
bepaalde andere kleinschalige uitgevende
instellingen;

- de inhoud van het prospectus zal ingrijpend
worden herzien. De betrokken wetgevende
werkzaamheden zijn nog aan de gang op Europees
niveau;

- tot slot wordt opgemerkt dat het de wens van de
Europese wetgever is om een hoger niveau van
harmonisering tot stand te brengen omtrent de
goedkeuringsprocedure van het prospectus. Ook
deze aspecten komen aan bod in het kader van
voornoemde wetgevende werkzaamheden.

Dit derde deel van de nieuwe regeling zal vanaf de
dag dat de prospectusverordening van toepassing
is (21 juli 2019 — zie art. 49, lid 2 van de
verordening) van toepassing zijn.

2. Belangrijkste kenmerken van de door dit
ontwerp ingevoerde regeling



On détaille ci-dessous les principaux aspects du
régime introduit par le présent projet. Pour un
exposé plus détaillé, on se reportera au
commentaire des articles.

- Notion d’instrument de placement

Comme la directive prospectus avant lui, le
réglement prospectus s’applique uniguement
aux offres au public et aux admissions a la
négociation sur un marché réglementé de
valeurs mobiliéres. La loidu 16 juin 2006 a quant
a elle un champ d’application plus large : le
concept qu’elle utilise n'est pas celui de valeur
mobiliere, mais celui d’instrument de
placement, beaucoup plus large. Cette approche
est maintenue, et aucune modification n’est
apportée a la notion d’instrument de placement.
Le présent projet continuera donc a s’appliquer
aux offres publiques et aux admissions a la
négociation portant sur des instruments de
placement autres que des valeurs mobiliéres. I
est toutefois prévu par le présent projet que le
régime prévu par le réglement prospectus soit
étendu aux offres au public d’instruments de
placement autres que des valeurs mobiliéres.
L'arrété royal du 31 octobre 1991 relatif au
prospectus a publier en cas d’émission publique
de titres et valeurs sera dés lors abrogé.

- Champ d’application de [I'obligation de
prospectus et seuils

Bien que le réglement prospectus fixe
directement la plupart des exemptions a
I'obligation de prospectus, il permet aux Etats
membres de fixer librement le seuil de
I'obligation de prospectus, pour les offres au
public dont le montant se situe a un niveau
compris entre 1.000.000 euros et 8.000.000
euros (voy. les articles 1%, § 3, et 3, § 2, du
réglement prospectus).

Le projet prévoit 'application de I'obligation de
prospectus dans les cas suivants :

1/ en cas d’offre au public pour un montant
supérieur a 5.000.000 euros, d’instruments de
placement qui ne sont pas admis a Ila
négociation sur un MTF désigné par le Roi {voy.
point 2/ ci-dessous) ;

Hieronder volgt een gedetailleerde toelichting bij
de belangrijkste aspecten van de door dit ontwerp
ingevoerde regeling. Voor bijkomende details
wordt naar de commentaar bij de artikelen
verwezen.

- Begrip ‘beleggingsinstrument’

Zoals eerder de prospectusrichtlijn is ook de
prospectusverordening uitsluitend van toepassing
op de aanbiedingen aan het publiek en de
toelatingen tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt van effecten. De wet van
16 juni 2006 heeft een veel ruimer
toepassingsgebied: zij hanteert niet het begrip
‘effect’’ maar het veel ruimere begrip
‘beleggingsinstrument’. Die benadering blijft
behouden en het begrip ‘beleggingsinstrument’
wordt op geen enkel punt gewijzigd. Dit ontwerp
zal dus van toepassing blijven op de openbare
aanbiedingen en de toelatingen tot de
verhandeling van beleggingsinstrumenten die
geen effecten zijn. Het bepaalt echter dat de
regeling van de prospectusverordening wordt
uitgebreid tot de aanbiedingen aan het publiek
van beleggingsinstrumenten die geen effecten
zijn. Bijgevolg zal het koninklijk besluit van 31
oktober 1991 over het prospectus dat moet
worden gepubliceerd bij openbare uitgifte van
effecten en waarden, worden opgeheven.

- Toepassingsgebied van de prospectusplicht en
drempels

Hoewel de prospectusverordening de meeste
vrijstellingen van de prospectusplicht rechtstreeks
vaststelt, biedt zij de lidstaten toch de
mogelijkheid om de drempel voor de
prospectusplicht vrij vast te. stellen voor de
aanbiedingen aan het publiek waarvan de
tegenwaarde tussen 1.000.000 euro en 8.000.000
euro bedraagt (zie art. 1, lid 3, en art. 3, lid 2, van
de prospectusverordening).

Het ontwerp bepaalt dat de prospectusplicht in de
volgende gevallen geldt:

1/ aanbiedingen aan het publiek met een totale
tegenwaarde van meer dan 5.000.000 euro, van
beleggingsinstrumenten die niet op een door de
Koning aangeduide MTF zijn toegelaten (zie punt
2/ hieronder);



2/ en cas d’offre au public pour un montant
supérieur a 8.000.000 euros, d’instruments de
placements qui sont admis a la négociation sur
un MTF désigné par le Roi. Dans I'exercice de
cette habilitation, le Roi veillera a désigner des
MTF répondant a des standards minimum, de
maniére a diment prendre en compte l'intérét
des investisseurs ; et

3/ en cas d’admission a la négociation sur un
marché réglementé, quelle que soit le montant
de celle-ci.

Le projet vise donc a mettre trois régimes
distincts en place pour [Iapplication de
I'obligation de prospectus, suivant que les
instruments de placement concernés sont admis
{ou seront admis) ou non sur un MTF désigné par
le Roi ou sur un marché réglementé.

On rappelle tout d’abord que le réglement
prospectus impose la publication dun
prospectus pour toutes les admissions de
valeurs mobilieres a la négociation sur un
marché réglementé, de méme que pour les
offres au public de valeurs mobilieres admises
sur un tel marché, quel que soit le montant
concerné. De maniére logique, ce régime est
étendu par le projet en ce qui concerne les
admissions d’instruments de placement qui ne
sont pas des valeurs mobiliéres.

Par ailleurs, le projet introduit comme on I'a vu
une distinction entre les cas ou I'offre au public
porte sur des instruments de placements admis
ou a admettre a la négociation sur un MTF
répondant a certains standards et les cas ol les
instruments de placement en question ne sont
pas cotés, ou sont admis a la négociation sur un
MTF d’un autre type.

Le Gouvernement vise par la a atteindre un
compromis équilibré entre la nécessité d'assurer
une bonne information des investisseurs et les
objectifs poursuivis par le présent projet en
matiére de financement des entreprises.
Concretement, le Gouvernement remarque que
I'admission sur un MTF peut justifier
I'application d’un seuil plus élevé pour

2/ aanbiedingen aan het publiek met een totale
tegenwaarde van meer dan 8.000.000 euro, van
beleggingsinstrumenten die tot de verhandeling
op een door de Koning aangeduide MTF zijn
toegelaten. Bij de uitoefening van die machtiging
zal de Koning erop toezien MTF's aan te duiden die
aan minimumstandaarden voldoen, zodat op
passende wijze rekening kan worden gehouden
met de belangen van de beleggers; en

3/ toelatingen tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt, ongeacht het bedrag
ervan.

Het ontwerp strekt er dus toe drie afzonderlijke
regelingen in te voeren voor de toepassing van de
prospectusplicht, naargelang de betrokken
beleggingsinstrumenten al dan niet tot de
verhandeling op een door de Koning aangeduide
MTF of op een gereglementeerde markt zijn (of
zullen worden) toegelaten.

Vooreerst wordt eraan herinnerd dat, volgens de
prospectusverordening, een prospectus moet
worden gepubliceerd voor alle toelatingen van
effecten tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt, alsook voor de
aanbiedingen aan het publiek van effecten die tot
de verhandeling op een dergelijke markt zijn
toegelaten, ongeacht de betrokken tegenwaarde.
Die regeling wordt door het ontwerp logischerwijs
uitgebreid tot de toelatingen van
beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn.

Zoals al vermeld, voert het ontwerp bovendien
een onderscheid in tussen de gevallen waarin de
aanbieding aan het publiek betrekking heeft op
beleggingsinstrumenten die zijn of zullen worden
toegelaten tot de verhandeling op een MTF die
aan bepaalde standaarden voldoet, en de gevallen
waarin de betrokken beleggingsinstrumenten niet
zijn genoteerd, dan wel tot de verhandeling op
een ander type van MTF zijn toegelaten.

De Regering wil op die manier een evenwichtig
compromis bereiken tussen de nood aan degelijke
informatieverstrekking aan de beleggers en de
door dit ontwerp nagestreefde doelstellingen
inzake de financiering van ondernemingen. In
concreto merkt de Regering op dat de toelating tot
de verhandeling op een MTF de toepassing van
een hogere drempel voor de prospectusplicht kan



I'obligation de prospectus, si cette admission va
de pair avec 'application d’un régime spécifique
offrant une protection aux investisseurs. Ce
régime devrait par exemple inclure des
exigences d’information continue concernant
notamment les performances financiéres de
'émetteur des instruments concernés. Les
émetteurs devraient étre soumis a des
exigences spécifiques pour leur admission
initiale, de méme qu’a une réglementation en
matiére d’abus de marché. Par ailleurs, on
observe de maniére générale que I'admission

sur un MTF signifie que les investisseurs .

peuvent, s’ils le souhaitent, réaliser leurs
instruments de placement sur un marché offrant
de la liquidité et un processus de formation des
prix ordonné. Ce type de marché est par ailleurs
obligatoirement exploité par une entreprise
soumise a une obligation d’agrément auprées de
la FSMA et a un contréle permanent de la part
de celle-ci {voy. les art. 42 et suivants de la loi du
21 novembre 2017 relative aux infrastructures
des marchés d’instruments financiers et portant
transposition de la Directive 2014/65/UE).

Pour ces raisons, il est proposé de prévoir un
seuil plus élevé, fixé au maximum prévu par le
reglement prospectus, pour |'application de
I'obligation de prospectus en cas d’offre au
public d’instruments de placement admis sur un
MTF répondant a certains standards : vu le
régime spécifigue qui s’appliquera en cas
d’admission sur un tel MTF, le Gouvernement
estime que le niveau général de protection de
I'investisseur est préservé.

Pour les autres instruments de placement, le
Gouvernement estime par contre indiqué, en
I'absence d’un régime offrant des garanties
continues du méme type que celles existant en
cas d’admission sur un MTF du type mentionné
ci-dessus, de fixer le seuil de I'obligation de
prospectus a un niveau plus bas, a savoir
5.000.000 euros.

Les seuils de 5.000.000 euros et 8.000.000 euros
mentionnés ci-dessus sont ceux qui ont
respectivement été retenus aux Pays-Bas et en

rechtvaardigen, als die toelating samengaat met
de toepassing van een specifieke regeling die
bescherming biedt aan de beleggers. Die regeling
zou hijvoorbeeld vereisten inzake de continue
informatieverstrekking moeten omvatten over
voornamelijk de financiéle prestaties van de
uitgevende instelling van de betrokken
instrumenten. De uitgevende instellingen zouden
aan specifieke vereisten voor hun initiéle toelating
en aan een reglementering inzake marktmisbruik
moeten worden onderworpen. Bovendien kan in
het algemeen worden gesteld dat de toelating tot
de verhandeling op een MTF impliceert dat, indien
de  beleggers dat wensen, zij hun
beleggingsinstrumenten te gelde kunnen maken
op een markt die liquiditeit alsook een geordend
prijsvormingsproces biedt. Een dergelijke markt
wordt bovendien verplicht uitgebaat door een
onderneming die een vergunning moet verkrijgen
van de FSMA en aan permanent toezicht door de
FSMA is onderworpen (zie art. 42 en volgende van
de wet van 21 november 2017 over de
infrastructuren voor de markten voor financiéle
instrumenten en houdende omzetting van
Richtlijn 2014/65/EU).

Om die redenen wordt voorgesteld om te voorzien
in een hogere drempel, die wordt vastgesteld op
het maximumniveau waarvan sprake in de
prospectusverordening, voor de toepassing van de
prospectusplicht bij een aanbieding aan het
publiek van beleggingsinstrumenten die zijn
toegelaten tot de verhandeling op een MTF die
aan bepaalde standaarden voldoet: gelet op de
specifieke regeling die bij toelating tot de
verhandeling op een dergelijke MTF zal gelden, is
de Regering van oordeel dat het algemeen
beschermingsniveau van de beleggers behouden
blijft.

Omdat - voor de andere beleggingsinstrumenten -
een regeling ontbreekt die doorlopende garanties
van hetzelfde type biedt als bij de toelating tot de
verhandeling op een MTF van het eerder vermelde

type, acht de Regering het daarentegen
aangewezen om de drempel voor de
prospectusverplichting op een lager niveau,

namelijk op 5.000.000 euro, vast te stellen.

Voornoemde drempels van 5.000.000 euro en
8.000.000 euro zijn de drempels waarvoor
respectievelijk in Nederland en Frankrijk is



France. Le régime proposé ici permet donc, de
'avis du Gouvernement, d'assurer un level
playing field vis-a-vis des pays voisins.

Comme auparavant, la simple admission sur un
MTF ou un OTF sans offre d’instruments de
placement au public ne donne pas lieu a
'application de l'obligation de prospectus (voy.
toutefois ci-dessous en ce qui concerne le
régime de la note d’information).

- Note d’information

Le présent projet vise également a introduire
des obligations de fourniture d’information
alternatives, pour certaines opérations qui ne
sont pas soumises a I'obligation de prospectus.

Pour les offres au public d’'un montant inférieur
ou égal a 5.000.000 euros ou 8.000.000 euros,
suivant le cas (voy. ci-dessus), il est proposé
d’imposer la  rédaction d’une note
d'information, qui est un document
significativement plus concis qu’un prospectus.
Ce régime vise a faciliter I'accés au financement
pour les petites entreprises, tout en assurant
une information suffisante aux investisseurs. Le
schéma selon lequel 1a note d’information doit
étre rédigée et le contenu de celle-ci seront fixés
de maniére détaillée et exhaustive par voie
d’arrété royal. La note d’information ne devra
pas faire I'objet d’'une approbation préalable par
la FSMA.

On notera qu’un régime de minimis est introduit
pour les offres au public dont le montant est
inférieur a 500.000 euros et pour autant que
chaque investisseur ne puisse donner suite a
I'offre au public que pour un montant maximal
de 5.000 euros. Ces offres au public ne
requerront pas la publication d'une note
d’information ni a fortiori celle d’un prospectus.

Ce régime de la note d’information sera
également applicable en cas d’admission directe
d’instruments de placement sur les MTF —ou les
segments de MTF - désignés par le Roi. Pour ce
qui concerne les MTF accessibles au public, le
Gouvernement est d’avis que la publication,

geopteerd. Naar het oordeel van de Regering
maakt de hier voorgestelde regeling het dus
mogelijk een level playing field te garanderen ten
opzichte van de buurlanden.

Zoals voorheen, geldt de prospectusplicht niet bij
een gewone toelating tot de verhandeling op een
MTF of een OTF zonder aanbieding van
beleggingsinstrumenten aan het publiek (zie
echter hieronder in verband met de regeling van
de informatienota).

- Informatienota

Dit ontwerpt strekt er ook toe alternatieve
informatieverstrekkingsverplichtingen  in  te
voeren voor bepaalde verrichtingen waarvoor de
prospectusplicht niet geldt.

Voor de aanbiedingen aan het publiek met een
totale tegenwaarde die minder bedraagt dan of
gelijk is aan 5.000.000 euro of 8.000.000 euro,
naargelang het geval (zie hierboven), wordt
voorgesteld om de opstelling van een
informatienota verplicht te stellen, i.e. een veel
beknopter document dan een prospectus. Die
regeling strekt ertoe de toegang tot de
financiering te vergemakkelijken voor kleine
ondernemingen, en tegelijkertijd te garanderen
dat beleggers voldoende worden geinformeerd.
Het schema voor de opstelling van de
informatienota en de inhoud van die nota zullen
gedetailleerd en volledig worden vastgesteld bij
koninklijk besluit. De informatienota zal niet
vooraf door de FSMA moeten worden
goedgekeurd.

Te noteren valt dat een de minimis-regeling wordt
ingevoerd voor de aanbiedingen aan het publiek
waarvan de totale tegenwaarde minder dan
500.000 euro bedraagt, en voor zover elke
belegger slechts voor een maximumbedrag van
5.000 euro op de aanbieding aan het publiek kan
ingaan. Voor dergelijke aanbiedingen aan het
publiek zal geen informatienota en a fortiori ook
geen prospectus moeten worden gepubliceerd.

De regeling van de informatienota zal ook van
toepassing zijn bij de rechtstreekse toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
de door de Koning aangeduide MTF's of
segmenten daarvan. Wat de voor het publiek
toegankelijke MTF's betreft, is de Regering van



préalable a lFadmission, d’une note
d’information peut en effet se justifier. Une fois
admis sur un tel MTF, les instruments de
placement peuvent en effet étre achetés par des
investisseurs de détail, nonobstant le fait que
I'admission ne s'est pas accompagnée d’une
offre au public. Le cas échéant, le Roi pourra
distinguer entre les différents segments d’un
MTF, par exemple dans le cas ou seuls certains
d’entre eux seraient accessibles aux
investisseurs de détail. Il pourra également
définir des exceptions a I'obligation de publier
une note d’information, notamment dans les cas
visés a l'article 1%, paragraphe 5 du réglement
prospectus.

3. Approche légistique

Contrairement a ce qui était le cas sous le
régime antérieur, la législation européenne sur
le prospectus prend dorénavant la forme d’un
réglement, dont la plupart des dispositions sont
directement applicables. Seules certaines
dispositions  du  réglement  prospectus
nécessitent ainsi des mesures de transposition
spécifiques. Il est ainsi du régime de
responsabilité lié au prospectus (art. 11 du
réglement prospectus), de la responsabilité des
autorités compétentes (art. 20, paragraphe 9 du

reglement prospectus), des dispositions
relatives a la désignation et aux pouvoirs des
autorités compétentes (art. 31 et 32 du
reglement  prospectus), ainsi que des

dispositions relatives aux sanctions et mesures
administratives (art. 38 a 43).

Par ailleurs, il reste bien entendu possible pour
les [égislateurs nationaux de régler des
questions qui se situent en dehors des matieres
harmonisées par le reglement prospectus. La
réglementation existante en matiere
d’intermédiation et les régles sur la sollicitation
et la réception de fonds remboursables sont
ainsi par exemple maintenues.

Le présent projet de loi vise par conséquent a
abroger et remplacer la loi du 16 juin 2006. Il
reprend uniquement les éléments de la loi du 16

oordeel dat de aan de toelating tot de
verhandeling voorafgaande publicatie van een
informatienota effectief gerechtvaardigd kan zijn.

Eens de beleggingsinstrumenten tot de
verhandeling op een dergelijke MTF zijn
toegelaten, kunnen zij immers door niet-

professionele beleggers worden gekocht, hoewel
de toelating tot de verhandeling niet gepaard ging
met een aanbieding aan het publiek. In
voorkomend geval, zal de Koning een onderscheid
kunnen maken tussen de verschillende segmenten
van een MTF, bijvoorbeeld in de gevallen waarin
slechts bepaalde van die segmenten toegankelijk
zouden zijn voor niet-professionele beleggers. De
Koning zal ook uitzonderingen op de verplichting
om een informatienota te publiceren kunnen
voorzien, inzonderheid in de in artikel 1,
paragraaf5 van de prospectusverordening
bedoelde gevallen.

3. Legistieke benadering

In tegenstelling tot de vorige regeling neemt de

Europese prospectuswetgeving voortaan de vorm
aan van een verordening, waarvan de meeste

bepalingen rechtstreeks van toepassing zijn.
Slechts voor enkele bepalingen van die
prospectusverordening zijin dus specifieke

omzettingsmaatregelen vereist. Dat is zo voor de
regeling inzake de verantwoordelijkheid met
betrekking tot het prospectus (art. 11 van de
prospectusverordening), de aansprakelijkheid van
de bevoegde autoriteiten (art. 20, lid 9, van de
prospectusverordening), de bepalingen over de
aanwijzing en de bevoegdheden van de bevoegde
autoriteiten (art. 31 en 32 wvan de
prospectusverordening) en de bepalingen over de
sancties en de administratieve maatregelen (art.
38 tot 43 van de prospectusverordening).

Verder blijft het voor de nationale wetgevers
natuurlijk mogelijk om een regeling uit te werken
voor aangelegenheden die buiten de materies
vallen die door de prospectusverordening worden
geharmoniseerd. Zo blijven de bestaande
reglementering inzake bemiddeling en de regels
over de werving en de inontvangstneming van
terugbetaalbare bijvoorbeeld behouden.

Bijgevolg strekt dit wetsontwerp ertoe de wet van
16 juni 2006 op te heffen en te vervangen. Het
neemt uitsluitend de elementen van die wet over



juin 2006 qui ne sont pas couverts par le
réglement prospectus ou qui nécessitent des
mesures de transpositions spécifiques de la part
des législateurs nationaux. Une grande partie du
régime applicable, notamment les dispositions
relatives aux exemptions a ['obligation de
prospectus, le régime du prospectus en lui-
méme, le processus d’approbation du
prospectus, les dispositions relatives a la
coopération internationale, est ainsi contenue
dans le réglement prospectus et n’est pas
reprise dans le présent projet. La portée du
présent projet est donc beaucoup plus limitée
gue ne l'est celle de la loi du 16 juin 2006.

Le cadre légal en matiére d’offre au public sera
des lors constitué du réglement prospectus, des
actes délégués adoptés en vertu de celui-ci, du
présent projet et de ses arrétés d’exécution.

II. Modifications de la législation OPA

Un certain nombre de modifications sont
également apportées a la loi du 1°" avril 2007
relative aux offres publiques d’acquisition (ci-
aprés, la loi OPA). Ces modifications se situent
dans la méme perspective que le réglement
prospectus ; elles visent en effet notamment a
faciliter I'accés aux marchés des capitaux pour
les entreprises de petite taille :

- I'article 5 de la loi OPA, relatif a I'application de
la législation OPA aux sociétés admises sur un
MTF, est modifié, de maniere a permettre la
modernisation du régime des OPA obligatoires ;

- I'article 8 de la loi OPA est modifié, de maniéere
a permettre au Roi de définir un régime
spécifique  pour les offres publiques
d’acquisition portant sur des titres de créance
gui sont lancées par I'émetteur desdits titres. On
considéere en effet que de telles opérations ne
nécessitent pas I'application du méme régime
que les OPA sur titres donnant accés au droit de

die niet in de prospectusverordening aan bod
komen, of in verband waarmee de nationale
wetgevers specifieke omzettingsmaatregelen
dienen te nemen. Een groot deel van de
toepasselijke regeling, in het bijzonder de
bepalingen over de vrijstellingen van de
prospectusplicht, de prospectusregeling zelf, de
goedkeuringsprocedure van het prospectus en de
bepalingen over de internationale samenwerking,
zit, met andere woorden, in de
prospectusverordening vervat en komt niet in dit
ontwerp aan bod. De reikwijdte van dit ontwerp is
dus veel beperkter dan die van de wet van 16 juni
2006.

Het wettelijke kader voor aanbiedingen aan het
publiek zal dus bestaan uit de
prospectusverordening, de overeenkomstig die
verordening vastgestelde gedelegeerde
handelingen, dit ontwerp en de
uitvoeringsbesluiten ervan.

Il. Wijzigingen aan de wetgeving op de openbare
overnamebiedingen

Er worden ook een aantal wijzigingen aangebracht
in de wet van 1 april 2007 op de openbare
overnamebiedingen (hierna “de wet op de
openbare overnamebiedingen”). Die wijzigingen
hebben hetzelfde  perspectief als de
prospectusverordening, in die zin dat zij er met
name naar streven de toegang tot de
kapitaalmarkten te vergemakkelijken voor de
kleinschalige ondernemingen:

- artikel 5 van de wet op de openbare
overnamebiedingen, dat handelt over de
toepassing van de wetgeving op de openbare
overnamebiedingen op de vennootschappen die
tot de verhandeling op een MTF zijn toegelaten,
wordt gewijzigd met het oog op de modernisering
van de regeling inzake verplichte openbare
overnamebiedingen;

- artikel 8 van de wet op de openbare
overnamebiedingen wordt gewijzigd, om de
Koning in staat te stellen een specifieke regeling
uit te werken voor openbare overnamebiedingen
op schuldinstrumenten die door de uitgevende
instelling van die instrumenten worden
uitgebracht. Ter zake wordt er immers van
uitgegaan dat bij dergelijke verrichtingen niet
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vote ou les OPA sur titres de créance lancées par
un tiers ;

- la loi OPA assimile actuellement aux
documents publicitaires les ‘autres documents
et avis se rapportant a une offre publique’. Cette
assimilation a pour conséquence que la FSMA
sera amenée a approuver ce type de documents
alors que ceux-ci sont parfois dépourvus de
caractére publicitaire (documents sociaux d’une
société par exemple). Cette assimilation est
supprimée, de sorte que I'approbation a priori
par la FSMA des ‘autres documents et avis se
rapportant a une offre publique’ n'est plus
d’application en cas d’OPA ;

- les dispositions relatives aux modalités de
publication du prospectus et a I'incorporation de
documents par référence sont alignées sur le
régime prévu par le réglement prospectus.

Ces modifications conduiront a adapter I'arrété
royal du 27 avril 2007 relatif aux offres publiques
d’acquisition.

HI. Divers

Enfin, le projet vise a assurer la mise en oeuvre
du récent réglement sur les fonds monétaires®.
Par ailleurs, un certain nombre de modifications
diverses et de forme sont également apportées
a la législation financiére. Pour le détail de
celles-ci, on renvoie au commentaire des articles
ci-dessous.

Lle présent projet a fait l'objet d’une
consultation publique, organisée du 24
novembre 2017 au 15 janvier 2018. Les
réactions exprimées a cette occasion ont été
prises en considération et ont donné lieu,

' betrekking

dezelfde regeling moet worden toegepast als bij
openbare overnamebiedingen op effecten die
toegang geven tot stemrecht, of bij openbare
overnamebiedingen op schuldinstrumenten die
door derden worden uitgebracht;

- de wet op de openbare overnamebiedingen stelt
de ‘andere documenten en berichten die
hebben op een openbare
overnamebieding’ gelijk met reclamestukken.
Door die gelijkstelling zal de FSMA dergelijke
documenten moeten goedkeuren, terwijl dat

soms geen reclamestukken zijn (bv. de
vennootschapsdocumenten van een
vennootschap). Die gelijkstelling  wordt

opgeheven, waardoor die ‘andere documenten en
berichten die betrekking hebben op een openbare
aanbieding’ niet meer a priori door de FSMA zullen
moeten worden goedgekeurd bij een openbare
overnamebieding;

- de bepalingen over de publicatiemodaliteiten
voor prospectussen bij openbare
overnamebiedingen en over de opneming van
documenten door middel van verwijzing worden
afgestemd op de regeling van de
prospectusverordening.

Die wijzigingen zullen aanleiding geven tot een
aanpassing van het koninklijk besluit van 27 april
2007 op de openbare overnamebiedingen.

HI. Varia

Tot slot strekt het ontwerp ertoe de recente
verordening inzake geldmarktfondsen® ten uitvoer
te leggen. Verder worden in de financiéle
wetgeving een aantal diverse en vormwijzigingen
aangebracht. Voor meer details daarover wordt
naar de commentaar bij de artikelen hieronder
verwezen.

Over dit ontwerp is van 24 november 2017 tot 15
januari 2018 een openbare consultatie gehouden.
Er is rekening gehouden met de daarbij
geformuleerde reacties, die, waar dat opportuun
werd geacht, aanleiding hebben gegeven tot een

3 Réglement (UE) 2017/1131 du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires.
4 Verordening (EU} 2017/1131 van het Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017 inzake geldmarktfondsen.
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lorsque cela a été jugé opportun, a des
adaptations du projet.

Le présent projet compte 104 articles, présentés
comme suit :

LIVRE I¥R — DISPOSITIONS GENERALES

LVRE 1l - DES OFFRES AU
D’INSTRUMENTS DE PLACEMENT

PUBLIC

Titre I - Définitions

Titre Il — Champ d’application

Titre Ill - Le prospectus et la note d’information
Chapitre I¥"— Obligation de publier un prospectus
Chapitre Il - Obligation de publier une note
d’information

Section | - Champ d’application

Section |l - La note d’information

Sous-section | - Disposition générale

Sous-section Il - Contenu de la note
d’information
Sous-section Il - Mise a disposition et dépdt

aupres de la FSMA

Titre IV — Intermédiation

Chapitre I¥ — Champ d’application
Chapitre Il - Monopole d’intermédiation

Titre V - Communications & caractére
promotionnel et autres documents et avis se
rapportant a 'opération

Titre VI — Responsabilité

Titre VIl - Communications publiques en dehors
du cadre d’une offre au public

aanpassing van het ontwerp.

Dit ontwerp telt 104 artikelen, voorgesteld als
volgt:

BOEK | — ALGEMENE BEPALINGEN

BOEK i - AANBIEDINGEN VAN
BELEGGINGSINSTRUMENTEN AAN HET PUBLIEK

Titel I - Definities
Titel Il - Toepassingsgebied
Titel lll — Het prospectus en de informatienota

Hoofdstuk | - Verplichting om een prospectus te
publiceren

Hoofdstuk Il - Verplichting om een informatienota
te publiceren

Afdeling | - Toepassingsgebied
Afdeling Il — De informatienota
Onderafdeling | — Algemene bepaling

Onderafdeling Il - Inhoud van de informatienota

Onderafdeling 11l -
neerlegging bij de FSMA

Beschikbaarstelling en

Titel IV — Bemiddeling
Hoofdstuk | - Toepassingsgebied
Hoofdstuk Il - Bemiddelingsmonopolie

Titel V — Reclame en andere documenten en
berichten die betrekking hebben op de
verrichting

Titel VI - Aansprakelijkheid

Titel VIl — Openbare mededelingen buiten het
kader van een openbare aanbieding aan het
publiek
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LIVRE 1ll — DE L’APPEL AU PUBLIC EN MATIERE
DE FONDS REMBOURSABLES

LIVRE IV — CONTROLE
Titre I¥ — Pouvoirs de la FSMA
Titre Il — Mesures et sanctions administratives

LIVRE V — SANCTIONS CIVILES ET DISPOSITIONS
PENALES

LIVRE VI — DISPOSITIONS MODIFICATIVES

Titre | — Modifications au Code des impéts sur
les revenus 1992

Titre Il — Modifications a la loi du 2 aoiit 2002
relative a la surveillance du secteur financier et
aux services financiers

Titre lll — Modifications a la loi du 1°" avril 2007
relative aux offres publiques d’acquisition

Titre IV — Modifications a la loi du 3 aoiit 2012
relative aux organismes de placement collectif
qui répondent aux conditions de la directive
2009/65/CE et aux organismes de placement
en créances

Titre V — Modifications a la loi du 19 avril 2014
relative aux organismes de placement collectif
alternatifs et a leurs gestionnaires

Titre VI — Modifications a la loi du 25 avril 2014
relative au statut et au contréle des
établissements de crédit et des sociétés de
bourse

Titre VIl — Modifications a la loi du 12 mai 2014
relative aux sociétés immobiliéres
réglementées

Titre VIl — Modifications a la loi du 13 mars
2016 relative au statut et au contrdle des
entreprises d’assurance et de réassurance

Titre IX — Modifications a la loi du 18 décembre
2016 organisant la reconnaissance et
l'encadrement du crowdfunding et portant des
dispositions diverses en matiére de finances

Titre X — Modifications a la loi du 7 décembre

BOEK NI — BEROEP OP HET PUBLIEK VOOR
TERUGBETAALBARE GELDEN

BOEK IV - TOEZICHT
Titel I — Bevoegdheden van de FSMA
Titel Il - Administratieve maatregelen en sancties

BOEK V ~—~ BURGERLUKE SANCTIES EN

STRAFBEPALINGEN
BOEK VI - WUZIGINGSBEPALINGEN

Titel 1 — Wijzigingen aan het Wetboek van de
inkomstenbelastingen 1992

Titel Il — Wijzigingen aan de wet van 2 augustus
2002 betreffende het toezicht op de financiéle
sector en de financiéle diensten

Titel Ill - Wijzigingen aan de wet van 1 april 2007
op de openbare overnamebiedingen

Titel IV — Wijzigingen aan de wet van 3 augustus
2012 betreffende de instellingen voor collectieve
belegging die voldoen aan de voorwaarden van
Richtliin 2009/65/EG en de instellingen voor
belegging in schuldvordering

Titel V- Wijzigingen aan de wet van 19 april 2014
betreffende de alternatieve instellingen voor
collectieve belegging en hun beheerders

Titel VI — Wijzigingen aan de wet van 25 april
2014 op het statuut van en het toezicht op
kredietinstellingen en beursvennootschappen

Titel VIl — Wijzigingen aan de wet van 12 mei
2014  betreffende de  gereglementeerde
vastgoedvennootschappen

Titel Vil — Wijzigingen aan de wet van 13 maart
2016 op het statuut en het toezicht op
verzekerings- of herverzekeringsondernemingen

Titel IX — Wijzigingen aan de wet van 18
december 2016 tot regeling van de erkenning en
de afbakening van crowdfunding en houdende
diverse bepalingen inzake financién

Titel X — Wijzigingen aan de wet van 7 december
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2016 portant organisation de la profession et
de la supervision publique des réviseurs
d’entreprises

Titre X1 — Modifications ¢ la loi du 21 novembre
2017 relative aux infrastructures des marchés
d’instruments financiers et portant
transposition de la directive 2014/65/UE

LIVRE VIi — DISPOSITION DIVERSE

LIVRE VIII — DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET
ENTREE EN VIGUEUR

Le livre I du projet contient les dispositions
générales usuelles.

Le livre 1l contient le régime des offres au public
proprement dit. Il est subdivisé en différents
titres, qui sont chacun dotés d'un champ
d’application spécifique. Les titres I°” et |I
contiennent les définitions et définissent le
champ d’application du livre Il. Le titre 1l traite
du régime du prospectus applicable aux offres
au public et aux admissions a la négociation
d’instruments de placement autres que des
valeurs mobilieres, ainsi que - du régime
applicable aux offres d’instruments de
placement d’'un montant inférieur au seuil de
I'obligation de prospectus. Le titre IV contient la
réglementation applicable au monopole
d’intermédiation, le titre V les dispositions
relatives aux communications a caractére
promotionnel, le titre VI le régime de
responsabilité lié au prospectus, a la note
d’information et aux publicités, et le titre VIl les
dispositions concernant les communications
publiques en dehors du cadre d’une offre au
public.

Le livre Il contient la réglementation relative a
I'appel au public en matiere de fonds
remboursables.

Le livre IV contient les dispositions relatives aux
prérogatives de la FSMA en matiére de contrdle,
tandis que le livre V contient les dispositions
pénales, sanctions civiles et les mesures et
sanctions administratives.

Les livres VI, VII et VIl contiennent
respectivement les dispositions modificatives

2016 tot organisatie van het beroep van en het
publiek toezicht op de bedrijfsrevisoren

Titel XI — Wijzigingen aan de wet van [..] 21
november 2017 over de infrastructuren voor de
markten voor financiéle instrumenten en
houdende omzetting van Richtlijn 2014/65/EU

BOEK VIl — DIVERSE BEPALING

BOEK VII - OVERGANGSBEPALINGEN EN
INWERKINGTREDING

Boek | van het ontwerp bevat de gebruikelijke
algemene bepalingen.

Boek Il bevat de eigenlijke regeling inzake de
aanbiedingen aan het publiek. Het s
onderverdeeld in verschillende titels, die elk een
specifiek toepassingsgebied hebben. Titels | en |l
bevatten de definities en omschrijven het
toepassingsgebied van boek Il. Titel Ill handelt
over de geldende prospectusregeling voor de
aanbiedingen aan het publiek en de toelatingen
tot de verhandeling van beleggingsinstrumenten
die geen effecten zijn, alsook de geldende regeling
voor aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
waarvan de totale tegenwaarde lager ligt dan de
drempel van de prospectusplicht. Titel IV bevat de
reglementering inzake het
bemiddelingsmonopolie, titel V de bepalingen
over de reclame, titel VI de
aansprakelijkheidsregeling inzake het prospectus,
de informatienota en de reclame, en titel VIl de
bepalingen over de openbare mededelingen
buiten het kader van een aanbieding aan het
publiek.

Boek Ill bevat de reglementering inzake het
beroep op het publiek voor terugbetaalbare
gelden.

Boek IV bevat de bepalingen over de
toezichtsprerogatieven van de FSMA, terwijl boek
V de strafbepalingen, de burgerlijke sancties en de

administratieve maatregelen en sancties bevat.

Boeken VI, Vil en VIl bevatten respectievelijk de
wijzigingsbepalingen (waaronder onder andere de
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(dont notamment les modifications apportées
au régime des OPA) ainsi que les dispositions
diverses et relatives a I'entrée en vigueur du
projet.

COMMENTAIRE DES ARTICLES
LIVRE IR
DISPOSITIONS GENERALES

Art. 1% et 2

Ces deux articles précisent le fondement
constitutionnel du présent projet et énumerent
les actes de droit européen dont il vise,
notamment, a assurer la mise en ceuvre.

LIVRE Il

DES OFFRES AU PUBLIC D’INSTRUMENTS DE
PLACEMENT

TITRE IR
DEFINITIONS

Art. 3,4 et5

L'article 2 du réglement prospectus définit un
certain nombre de termes pour I'application de
ses dispositions. Celles-ci sont directement
applicables en droit belge et doivent donc
également, comme précisé par l'article 5, étre
utilisées pour l'interprétation du présent projet.
Les articles 3 et 4 reprennent quant a eux les
- définitions propres au projet, que ce soit parce
qu'elles ont trait a des aspects non harmonisés
par le réglement prospectus, ou parce gue la
définition concernée du réglement prospectus
demande une mise ceuvre spécifique par le
législateur national.

L'article 3 définit la notion d’instrument de
placement et reprend sur ce point
intégralement le prescrit de Farticle 4 de la loi
du 16 juin 2006. Aucune modification n’est donc
apportée a cette notion. Comme précisé ci-
dessus, le champ d’application du projet ne
présente donc sur ce point pas de différence

avec celui de la loi du 16 juin 2006.

L'article 4, 2°, définit la notion d’offre au public

wijzigingen in de regeling inzake openbare
overnamebiedingen) alsook de diverse bepalingen
en de bepalingen over de inwerkingtreding van
het ontwerp.

COMMENTAAR BlJ DE ARTIKELEN
BOEK |
ALGEMENE BEPALINGEN

Art.1en2

Deze twee artikelen verduidelijken de
grondwettelijke grondslag van dit ontwerp en
sommen de Europeesrechtelijke handelingen op
die door het ontwerp ten uitvoer worden gelegd.

BOEK II

AANBIEDINGEN VAN
BELEGGINGSINSTRUMENTEN AAN HET PUBLIEK

TITELI
DEFINITIES

Art.3,4enb

Artikel 2 van de prospectusverordening definieert
een aantal begrippen voor de toepassing van haar
bepalingen. Die begrippen zijn rechtstreeks van
toepassing in het Belgisch recht en moeten dus,
zoals aangegeven in artikel 5, ook voor de
interpretatie van dit ontwerp worden gebruikt. De
artikelen 3 en 4 bevatten op hun beurt de
definities die eigen zijn aan het ontwerp, hetzij
omdat zij aspecten betreffen die niet door de
prospectusverordening worden geharmoniseerd,
hetzij omdat de betrokken definitie van de
prospectusverordening een specifieke
tenuitvoerlegging door de nationale wetgever
vereist.

Artikel =+ 3 definieert het begrip
‘beleggingsinstrument’ en neemt ter zake het
bepaalde bij artikel 4 van de wet van 16 juni 2006
integraal over. Er wordt, met andere woorden,
niets aan dat begrip gewijzigd. Zoals eerder
aangegeven, verschilt het toepassingsgebied van
het ontwerp op dit punt niets van het
toepassingsgebied van de wet van 16 juni 2006.

Artikel 4, 2°, definieert het begrip ‘aanbieding van
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d’instrument de placement.

Sur le plan terminologique, on notera que
I'expression ‘offre publique’ est désormais
remplacée par I'expression ‘offre au public’. Le
libellé de la loi est ainsi aligné avec celui du
reglement prospectus.

Cette définition reprend intégralement les
termes de [larticle 2, d), du reglement
prospectus, excepté en ce qu’elle fait référence
aux offres au public d’instruments de placement
(et non pas uniquement de valeurs mobiliéres),
de maniere a refléter le champ d’application,
plus large, du présent projet. La précision reprise
a l'article 3, § 1¢, de la loi du 16 juin 2006, selon
laquelle I'offre doit étre faite par la personne qui
est en mesure d'émettre ou de céder les

instruments de placement ou pour le compte de

celle-ci, n'est donc plus reprise. Eu égard au
caractéere obligatoire et directement exécutoire
du réglement prospectus, il apparait en effet
préférable de reprendre exactement le libellé de
celui-ci.

En ce qui concerne cette suppression, le
Gouvernement précise ce qui suit. Selon les
termes utilisés par le réglement prospectus, la
définition de la notion d'offre au public
s'applique également « au placement de valeurs
mobiliéres par des intermédiaires financiers ».
Le Gouvernement est donc d’avis que le recours
par I'émetteur ou l'offreur a des intermédiaires
est également visé par le réglement prospectus,
au méme titre que les offres directement
effectuées par I'émetteur ou [loffreur:
'émetteur ou l'offreur sera dans un tel cas
également soumis a l'obligation de rédiger un
prospectus, ou, selon le cas, une note
d’information. La question de savoir si une
personne donnée joue le réle d’'un intermédiaire
dans le cadre d’une offre est quant a elle une
question de fait, qui doit &tre tranchée en
fonction des circonstances du cas d’espéce. En
particulier, le fait qu’une personne pergoive
directement ou indirectement une
rémunération ou un avantage a l'occasion de
I'offre sera, de l'avis du Gouvernement, de
nature a indiquer que cette personne joue en
I'espéce le rble d'un intermédiaire. La

beleggingsinstrumenten aan het publiek’.

Qua terminologie moet worden opgemerkt dat de
uitdrukking ‘openbare aanbieding’ voortaan door
de uitdrukking ‘aanbieding aan het publiek’ wordt
vervangen. Zo wordt de formulering van de wet
afgestemd op die van de prospectusverordening.

Deze definitie neemt de bewoordingen van artikel
2, d), van de prospectusverordening integraal
over, met uitzondering van het feit dat zij verwijst
naar aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
(en niet alleen van effecten) aan het publiek, om
aldus het ruimere toepassingsgebied van dit
ontwerp te weerspiegelen. De verduidelijking
vervatin artikel 3, § 1, van de wet van 16 juni 2006,
op grond waarvan de aanbieding moet worden
verricht door de persoon die in staat is om de
beleggingsinstrumenten uit te geven of over te
dragen, dan wel door een persoon die voor
rekening van laatstgenoemde persoon handelt,
wordt dus niet meer overgenomen. Gelet op het
dwingende en rechtstreeks uitvoerbare karakter
van de prospectusverordening, lijkt het immers
aangewezen de formulering ervan letterlijk over
te nemen.

De Regering verduidelijkt in dat verband wat volgt.
Volgens de bewoordingen van de
prospectusverordening is de definitie van het
begrip “aanbieding aan het publiek” ook van
toepassing op “de plaatsing van effecten via
financiéle tussenpersonen”. De Regering is dus van
oordeel dat ook de gevallen waarin de uitgevende
instelling of de aanbieder een beroep doet op
tussenpersonen, door de prospectusverordening

- worden geviseerd, net als de gevallen waarin de

aanbiedingen rechtstreeks door de uitgevende
instelling of de aanbieder worden verricht: de
uitgevende instelling of de aanbieder zal in dat
geval ook verplicht zijn om een prospectus of,
naargelang het geval, een informatienota op te
stellen. De vraag of een bepaalde persoon de rol
van tussenpersoon vervult in het kader van een
aanbieding, is dan weer een feitelijke vraag die in
het licht van de omstandigheden van dat
specifieke geval moet worden beantwoord. Het
feit dat een persoon rechtstreeks of
onrechtstreeks een vergoeding of een voordeel
ontvangt in het kader van de aanbieding, zal, naar
het oordeel van de Regering, duidelijk maken of
die persoon de rol van tussenpersoon vervult. Het
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perception d'un avantage ou d'une
rémunération ne constitue toutefois pas une
condition sine qua non pour ce faire : d’autres
éléments de fait peuvent en effet conduire a
établir I'existence de la relation contractuelle
entre un émetteur ou un offreur et un
intermédiaire.

Le Gouvernement observe que cette nouveauté
n'affecte pas la définition méme de l'offre au
public: par conséquent, la qualification, au
regard de la notion d’offre au public, des
activités de réception et transmission d’ordres
concernant des valeurs mobiliéres admises a la
négociation sur un marché réglementé ne
devrait par exemple pas changer par rapport au
régime actuel. Considérant notamment le
caractére directement applicable du réglement
prospectus, le Gouvernement précise qu’il y
aura lieu en cette matiere de tenir compte de
I'interprétation donnée a la notion d’offre au
public par les instances européennes.

La notion d’offre au public qui est désormais
retenue differe, sur le plan de la présentation,
de la notion d’offre publique de la loi du 16 juin
2006 : on ne trouve notamment pas, dans le
réglement prospectus, de critéres de publicité
de [l'offre du type de ceux qui figurent
actuellement a l'article 3, § 2, de la loi du 16 juin
2006. Dans Le reglement prospectus,
I'équivalent de ces critéres de publicité se
retrouve a l'article 1%, paragraphe 4, a) a d), sous
la forme d’exemptions de I'obligation de publier
un prospectus pour certaines catégories d’offres
au public. C’'est donc cette approche qui est
retenue dans le présent projet. A noter que
cette présentation était déja celle qui était

reprise antérieurement dans la directive
prospectus.
On notera enfin qu'il est explicitement

mentionné que l'attribution d’instruments de
placement a titre gratuit ne constitue pas une
offre au public. Cette précision reprend le
prescrit de I'article 3, § 3, de la loi du 16 juin
2006. Bien qu’elle ne figure pas en tant que telle
dans le réglement prospectus, le Gouvernement
estime qu’une mise en ceuvre correcte de ce
dernier existe de reprendre cette précision : le
réglement prospectus excluant en effet de son

ontvangen van een voordeel of een vergoeding
vormt ter zake echter geen conditio sine qua non:
ook uit andere feitelijke elementen kan immers
worden geconcludeerd dat er een contractuele
relatie bestaat tussen een uitgevende instelling of
een aanbieder en een tussenpersoon.

De Regering stelt vast dat die nieuwigheid geen
impact heeft op de definitie zelf van “aanbieding
aan het publiek”: bijgevolg zou de kwalificatie, in
het licht van het begrip “aanbieding aan het
publiek”, van de activiteiten van het ontvangen en
doorgeven van orders in effecten die tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt zijn
toegelaten, bijvoorbeeld niet veranderen ten
opzichte van de huidige regeling. Voornamelijk
gelet op het feit dat de prospectusverordening
rechtstreeks van toepaésing is, verduidelijkt de
Regering dat ter zake rekening zou moeten
worden gehouden met de interpretatie van het
begrip “aanbieding aan het publiek” door de
Europese instanties.

Het voortaan gebruikte begrip ‘aanbieding aan het
publiek’ verschilt, qua voorstelling, van het begrip
‘openbare aanbieding’ van de wet van 16 juni
2006: de prospectusverordening bevat immers
geen soortgelijke criteria voor het openbaar
karakter van een aanbieding als de huidige criteria
van artikel 3, § 2, van de wet van 16 juni 2006. In
de prospectusverordening zit het equivalent van
die criteria inzake het openbaar karakter vervat in
artikel 1, lid 4, a) tot d), in de vorm van
vrijstellingen van de prospectusplicht voor
bepaalde soorten aanbiedingen aan het publiek.
Het is dan ook die benadering die in dit ontwerp
wordt gehanteerd. Te noteren valt dat die
voorstelling dezelfde is als de voorstelling die
voorheen aan bod kwam in de prospectusrichtlijn.

Tot slot wordt opgemerkt dat uitdrukkelijk wordt
vermeld dat de kosteloze toewijzing van
beleggingsinstrumenten geen aanbieding aan het
publiek vormt. Die verduidelijking neemt het
bepaalde over bij artikel 3, § 3, van de wet van 16
juni 2006. Hoewel die verduidelijking niet als
dusdanig in de prospectusverordening voorkomt,
is de Regering van oordeel dat een correcte
tenuitvoerlegging van die verordening vereist dat
die  verduidelijking wordt overgenomen:
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champ d’application les offres dont le montant
est inférieur a 1.000.000 euros (voy. I'art. 1¢,
paragraphe 3, du reglement), il ne s’applique
donc de ce fait nécessairement pas aux
opérations a titre gratuit. Eu égard au fait que le
présent projet prévoit lui un régime pour les
offres au public sans fixer de limite inférieure
absolue en termes de montant®, il apparait a
Finverse nécessaire d’apporter cette précision
ici.

Le reste des définitions ne demande pas de
commentaire particulier.

TITRE Il
CHAMP D’APPLICATION
Art. 6
Les différents titres contenus dans le livre Il du
projet  contiennent  respectivement les
dispositions relatives aux obligations

d’information applicables a ['émetteur ou
I'offreur en cas d’offre au public non visée par le
reéglement prospectus (titre Ill), au monopole
d’intermédiation (titre IV), a la publicité (titre V),
a la responsabilité civile liée au prospectus, a la
note d’information et aux documents
promotionnels (titre VI) et aux communications
publiques en dehors du cadre d’une offre au
public (titre VII). De maniere générale, ce livre
régle donc le régime de l'offre au public
d’instruments de placement proprement dit.

Chacun des titres précités du livre Il du projet
définit son propre champ d’application.

Le présent article contient toutefois des
exceptions générales a ce champ d’application.
Le paragraphe 2 permet ainsi au Roi de déclarer
inapplicables tout ou partie des dispositions du
livre Il @ des opérations effectuées par des
établissements de crédit, entreprises
d’investissement et des opérateurs de marché
lorsque ces opérations portent sur des

5 Le régime de minimis prévu par le projet pour les offres inférieures ou égales a 500.000 euros n’est d’application que

aangezien de  prospectusverordening de
aanbiedingen waarvan de totale tegenwaarde
minder dan 1.000.000 euro bedraagt, uit haar
toepassingsgebied uitsluit (zie art. 1, lid 3, van de
verordening), is zij bijgevolg niet van toepassing
op kosteloze verrichtingen. Aangezien dit ontwerp
op zijn beurt voorziet in een regeling voor de
aanbiedingen aan het publiek zonder een absolute
onderste grens vast te stellen wat het bedrag®
betreft, lijkt het daarentegen wel nodig om die
verduidelijking hier te vermelden.

De overige definities behoeven geen bijzondere
commentaar.

TITEL ]I
TOEPASSINGSGEBIED

Art. 6

De verschillende titels van boek Il van het ontwerp
bevatten respectievelijk de bepalingen over de
voor de uitgevende instelling of de aanbieder
geldende informatieverplichtingen bij een niet
door de prospectusverordening geviseerde
aanbieding aan het publiek (titel Ill), over het
bemiddelingsmonopolie (titel IV), over de reclame
(titel V), over de burgerlijke aansprakelijkheid met
betrekking tot het prospectus, de informatienota
en de reclame (titel VI) en over de openbare
mededelingen buiten het kader van een
aanbieding aan het publiek (titel VIl). Meer
algemeen bevat dit boek dus de eigenlijke regeling
van de aanbiedingen van beleggingsinstrumenten
aan het publiek.

Elk van voornoemde titels van boek Il van het
ontwerp definieert zijn eigen toepassingsgebied.

Dit artikel bevat echter algemene uitzonderingen
op dat toepassingsgebied. Zo stelt paragraaf 2 de
Koning in staat om alle of een deel van de
bepalingen van boek Il buiten toepassing te
verklaren op door kredietinstellingen,
beleggingsondernemingen en marktexploitanten
uitgevoerde  verrichtingen,  wanneer die
betrekking hebben op beleggingsinstrumenten die

pour autant que la souscription soit limitée a 5 000 euros par investisseur.

5 De in het ontwerp voorziene de minimis-regeling voor de aanbiedingen waarvan de totale tegenwaarde minder
bedraagt dan of gelijk is aan 500.000 euro, is slechts van toepassing als de inschrijving tot een bedrag van 5.000 euro per

belegger wordt beperkt.
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instruments de placement qui ne sont pas des
valeurs mobiliéres. Il s’agit la d’opérations non
visées par le réglement prospectus, que le
législateur belge est donc libre de soumettre ou
non a des obligations de fourniture
d’information en cas d’offre au public. Or, il
pourrait s’avérer que certaines obligations de la
présente loi en projet sont inadaptées a certains
instruments et/ou émetteurs. On pense par
exemple a des admissions d’options sur des
marchés réglementés ou a l'offre au public de
telles options — une fois admises a la négociation
- par des entreprises d’investissement. Ces
habilitations sont actuellement prévues par
I'article 15, § 4, de la loi du 16 juin 2006. Dans la
méme logique, le paragraphe 3 reprend la
disposition de I'article 16, § 1", 9°, de la loi du 16

juin 2006 et exclut purement et simplement les

admissions a la négociation sur un marché
réglementé belge de contrats d'options et de
futures lorsque ces admissions a la négociation
sont demandées par l'opérateur de marché
concerné.

TITRE I
LE PROSPECTUS ET LA NOTE D’INFORMATION
Chapitre [*"
Obligation de publier un prospectus

Art. 7

Le paragraphe 1% de cet article traduit
formellement en droit belge le choix d’imposer
I'obligation de prospectus pour les offres au
public dont le montant est supérieur a 5.000.000
euros ou 8.000.000 euros (suivant que I'offre au
public porte sur des instruments de placement
admis sur un MTF désigné par le Roi ou non —
voy. ci-dessus).

Comme exposé plus haut (voy. considérations
générales), il est proposé d’étendre, comme
c'est déja le cas actuellement, le régime du
prospectus aux offres au public et aux
admissions a la négociation qui portent sur des
instruments de placement autres que des

geen effecten zijn. Het gaat daarbij om
verrichtingen die niet door de
prospectusverordening worden geviseerd, en in
verband waarmee het de Belgische wetgever dus
vrijstaat om al dan niet informatieverplichtingen
op te leggen wanneer zij aan het publiek worden
aangeboden. In verband met bepaalde van de in
dit ontwerp vervatte verplichtingen zou immers
kunnen blijken dat zij niet op bepaalde
instrumenten en/of uitgevende instellingen zijn
afgestemd. Zo kan bijvoorbeeld worden gedacht
aan toelatingen van opties tot gereglementeerde
markten of de aanbieding van dergelijke opties —
eens zij tot de verhandeling zijn toegelaten — aan
het publiek door beleggingsondernemingen.
Momenteel komen die machtigingen aan bod in
artikel 15, § 4, van de wet van 16 juni 2006. In
dezelfde lijn neemt paragraaf 3 de bepalingen van
artikel 16, § 1, 9°, van de wet van 16 juni 2006 over
en sluit hij toelatingen van optiecontracten en
futures tot de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt wanneer die toelatingen
tot de verhandeling door de betrokken
marktexploitant worden gevraagd, eenvoudigweg
uit.

TITEL I
HET PROSPECTUS EN DE INFORMATIENOTA
Hoofdstuk |
Verplichting om een prospectus te publiceren

Art. 7

Paragraaf 1 van dit artikel vormt de formele
omzetting in Belgisch recht van de keuze om de
prospectusplicht op te leggen in verband met
aanbiedingen aan het publiek waarvan de totale
tegenwaarde meer dan 5.000.000 euro of
8.000.000 euro bedraagt (naargelang de
aanbieding aan het publiek betrekking heeft op
beleggingsinstrumenten die al dan niet tot de
verhandeling op een door de Koning aangeduide
MTF zijn toegelaten — zie hieronder).

Zoals eerder toegelicht (zie de algemene
beschouwingen), wordt voorgesteld om de
prospectusregeling, zoals thans al het geval is, uit
te breiden tot aanbiedingen aan het publiek en
toelatingen tot de  verhandeling van
beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn.
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valeurs mobiliéres. Bien que les offres au public
et les admissions a la négociation portant sur ce
type de produit financier ne soient pas visées
par la législation européenne, le Gouvernement
estime qu’une telle extension se justifie au
regard de [l'‘objectif de protection de
I'investisseur.  L'investissement dans un
instrument de placement autre qu’une valeur
mobiliere constitue en effet un substitut
économique a un investissement dans une
valeur mobiliere: 1le but recherché par
I'investisseur est en effet le méme dans les deux
hypotheses. Par ailleurs, le besoin d’information
dans le chef de l'investisseur n’est pas moins
grand en cas d’investissement dans un
instrument de placement autre qu’'une valeur
mobiliére, que dans le cas d’un investissement
dans une “valeur mobiliere. De Iavis du
Gouvernement, il n’existe donc pas de raison
objective de traiter ces deux questions
différemment. Le régime actuel est donc
maintenu.

Comme précisé ci-dessus, les articles 8 et 9 du
projet s'appliquent aux offres au public dont le
montant est supérieur a, selon le cas, 5.000.000
euros ou 8.000.000 euros (suivant que F'offre au
public porte sur des instruments de placement
admis sur un MTF désigné par le Roi ou non —
voy. ci-dessus) et aux admissions a la
négociation sur un marché réglementé belge,
guel que soit le montant de ces derniéres, pour
autant que ces opérations portent sur des
instruments de placement autres que des
valeurs mobilieres. Les articles 8 et 9 du projet
s’appliqguent donc a une partie des offres non
harmonisées visées par les articles 42 a 54 de la
loi du 16 juin 20067,

Comme indiqué dans les considérations
générales ci-dessus, le régime du prospectus
dans le cadre des offres au public de valeurs
mobilieres pour un montant supérieur a
5.000.000 euros ou 8.000.000 euros et des

7 Les offres au public d’instruments de placement d’'un montant inférieur a 5.000.000 EUR relévent en effet du chapitre

8 De aanbiedingen aan het publiek van beleggingsinstrumenten met een totale tegenwaarde van minder dan 5.000.000

euro vallen immers onder hoofdstuk II.

Hoewel aanbiedingen aan het publiek en
toelatingen tot de verhandeling van dergelijke
financiéle producten niet door de Europese
wetgeving worden geviseerd, is de Regering van
oordeel dat die uitbreiding gerechtvaardigd is
vanuit het ocogpunt van de beleggersbescherming.
Een belegging in een beleggingsinstrument dat
geen effect is, vormt immers een economisch
substituut voor een belegging in een effect: in
beide hypotheses streeft de belegger immers
dezelfde doelstelling na. Bovendien is de nood aan
informatie in hoofde van een belegger niet minder
groot bij een belegging in een
beleggingsinstrument dat geen effect is, dan bij
een belegging in een effect. Daarom is de Regering
van oordeel dat er geen objectieve reden bestaat
om beide kwesties anders te behandelen. De
huidige regeling blijft:dan ook behouden.

Zoals eerder verduidelijkt, zijn de artikelen 8 en 9
van het ontwerp van toepassing op de
aanbiedingen aan het publiek waarvan de totale
tegenwaarde, naargelang het geval, meer dan
5.000.000 euro of 8.000.000 euro bedraagt
(naargelang de aanbieding aan het publiek
beleggingsinstrumenten betreft die al dan niet tot
de verhandeling op een door de Koning
aangeduide MTF zijn toegelaten — zie hierboven),
en op de toelatingen tot de verhandeling op een
Belgische gereglementeerde markt, ongeacht de
tegenwaarde ervan, voor zover die verrichtingen
betrekking hebben op beleggingsinstrumenten die
geen effecten zijn (zie art. 7, eerste lid, van het
ontwerp). De artikelen 8 en 9 van het ontwerp zijn
dus van toepassing op bepaalde van de niet-
geharmoniseerde aanbiedingen als bedoeld in de
artikelen 42 tot 54 van de wet van 16 juni 20068,

Zoals vermeld in bovenstaande algemene
beschouwingen, wordt de prospectusregeling in
het kader van aanbiedingen aan het publiek
waarvan de totale tegenwaarde meer dan
5.000.000 euro of 8.000.000 euro hedraagt, en
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admissions a la négociation de valeurs
mobiliéres sur un marché réglementé est en
effet entierement réglé par le reglement
prospectus et n'est donc pas repris dans le
présent projet.

Les offres au public dont le montant est inférieur
ou égal 3 5.000.000 euros ou 8.000.000 euros
reléevent quant a elles du chapitre Il et ne sont
pas soumises au régime du prospectus mais a
'obligation de publier une note d’information,
selon les modalités exposées ci-dessous.

Le régime prévu par le présent chapitre
s'appliquera a compter du 21 juillet 2019, date a
laquelle la majeure partie des dispositions du
réglement prospectus seront d’application (voy.
I'art. 49, paragraphe 2, de celui-ci).

Art. 8

Pour des raisons de cohérence, il est proposé de
soumettre, dans la mesure du possible, les
offres au public et les admissions a la
négociation portant sur des instruments
financiers autres que des valeurs mobiliéres au
méme régime que les opérations visées par le
reglement prospectus. Cette nouvelle approche
entrainera I'abrogation de l'arrété royal du 31
octobre 1991 relatif au prospectus a publier en
cas d'émission publique de titres et valeurs,
lequel regle, dans le régime actuel, le contenu
du prospectus pour les offres au public et les
admissions a la négociation portant sur des
instruments financiers autres que des valeurs
mobilieres.

L'ensemble du régime du réglement prospectus
s’appliquera donc a de telles offres au public, a
exception des dispositions suivantes :

- les dispositions du réglement prospectus
relatives au seuil d’application de I'obligation de
prospectus (voy. l'art. 1%, paragraphe 3, et
I'art.3, paragraphe 2), sont déclarées
inapplicables. Ces dispositions n’ont en effet pas
de sens aux fins du. présent chapitre, dans la
mesure ou I'application de celui-ci est restreinte
aux offres au public d’'un montant supérieur a
5.000.000 EUR. Leur application est donc exclue

toelatingen tot de verhandeling van effecten op
een gereglementeerde markt volledig door de
prospectusverordening geregeld, waardoor zij
niet in dit ontwerp aan bod komt.

Aanbiedingen aan het publiek waarvan de totale
tegenwaarde minder bedraagt dan of gelijk is aan
5.000.000 euro of 8.000.000 euro, vallen op hun
beurt onder de toepassing van hoofdstuk Il en zijn
niet aan de prospectusregeling onderworpen,
maar aan de verplichting om een informatienota
te publiceren, volgens de hieronder toegelichte
modaliteiten.

De in dit hoofdstuk vermelde regeling zal van
toepassing zijn vanaf 21 juli 2019, de datum
waarop de meeste bepalingen van de
prospectusverordening van toepassing zullen zijn
(zie art. 49, lid 2, van de prospectusverordening).

Art. 8

Om redenen van coherentie wordt voorgesteld
om de aanbiedingen aan het publiek en de
toelatingen tot de verhandeling van financiéle
instrumenten die geen effecten zijn, in de mate
van het mogelijke, aan dezelfde regeling te
onderwerpen als de door de
prospectusverordening geviseerde verrichtingen.
Deze nieuwe benadering zal resulteren in de
opheffing van het koninklijk besluit van 31 oktober
1991 over het prospectus dat moet worden
gepubliceerd bij openbare uitgifte van effecten en
waarden, dat, in de huidige regeling, de inhoud
van het prospectus bepaalt voor de aanbiedingen
aan het publiek en de toelatingen tot de
verhandeling van financiéle instrumenten die
geen effecten zijn.

De regeling van de prospectusverordening zal dus
integraal op dergelijke aanbiedingen aan het
publiek van toepassing zijn, met uitzondering van
de volgende bepalingen:

- de bepalingen van de prospectusverordening
over de drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht (zie art. 1, lid 3, en art. 3, lid 2)
worden buiten toepassing verklaard. Die
bepalingen hebben immers geen zin in het kader
van dit hoofdstuk, aangezien dat enkel geldt voor
aanbiedingen aan het publiek met een totale
tegenwaarde van meer dan 5.000.000 euro. De
toepassing van die bepalingen wordt dus

21



afin d’éviter toute ambiguité ;

- lapplication des dispositions du réglement
prospectus relatives aux offres transfrontaliéres,
aux admissions transfrontalieres a Ia
négociation sur un marché réglementé et au
régime linguistigue du prospectus est
également exclue (voy. les art. 24, 25, 26 et 27).
Ces dispositions visent en effet exclusivement a
s‘appliguer dans le contexte d’un régime
harmonisé au niveau européen. Or, les offres au
public et les admissions a la négociation visées
par le présent chapitre ne constituent pas une
matiere  harmonisée par le reglement
prospectus et sont réglées par des dispositions
purement nationales, qui ne connaissent pas
nécessairement d’équivalent dans les autres
Etats membres. Les dispositions concernées du
reglement prospectus ne sont donc pas
adaptées a un tel contexte. On notera
notamment que le prospectus rédigé pour de
telles opérations ne sera pas susceptible de
bénéficier du régime de passeport prévu par le
réglement prospectus ;

- un raisonnement identique vaut pour les
articles 28, 29 et 30 du réglement prospectus.

Concrétement, seront donc applicables aux
offres au public d’instruments de placement
autres que des valeurs mobilieres les
dispositions suivantes du reglement prospectus,
ainsi que les éventuels actes délégués adoptés
en vertu de celles-ci:

- en ce qui concerne les dispositions
générales (voy. le chapitre I* du réglement
prospectus): I'article 1¢, paragraphes 1¥, 2, 4 a
7, I'article 2, I'article 3, paragraphes 1% et 3, et
les articles4 et 5;

- en ce qui concerne Iétablissement du
prospectus, Yensemble des dispositions du
chapitre 1l du réglement prospectus (a savoir les
articles 6 a 12);

- en ce qui concerne le contenu et la forme du
prospectus, l'ensemble des dispositions du
chapitre lll du réglement prospectus (a savoir les

uitgesloten om dubbelzinnigheden te voorkomen;

- ook de toepassing van de bepalingen van de

prospectusverordening over
grensoverschrijdende aanbiedingen, over
toelatingen tot de verhandeling op een

gereglementeerde markt en over de taalregeling
voor prospectussen wordt uitgesloten (zie art. 24,
25, 26 en 27). Die bepalingen zijn immers
uitsluitend bedoeld om te worden toegepast in de
context van een op Europees niveau
geharmoniseerde regeling. Welnu, de door dit
hoofdstuk geviseerde aanbiedingen aan het
publiek en toelatingen tot de verhandeling
vormen geen materie die door de
prospectusverordening wordt geharmoniseerd,
en worden door strikt nationale bepalingen
geregeld, die niet noodzakelijk een equivalent
hebben in de andere lidstaten. De betrokken
bepalingen van de prospectusverordening zijn dus
niet aan een dergelijke context aangepast. In het
bijzonder dient te worden genoteerd dat het voor
dergelijke verrichtingen opgestelde prospectus
niet in aanmerking zal komen voor de door de
prospectusverardening vastgestelde
paspoortregeling;

- een identieke redenering geldt voor de artikelen
28, 29 en 30 van de prospectusverordening.

Op de aanbiedingen aan het publiek van
beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn,
zullen concreet dus de volgende bepalingen van
de prospectusverordening alsook de eventueel
overeenkomstig de  prospectusverordening
vastgestelde gedelegeerde handelingen van
toepassing zijn:

- wat de algemene bepalingen betreft (zie
hoofdstuk | van de prospectusverordening):
artikel 1, lid 1, 2, 4 tot 7, artikel 2, artikel 3, lid 1 en
3, en de artikelen 4 en 5;

- wat de opstelling van het prospectus betreft: alle
bepalingen van hoofdstuk Il van de
prospectusverordening (nl. de artikelen 6 tot 12);

- wat de inhoud en de vorm van het prospectus
betreft: alle bepalingen van hoofdstuk Hl van de
prospectusverordening (nl. de artikelen 13 tot 19);
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articles 133 19) ; et

- en ce qui concerne lapprobation et la
publication du prospectus (voy. le chapitre IV du
reglement prospectus), les articles 20, 21, 22 et
23.

Art. 9

Cet article régle le régime linguistique applicable
au prospectus pour les opérations visées au
présent chapitre. 1l reprend les régles
actuellement prévues a l'article 51 de la loi du
16 juin 2006, sans toutefois faire de distinction
entre offre au public et admission a Ia
négociation pour ce qui concerne la traduction
du résumé. L’article 27 du réglement prospectus
ne fait en effet pas de distinction entre offre au
public et admission a la négociation pour ce qui
est des langues dans lesquelles le résumé du
prospectus doit &tre établi ou traduit, et il parait
indiqué de reprendre le régime du réglement sur
ce point.

Chapitre Il

Obligation de publier une note d’information

Section I"®
Champ d’application

Art. 10

Le présent chapitre est applicable en ce qui
concerne :

- les offres au public d’instruments de placement
d’un montant total inférieur a 5.000.000 euros ;

- les offres au public d’instruments de placement
dont le montant total dans I'Union est inférieur
ou égal a un montant de 8.000.000 euros,
lorsque lesdits instruments de placement sont
admis a la négociation sur un MTF désigné par le
Roi. Les offres dans le cadre desquelles des
instruments de placement sont offerts au public
et admis, a la suite de I'offre, a la négociation sur
un tel MTF bénéficieront donc de I'application
du seuil de 8.000.000 euros, ainsi que les offres

en

- wat de goedkeuring en de publicatie van het
prospectus betreft (zie hoofdstuk IV van de
prospectusverordening): de artikelen 20, 21, 22 en
23,

Art. 9

Dit artikel bepaalt welke taalregeling op het
prospectus van toepassing is voor de in dit
hoofdstuk bedoelde verrichtingen. Het neemt de
regels over die thans aan bod komen in artikel 51
van de wet van 16 juni 2006, zonder echter — wat
de vertaling van de samenvatting betreft — een
onderscheid te maken tussen een aanbieding aan
het publiek en een toelating tot de verhandeling.
Met betrekking tot de talen waarin de
samenvatting van het prospectus moet worden
opgeételd of vertaald, maakt artikel 27 van de
prospectusverordening immers geen onderscheid
tussen een aanbieding aan het publiek en een
toelating tot de verhandeling; het lijkt
aangewezen om de regeling van de verordening
op dat punt over te nemen.

Hoofdstuk Il

Verplichting om een informatienota te
publiceren

Afdeling |
Toepassingsgebied

Art. 10

Dit hoofdstuk is van toepassing op

- de aanbiedingen het publiek van
beleggingsinstrumenten met een totale
tegenwaarde van minder dan 5.000.000 euro;

aan

- de aanbiedingen aan het publiek van
beleggingsinstrumenten waarvan de totale
tegenwaarde in de Unie minder bedraagt dan of
gelijk is aan 8.000.000 euro, wanneer die
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
een door de Koning aangeduide MTF zijn
toegelaten. De aanbiedingen in het kader waarvan
beleggingsinstrumenten aan het publiek worden
aangeboden en, naar aanleiding van de
aanbieding, tot de verhandeling op een dergelijke
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portant sur des instruments de placement déja
admis.

Pour I'exposé des raisons justifiant le double
seuil qui est prévu ici, on renvoie aux
considérations générales (voy. ci-dessus).

Le montant a prendre en considération est le
montant total de 'offre concernée dans F'Union
{et non par pays), calculé sur une période de
douze mois.

Le Gouvernement propose ainsi de faire usage
de la faculté laissée aux Etats membres par
I'article 3, paragraphe 2, du réglement
prospectus. Le régime du prospectus sera donc
réservé aux offres au public dont le montant est
inférieur au seuil mentionné ci-dessus ; la taille
de ces offres parait en effet justifier les colts
occasionnés par la rédaction et I'approbation
d’un prospectus. Pour les offres d’'un montant
inférieur, le Gouvernement propose de lever
I'option laissée par le réglement prospectus, et
d’instaurer un régime de fourniture
d'information ad hoc, reposant sur la
publication d’un document plus concis {voy. ci-
dessous pour un exposé détaillé).

Ce régime s'appliquera indifféremment, que
'offre concernée porte sur des valeurs
mobilieres ou des instruments de placement
autres que des valeurs mobiliéres. On notera
également que le seuil mentionné ci-dessus
n’est pas pertinent pour les admissions sur un
marché réglementé. En vertu du réglement
prospectus, l'obligation de  prospectus
s'appliquera pour ce type d'opération
indépendamment du montant de I'admission :
les Etats membres ne peuvent prévoir de régime
plus souple que celui du réglement en cas
d’admission a la négociation sur un marché
réglementé.

Pour des raisons de cohérence, il est précisé que
les exceptions a l'obligation de prospectus
prévues a l'article 1%, paragraphes 2 et 4, du
réglement  prospectus sont également
d’application en ce qui concerne le régime prévu

MTF worden toegelaten, komen dus in
aanmerking voor de toepassing van de drempel
van 8.000.000 euro, alsook de aanbiedingen die
betrekking hebben op reeds tot de verhandeling
toegelaten beleggingsinstrumenten.

Voor toelichting bij de redenen voor de hier
voorziene dubbele drempel, wordt naar de
algemene  beschouwingen verwezen (zie
hierboven).

De in aanmerking te nemen tegenwaarde is de
totale tegenwaarde van de betrokken aanbieding
in de Unie (en niet per land), berekend over een
periode van twaalf maanden.

De Regering stelt dus voor om de door artikel 3, lid
2, van de prospectusverordening aan de lidstaten
geboden  mogelijkheid te  benutten. De
prospectusregeling zal dus zijn voorbehouden aan
de aanbiedingen aan het publiek met een totale
tegenwaarde die lager ligt dan voornoemde
drempel; de omvang van die aanbiedingen lijkt
immers de kosten voor de opstelling en de
goedkeuring  van een prospectus te
verantwoorden. In verband met de aanbiedingen
met een lagere tegenwaarde stelt de Regering
voor om de door de prospectusverordening
geboden optie te lichten en een ad-
hocinformatieverstrekkingsregeling uit te werken
die op de publicatie van een beknopter document
berust (voor meer details, zie hieronder).

Die regeling zal van toepassing zijn ongeacht of de
betrokken aanbieding betrekking heeft op
effecten of op beleggingsinstrumenten die geen
effecten zijn. Ook wordt opgemerkt dat de eerder
vermelde drempel niet pertinent is voor de
toelatingen tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt. Krachtens de
prospectusverordening zal de prospectusplicht
van toepassing zijn op dergelijke verrichtingen
ongeacht het bedrag van de toelating: de lidstaten
kunnen niet opteren voor een soepelere regeling
dan de regeling in de prospectusverordening in
verband met de toelating tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt.

Om redenen van coherentie wordt verduidelijkt
dat de in artikel 1, lid 2 en 4, van de
prospectusverordening bedoelde uitzonderingen
op de prospectusplicht ook van toepassing zijn in
het kader van de hier vastgestelde regeling, dat de
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ici, gue l'offre concerne des valeurs mobiliéres
ou des instruments de placement autres que des
valeurs mobiliéres {voy. les paragraphes 2 et 3,
1°) : le champ d’application de celui-ci ne sera
donc pas plus large que celui de Pobligation de
prospectus.

Un régime de minimis est également prévu, dans
le champ d’application duquel ni I'obligation de
prospectus, nile régime de la note d’information
nie seront d'application. Ce régime est limité aux
offres d’un montant d’au plus 500.000 euros,

dans le cadre desquelles [investissement
maximal est limité a 5 000 euros par
investisseur.

Parallélement, il n’a pas été jugé indiqué de
maintenir en tant que telles les exemptions
nationales introduites dans le passé par le
législateur belge pour les offres d’'un montant
inférieur a 5.000.000 euros {voy. l'art. 18 de la
loi du 16 juin 2006). C'est ainsi que I'avant-projet
de loi ne reprend pas les exemptions
actuellement prévues dans la loi du 16 juin 2006
en ce qui concerne les offres portant sur des
parts de sociétés coopératives et les offres de
valeurs mobiliéres aux travailleurs en exécution
de plans de participation visés par la loi du 22
mai 2001 relative aux régimes de participation
des travailleurs au capital et aux bénéfices des
sociétés, de méme que les exemptions dites
‘crowdfunding’ (voy. I'actuel article 18, § 1%, a),
i), j) et k), de la loi du 16 juin 2006).

le Gouvernement estime en effet que
Iintroduction du régime de la note
d'information (plus léger que le prospectus)
pour les offres inférieures a 5.000.000
euros/8.000.000 euros et le régime de minimis
prévu ci-dessus rendent le maintien de ces
exemptions particulieres superflu.

Le paragraphe 4, qui reprend intégralement les
termes de V'article 3, § 2, alinéa 2, de fa loidu 16
juin 2006, traite du cas spécifique des
instruments de placement qui n'impliquent pas
le paiement d’un prix d’acquisition ou de
souscription au moment de Voffre (contrats a
termes tels les swaps, forwards et futures). Ces

aanbieding betrekking heeft op effecten of op
andere beleggingsinstrumenten dan effecten (zie
paragrafen 2 en 3, 1°): het toepassingsgebied van
die regeling zal dus niet ruimer zijn dan die van de
prospectusplicht.

Er wardt ook voorzien in een de minimis-regeling,
in het kader waarvan noch de prospectusplicht,
noch de regeling van de informatienota van
toepassing zal zijn. Die regeling is beperkt tot
aanbiedingen waarvan de tegenwaarde maximaal
500.000 euro bedraagt, in het kader waarvan de
maximale belegging beperkt is tot 5.000 euro per
belegger.

Parallel daarmee werd het niet aangewezen
geacht om de in het verleden door de Belgische
wetgever ingevoerde nationale vrijstellingen te
handhaven voor de aanbiedingen waarvan de
tegenwaarde minder dan 5.000.000 euro
bedraagt (zie art. 18 van de wet van 16 juni 2006).
Bijgevolg neemt het voorontwerp van wet de
vrijstellingen niet over die thans aan bod komen in
de wet van 16 juni 2006 met betrekking tot de
aanbiedingen van aandelen in codperatieve

“vennootschappen en de aanbiedingen van

effecten aan werknemers ter uitvoering van
participatieplannen als bedoeld in de wet van 22
mei 2001 betreffende de werknemersparticipatie
in het kapitaal en in de winst van de
vennootschappen; datzelfde geldt ook voor de
zogenmaamde “crowdfundingvrijstellingen” (zie het
huidige artikel 18, § 1, a), i), j) en k), van de wet
van 16 juni 2006).

De Regering is immers van oordeel dat de
invoering van de regeling van de informatienota
(die minder zwaar is dan de prospectusregeling)
voor de aanbiedingen waarvan de totale
tegenwaarde minder dan 5.000.000/8.000.000
euro bedraagt, alsook de voornoemde de minimis-
regeling het behoud van die specifieke
vrijstellingen overbodig maken.

Paragraaf 4, die de bewoordingen van artikel 3, §
2, tweede lid, van de wet van 16 juni 2006
integraal overneemt, handelt over het specifieke
geval van de beleggingsinstrumenten die geen
betaling van een aankoop- of inschrijvingsprijs
impliceren op het moment van de aanbieding
(termijncontracten zoals swaps, forwards en
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opérations ne bénéficient pas du régime de la
note d’information.

Le régime du présent chapitre ne sera pas
d’application au cas ol 'émetteur ou l'offreur
est tenu de fournir aux investisseurs un
document d’informations clés en vertu du
reglement PRIPS®. Le Gouvernement estime en
effet que ces deux régimes sont de nature
équivalente et qu'il n’y a pas lieu d’imposer la
fourniture de deux documents d’information
d'une portée similaire. Dans la méme
perspective, le projet habilite le Roi a prévoir des
exemptions supplémentaires au régime de la
note d’information, dans les cas ol I'émetteur
ou Voffreur est tenu de fournir aux investisseurs
un autre document d’information qu’ll juge
équivalent. Cette habilitation vise a permettre
de tenir compte des évolutions futures de la
réglementation européenne.

Enfin, conformément a Farticle 4 du réglement
prospectus, il sera possible pour un émetteur ou
un offreur d‘opter volontairement pour
Fétablissement d'un  prospectus, lequel
bénéficiera dans un tel cas du régime de
passeport. Dans une telle hypothése, le présent
chapitre ne sera naturellement pas applicable.

Le paragraphe 7 permet a un émetteur ou un
offreur qui bénéficie d'une exemption a
I'obligation de rédiger une note d’information
en vertu des paragraphes 2, 3 et 5 du présent
article de choisir de se soumettre au régime de
la note d’information de maniére volontaire. Au
cas ol ce choix est fait, I'ensemble des
dispositions du projet relatives aux opérations
soumises au régime juridique de la note
d’information seront d’application, y compris
par exemple les pouvoirs de supervision et de
sanction accordés a la FSMA. Ce choix se
manifestera par le dépdt de la note
d’information aupres de la FSMA.

? Voy. le réglement {UE) 1286/2014 du 26 novembre 2014 sur les documents d'informations clés relatifs aux produits

futures). Die verrichtingen komen niet in
aanmerking voor de regeling van de
informatienota.

De regeling van dit hoofdstuk zal niet van
toepassing zijn indien de uitgevende instelling of
de aanbieder, krachtens de PRIIP’s-verordening?®,
verplicht is de beleggers een essentidle-
informatiedocument te bezorgen. De Regering is
immers van oordeel dat beide regelingen
vergelijkbaar zijn en dat het niet nodig is om de
overlegging van twee essentiéle-
informatiedocumenten met een soortgelijke
draagwijdte te eisen. Tegen diezelfde achtergrond
machtigt het ontwerp de Koning om in
bijkomende vrijstellingen van de regeling van de
informatienota te voorzien, in de gevallen waarin
de uitgevende instelling of de aanbieder de
beleggers een ander informatiedocument dient te
verstrekken dat Hij gelijkwaardig acht. Die
machtiging wil het mogelijk maken rekening te
houden met de toekomstige evoluties van de
Europese reglementering.

Tot slot zal het, conform artikel 4 van de
prospectusverordening, voor een uitgevende
instelling of een aanbieder mogelijk zijn om
vrijwillig te opteren voor de opstelling van een
prospectus, dat in dat geval voor de
paspoortregeling in aanmerking zal komen. In die
hypothese zal dit hoofdstuk natuurlijk niet van
toepassing zijn.

Paragraaf 7 maakt het voor een uitgevende
instelling of een aanbieder die is vrijgesteld van de
verplichting om een informatienota op te stellen
krachtens paragrafen 2, 3 en 5 van dat artikel,
mogelijk om zich vrijwillig aan de regeling van de
informatienota te onderwerpen. Als die keuze
wordt gemaakt, zullen alle bepalingen van het
ontwerp over de verrichtingen waarvoor de
wettelijke regeling van de informatienota geldt,
van toepassing zijn, bijvoorbeeld ook de aan de
FSMA verleende toezichts- en
sanctiebevoegdheden. Die keuze zal gestalte
krijgen door de neerlegging van de informatienota
bij de FSMA.

d'investissement packagés de détail et fondés sur I'assurance.

10 7je verordening {EU) 1286/2014 van 26 november 2014 over essentiéle-informatiedocumenten voor verpakte

retailbeleggingsproducten en verzekeringsgebaseerde beleggingsproducten (PRIP's).
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Les dispositions du présent chapitre entrent en
vigueur dés le 21 juillet 2018, en méme temps
que les nouveaux seuils de I'obligation de
prospectus.

Section ll
La note d’information
Sous-section I™
Disposition générale

Art. 11

Cet article exprime le principe général selon
lequel, préalablement a toute opération visée a
l'article 10, une note d’information devra étre
publiée par I'émetteur, I'offreur (dans le cas
d’'une offre au public), ou la personne qui
sollicite 'admission a la négociation (dans le cas
d’une admission sur un MTF désigné par le Roi —
voy. I'art. 10, § 1%, 3°, du projet), selon le cas.

Sous-section Il
Contenu de la note d’'information

Art. 12,13 et 16

Ces articles contiennent une définition générale
du contenu et de la portée de la note
d’information.

L'objectif de la note d’information est de
reprendre les informations les plus importantes
pour l'investisseur, selon un schéma défini de
maniere exhaustive en vertu de la loi. La note
d’information se distingue donc du prospectus,
gui doit actuellement, aux termes des articles 24
et 44 de la loi du 16 juin 2006, contenir « toutes
les informations qui, compte tenu de la nature
particuliére de I'émetteur et des instruments de
placement offerts au public ou proposés a la
négociation, sont des informations nécessaires
pour permettre aux investisseurs d’évaluer en
connaissance de cause le patrimoine, la situation
financiére, les résultats et les perspectives de
I"émetteur et du garant éventuel, ainsi que les
droits attachés G ces instruments de
placement ». En résumé, la note d’information

De bepalingen van dit hoofdstuk treden op 21 juli

2018 in werking, samen met de nieuwe drempels
voor de prospectusplicht.

Afdeling I
De informatienota
Onderafdeling |

Algemene bepaling

Art. 11

Dit artikel poneert het algemene beginsel op
grond waarvan, voor elke verrichting als bedoeld
in artikel 10, vooraf een informatienota zal
moeten worden gepubliceerd door de uitgevende
instelling, de aanbieder (bij een aanbieding aan
het publiek) of de aanvrager van de toelating tot
de verhandeling (bij
verhandeling op een door de Koning aangeduide
MTF — zie art. 10, § 1, 3° van het ontwerp),
naargelang het geval.

een toelating tot de

Onderafdeling Il

Inhoud van de informatienota

Art. 12,13 et 16

Deze artikelen bevatten een algemene definitie
van de
informatienota.

inhoud en de draagwijdte van de

De informatienota strekt ertoe de belangrijkste
informatie voor de belegger te bundelen voigens
een exhaustief bij wet vastgesteld schema. De
informatienota onderscheidt zich dus van het
prospectus dat, krachtens de bepalingen van de
artikelen 24 en 44 van de wet van 16 juni 2006,
momenteel “alle gegevens bevat die, in het licht
van de specifieke aard van de uitgevende instelling
en van de aan het publiek aangeboden of tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt toe
te laten effecten, de noodzakelijke informatie
vormen om de beleggers in staat te stellen zich
met kennis van zaken een oordeel te vormen over
het vermogen, de financiéle positie, het resultaat
en de vooruitzichten van de uitgevende instelling
en de eventuele garant, en over de aan deze
effecten verbonden rechten”. Kort samengevat, is
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est donc destinée a étre un document au format
plus concis qu’un prospectus, d’'une portée
similaire a un document clé pour l'investisseur.

Le contenu de la note d’'information doit étre
exact, équilibré, loyal, clair et non trompeur. Elle
doit étre rédigée sous la forme d’un document
unique (il n’est donc pas possible d’incorporer
des informations par référence dans la note
d’information), dans un langage
compréhensible. il est également précisé que la
note d’information doit étre présentée et mise
en page d’'une maniére qui en rend la lecture
aisée, avec des caractéres d’une taille lisible. Sa
longueur est limitée a quinze pages. L'article 12
précise que la note d’information doit contenir
des informations sur I'émetteur et/ou Poffreur,
le montant et la nature des instruments de
placement offerts, ainsi que sur les raisons et les
modalités de l'offre et les risques attachés a
I'émetteur et aux instruments de placement
offerts.

Sur base des orientations générales fixées par
I'article 12, I'article 16 habilite le Roi a imposer
des exigences supplémentaires ou plus
détaillées en ce qui concerne le contenu de la
note d’information, et a établir les schémas
selon lesquels celle-ci doit étre présentée. Le cas
échéant, Il pourra également distinguer en
fonction des différentes catégories
d’opérations. Par ce biais, une liste détaillée des
informations a fournir pourra étre établie, de
maniére a offrir la sécurité juridique nécessaire
aux émetteurs et offreurs concernés ainsi
gu’aux investisseurs.

Sur le plan de l'information financiére, il est
précisé par les articles 12 et 13 que la note
d’information doit, pour autant que I'émetteur
ait déja été en activité a ce moment, contenir les
comptes annuels de I'émetteur concernant les
deux derniers exercices. La question de la
certification de ces comptes a fait I'objet d’une
attention particuliere, et le régime proposé est
le suivant :

- au cas ol I'’émetteur a I'obligation de désigner

het de bedoeling dat de informatienota een
bondiger document is dan een prospectus, dat
voor de belegger een soortgelijke draagwijdte
heeft als een essentiéle-informatiedocument.

De inhoud van de informatienota moet accuraat,
evenwichtig, eerlijk, duidelijk en niet misleidend
zijn. Zij moet in de vorm van één enkel document
(het is dus niet mogelijk om in een informatienota
informatie op te nemen door middel van
verwijzing) en in een begrijpelijke taal zijn
opgesteld. Verder wordt verduidelijkt dat de
informatienota zodanig wordt voorgesteld en
vormgegeven met gebruik van tekens van
leesbare grootte dat zij vlot leesbaar is. Zij is
maximaal vijftien bladzijden lang. Artikel 12
verduidelijkt dat de informatienota informatie
moet bevatten over de uitgevende instelling en/of
de aanbieder, over het bedrag en de aard van de
aangeboden beleggingsinstrumenten, over de
redenen voor en de bijzonderheden van de
aanbieding, alsook over de risico’s verbonden aan
de uitgevende instelling en aan de aangeboden
beleggingsinstrumenten.

Op basis van de in artikel 12 vastgestelde
algemene oriéntaties, machtigt artikel 16 de
Koning om bijkomende of meer gedetailleerde
vereisten op te leggen met betrekking tot de
inhoud van de informatienota, en om de schema’s
op te stellen op basis waarvan de informatie in de
informatienota moet worden voorgesteld. In
voorkomend geval, zal Hij ook een onderscheid
kunnen maken tussen de verschillende soorten
verrichtingen. Zo zal een gedetailleerde lijst van de
te verstrekken informatie kunnen worden
opgesteld, zodat zowel aan de betrokken
uitgevende instellingen en aanbieders als aan de
beleggers de nodige rechtszekerheid kan worden
geboden.

Wat de financiéle informatie  betreft,
verduidelijken de artikelen 12 en 13 dat de
informatienota de jaarrekeningen van de
uitgevende instelling over de laatste twee
boekjaren moet bevatten, voor zover zij al zolang
actief is. Aan de certificering van die
jaarrekeningen wordt bijzondere aandacht
besteed, en ter zake wordt de volgende regeling

voorgesteld:
- wanneer de een

uitgevende instelling
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un commissaire, il est précisé que les comptes
annuels doivent a chaque fois étre accompagnés
du rapport du commissaire ;

- pour les cas ol 'émetteur n’a pas désigné de
commissaire, un choix est offert. Une premiére
possibilité est que les comptes annuels fassent
Pobjet d'une vérification indépendante ou
contiennent une mention indiquant si, aux fins
de la note d’information, ils donnent une image
fidele, conformément aux normes d'audit
applicables en Belgique. LUintervention d'un
réviseur d'entreprise est requise dans les deux
cas. ll est également permis de ne pas faire
auditer les comptes par un réviseur, a condition
que la note dinformation contienne un
avertissement.

Un élément important est que Ia note
d’'information ne doit pas faire objet, comme
pour un prospectus, d'un contréle a priori ou
d’une autre forme d’approbation préalable de la
part de la FSMA. La FSMA sera toutefois
habilitée a contrler e contenu de la note
d’information et & prendre des mesures
administratives ou des sanctions au cas ou il
apparaitrait que la note d’information ne
répond pas aux exigences prévues par ou en
vertu de la loi {voy. infra pour une description du
régime de contrdle applicable). Ce contréle aura
donc nécessairement lieu aprés la publication de
la note d'information. L’absence de contréle par
la FSMA doit faire l'objet d’une mention
obligatoire en en-téte de la note d’information.

Art. 14

Cette disposition détermine le régime
linguistique qui sera d'application a la note
d’information. Le principe général est que la
note d’information doit é&tre rédigée dans une
ou plusieurs des langues nationales ou en
anglais ; un choix est donc laissé a F'émetteur
et/ou a Voffreur. Au cas ol les publicités se
rapportant a loffre concernée sont diffusées
dans une ou plusieurs de ces langues, la note
d’information doit au moins étre établie ou
traduite dans la ou les mémes langues. On
s'assure ainsi que les personnes aupres
desquelles  Finstrument  concerné  est
commercialisé seront en mesure de comprendre

commissaris moet aanstellen, wordt verduidelijkt
dat bij de jaarrekeningen telkens het verslag van
de commissaris moet worden gevoegd;

- wanneer de uitgevende instelling geen
commissaris heeft aangesteld, wordt de volgende
keuze geboden. Een eerste mogelijkheid houdt in
dat de jaarrekeningen aan een onafhankelijke
toetsing worden onderworpen of een vermelding
bevatten dat zij, voor de doeleinden van de
informatienota, een getrouw beeld geven
conform de in Belgié geldende auditnormen. In
beide gevallen is de interventie van een
bedrijfsrevisor vereist. Daarnaast bestaat ook de
mogelijkheid om de jaarrekeningen niet door een
revisor te laten auditeren, op voorwaarde echter
dat de informatienota een waarschuwing bevat.

Belangrijk om te weten is dat de informatienota
niet, zoals een prospectus, a priori door de FSMA
moet worden gecontroleerd, dan wel op een
andere manier vooraf door haar moet worden
goedgekeurd. Toch zal het de FSMA zijn
toegestaan om de inhoud van de informatienota
te controleren, en om  administratieve
maatregelen of sancties te nemen als zou blijken
dat de informatienota niet aan de door of
krachtens de wet opgelegde vereisten voldoet
(voor een beschrijving van de toepasselijke
controleregeling, zie hieronder). Die controle zal
dus noodzakelijkerwijs na de publicatie van de
informatienota worden uitgevoerd. Indien de
FSMA geen controle heeft uitgevoerd, moet dat
op een prominente plaats bovenaan de
informatienota worden vermeld.

Art. 14

Dit artikel bepaait de voor de informatienota
geldende taalregeling. Als algemeen beginsel
geldt dat de informatienota in één of meerdere
landstalen of in het Engels moet worden
opgesteld; de uitgevende instelling en/of de
aanbieder hebben dus de keuze. Als de reclame
over de betrokken aanbieding in één of meerdere
van die talen wordt verspreid, moet de
informatienota minsten in die zelfde ta(a)l{en)
worden opgesteld of vertaald. Zo kan worden
gegarandeerd dat de personen bij wie het
betrokken instrument wordt gecommercialiseerd,
de informatienota zullen kunnen begrijpen.
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» information.
note e |

rt. 15 N

o uveau significatif ou toute erreur ou
out fait «Je substantielles concernant les
exactit® ns contenues dans la note

nformat'ation qui est de nature a influencer
l’inform_o 1 des instruments de placement et
‘évaluat! s est constaté entre la publication de

survient ,Oi ¢ formation et la cléture définitive de

a note eablicoule débutde la négociation sur
[ offre aut —erné devra étre mentionné dans un
e MTF cO nt_ Ce principe est similaire a celui de
supplém€& du reglement prospectus et reste
rarticle 2 2z celui de Iarticle 34 de la loi du 16
identiqué
juin 2006-
ce d’ un tel fait nouveau, ou erreur ou
V'occurren substantielle donne le droit aux
inexactitu rs qui ont déja accepté I'offre de
investisset/ ur acceptation pendant deux jours
révoquer r&s la publication du supplément, 3
ouvrables 2 ue l'éveénement en question se soit
condition qnt ja clbture définitive de Poffre et la
produit ava instruments de placement, si cet
livraisonent intervient plus tot.
gvenem

Sous-section Hl

iti epo &s de la FSMA
. eposition et dépdt aupres
Mise a disP

Art. 17 e i~
précise les modalités de publication

Cet article N informa tion.

de la note
nformation doit étre publiée au plus
e Vouverture de V'offre au public. En
public, cette condition sera

i lie deés lors que la note aura eté
réputee rerr: site web de la ou des personnes
publiée suf et la commercialisation. Au cas ol
qui eﬁecwenﬁre ses propres instruments de
'émetteur 0 note d’information devra étre
placement, Z:,n site internet, ainsi que, le cas

1A rs , . L g
publice Suur celui des éventuels intermédiaires
dchéant, s

La note d'i

Art. 15

Elke met de informatie in de informatienota
verband houdende belangrijke nieuwe
ontwikkeling, materiéle vergissing of onjuistheid
die van invioed kan zijn op de beoordeling van de
beleggingsinstrumenten, en zich voordoet of
wordt geconstateerd tussen de publicatie van de
informatienota en de definitieve afsluiting van de
aanbieding aan het publiek of de aanvang van de
verhandeling op de betrokken MTF, dient in een
aanvulling op de informatienota te worden
vermeld. Dat beginsel is vergelijkbaar met het
beginsel van artikel 23 van de
prospectusverordening en blijft identiek aan het
beginsel van artikel 34 van de wet van 16 juni
2006.

Indien zich een dergelijke belangrijke nieuwe
ontwikkeling, materiéle vergissing of onjuistheid
voordoet, geeft dat de beleggers die de
aanbieding al hebben aanvaard, het recht om hun
aanvaarding gedurende twee werkdagen na de
publicatie van die aanvulling in te trekken, op
voorwaarde dat de betrokken ontwikkeling,
vergissing of onjuistheid zich heeft voorgedaan
voor de definitieve afsluiting van de aanbieding en
de levering van de beleggingsinstrumenten,
naargelang wat het eerst plaatsvindt.

Onderafdeling I
Beschikbaarstelling en neerlegging bij de FSMA

Art. 17

Dit artikel verduidelijkt de publicatiemodaliteiten
van de informatienota.

De informatienota moet ten laatste op de
aanvangsdag van de aanbieding aan het publiek
beschikbaar worden gesteld. Bij een aanbieding
aan het publiek zal aan die voorwaarde worden
geacht te zijn voldaan zodra de informatienota op
de website van de perso{ojnen) die
instaa(t){njvoor de commercialisering, zal zijn
gepubliceerd. Indien de uitgevende instelling haar
eigen beleggingsinstrumenten aanbiedt, zal de
informatienota op haar website moeten worden
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financiers. Au cas ol les instruments de
placement sont offerts par une personne
distincte de I'émetteur, la note d’information
devra étre publiée sur le site web de cette
personne (Foffreur) et, le cas échéant, sur celui
des éventuels intermédiaires financiers. En cas
d’admission directe a la négociation sur un MTF
désigné par le Roi (voy. supra), la note
d’information est réputée étre mise a la
disposition du public dés qu'elle est publiée sous
une forme électronique sur le site web de la
personne qui sollicite I'admission a la
négociation ou de I'émetteur.

Seule la publication par voie électronique est
prévue. Ce mode de publication parait en effet
permettre la diffusion la plus large de la note
d’information, moyennant un co(t raisonnable.
Il est toutefois prévu que les investisseurs
puissent obtenir sans frais une copie de la note
d’information sous forme imprimée ou sur un
support durable.

Art. 18

La note d’information doit, au plus tard au
moment de sa mise a disposition conformément
a l'article 17, étre déposée auprés de la FSMA.,
Cette derniére détermine les modalités
pratiques du dépdt. Tout supplément a la note
d’information doit également étre déposé
aupres de la FSMA.

Cette formalité vise a permettre I'exercice parla
FSMA de ses compétences de controle a
posteriori en ce qui concerne la note
d’information.

Il est également précisé que la FSMA publie la
note d’information sur son site internet. Cette
publication est effectuée sous la responsabilité
de I'émetteur, de 'offreur ou de la personne qui
sollicite I'admission a la négociation et vise a
permettre aux investisseurs de vérifier le
caractére régulier de I'offre au public concernée.
On rappelle sur ce point que le principe établi
par la présente loi est que la FSMA n’est pas
chargée d’exercer un contrdle a priori
concernant la note d’information. La publication

gepubliceerd, alsook, in voorkomend geval, op de

website van de eventuele financiéle
tussenpersonen. Indien de
beleggingsinstrumenten worden aangeboden

door een persoon van buiten de uitgevende
instelling, zal de informatie op die website van die
persoon (de aanbieder) alsook, in voorkomend
geval, op de website van de eventuele financiéle
tussenpersonen moeten worden gepubliceerd. Bij
een rechtstreekse toelating tot de verhandeling
op een door de Koning aangeduide MTF (zie
hierboven) zal de informatienota worden geacht
beschikbaar te zijn gesteld van het publiek zodra
zij in elektronische vorm is gepubliceerd op de
website van de aanvrager van de toelating tot de
verhandeling of van de uitgevende instelling.

Er wordt enkel in de elektronische publicatie
voorzien. Die publicatiewijze lijkt immers een veel
grootschaligere verspreiding van de
informatienota mogelijk te maken, en dit tegen
een redelijke prijs. Toch is ook bepaald dat aan de
beleggers de mogelijkheid moet worden geboden
om kosteloos een kopie van die informatienota in
gedrukte vorm dan wel op een duurzame drager
te verkrijgen.

Art. 18

De informatienota moet bij de FSMA worden
neergelegd ten laatste op het moment dat ze
beschikbaar moet worden gesteld conform artikel
17. De FSMA bepaalt de praktische modaliteiten
van die neerlegging. Ook elke aanvulling op de
informatienota moet bij de FSMA worden
neergelegd.

Deze formaliteit moet de FSMA in staat stellen
haar a posteriori toezichtsbevoegdheden met
betrekking tot de informatienota uit te oefenen.

Ook wordt verduidelijkt dat de FSMA de
informatienota op haar website publiceert. Die
publicatie gebeurt onder de verantwoordelijkheid
van de uitgevende instelling, de aanbieder of de
aanvrager van de toelating tot de verhandeling, en
strekt ertoe de beleggers in staat te stellen de
regelmatigheid van de betrokken aanbieding aan
het publiek te controleren. Ter zake wordt erop
gewezen dat het door deze wet geponeerde
beginsel inhoudt dat de FSMA geen o-
prioritoezicht uitoefent op de informatienota. Dat
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sur son site internet ne signifie donc pas qu’un
contrOle ait préalablement été effectué sur la
note d’information ni que celle-ci réponde aux
exigences légales.

TITRE IV
INTERMEDIATION

Lintermédiation dans le cadre des offres au
public n‘est pas réglementée par le réglement
prospectus et ne I'était déja pas par la directive
prospectus. Il s'agit en effet la d’une régle qui a
trait a la commercialisation des instruments
offerts et non a linformation devant étre
fournie aux investisseurs. Une définition de
I'intermédiation figure a l'article 4 du présent
projet; on désigne par la “toute -intervention,
méme temporaire ou accessoire, et en quelque
qualité que ce soit, a I'égard d'investisseurs dans
le placement d’instruments de placement pour le
compte de l'offreur ou de I'émetteur, contre
rémunération ou avantage de quelque nature
que ce soit et octroyé directement ou
indirectement par I'offreur ou I'émetteur”. Cette
définition est similaire a celle qui est reprise a
I'article 13 de la loi du 16 juin 2006.

Seules les offres au public sont visées et non les
admissions a la négociation. Il s’agit en effet de
poser des exigences quant a la maniére dont une
offre sera placée dans le public.

La loi du 16 juin 2006 (tout comme avant elle la
loi du 22 avril 2003) réglemente déja
I'intermédiation dans le cadre des offres au
public et énumére de maniéere limitative les
catégories de personnes habilitées a exercer a
cette activité.

Cette réglementation étant utile a la protection
des investisseurs, le Gouvernement propose de
la maintenir afin de conserver le méme niveau
de protection des investisseurs.

A I'exception d’un élément (voy. infra), le projet
reprend le régime de la loi du 16 juin 2006. Les
considérations reprises dans I'exposé des motifs

de informatienota op haar website wordt
gepubliceerd, betekent dus noch dat zij vooraf aan
een toezicht werd onderworpen, noch dat zij aan
de wettelijke vereisten voldoet.

TITEL 1V
BEMIDDELING

De bemiddeling in het kader van aanbiedingen aan
het publiek  wordt niet door de
prospectusverordening gereglementeerd en werd
evenmin door de prospectusrichtlijn
gereglementeerd. Het gaat daar immers om een
regel die betrekking heeft op de verhandeling van
aangeboden instrumenten en niet om informatie
die aan de beleggers moet worden verstrekt. Het
begrip «”bemiddeling”» wordt gedefinieerd in
artikel 4 van het ontwerp en verwijst naar “elke
tussenkomst ten aanzien van beleggers verstaan,
zelfs al is zij tijdelijk of bijkomstig en in welke
hoedanigheid ook, in de plaatsing van
beleggingsinstrumenten voor rekening van de
aanbieder of de uitgevende instelling, tegen een
vergoeding of voordeel van welke aard ook,
rechtstreeks of onrechtstreeks verleend door de
aanbieder of de uitgevende instelling”. Die
definitie sluit aan bij de definitie in artikel 13 van
de wet van 16 juni 2006.

Hier worden enkel de aanbiedingen aan het
publiek en dus niet de toelatingen tot de
verhandeling geviseerd. Het is de bedoeling eisen
te stellen aan de manier waarop een aanbieding
bij het publiek wordt geplaatst.

De wet van 16 juni 2006 (zoals voorheen de wet
van 22 april 2003) regelt al de bemiddeling in het
kader van aanbiedingen aan het publiek en bevat
een limitatieve opsomming van de categorieén
van personen die die activiteit mogen verrichten.

Omwille van haar nut in het kader van de
beleggersbescherming, stelt de Regering voor om
deze reglementering te behouden om die
beleggersbescherming op hetzelfde niveau te
kunnen handhaven.

Met uitzondering van een element (zie hieronder)

neemt het ontwerp de regeling van de wet van 16
juni 2006 over. De overwegingen in de memorie
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de la loi du 16 juin 2006 et de la loi du 22 avril
2003 valent donc également mutatis mutandis
pour le présent projet. De ce fait, on considere
donc par exemple toujours que les opérations
de centralisation effectuées par Euronext en
application de ses régles de marché ne
constituent pas de {'intermédiation.

A Vexception de la disposition relative aux
agents immobiliers {voy. infra), les dispositions
du présent titre entrent en vigueur le 21 juillet
2019.

Chapitre I*
Champ d’application

Art. 19

Cet article définit le champ d’application des
régles en matiére d’intermédiation. Celles-ci
s'appliquent a tout placement d’instruments de
placement effectué sur le territoire belge, a
{'exclusion:

- du placement d’instruments de placement
dans le cadre d’'une offre adressée uniquement
a des investisseurs qualifiés ou d’une offre
adressée a moins de 150 personnes physiques
ou morales, autres que des investisseurs
qualifiés. On notera donc que les régles sur
Vintermédiation sont  susceptibles de
s’appliquer dans des cas de figure ol le régime
du prospectus ou de la note d'information ne
sont pas applicables (voy. notamment les
- exceptions prévues a Farticle 1%, paragraphes 2
et 4, ¢) 3 j), du réglement prospectus);

- du placement d'instruments de placement
émis par des organismes de placement collectif,
gue ceux-ci soient régis par la loi du 3 aolit 2012
ou la loi du 19 avril 2014, Ces deux lois
contiennent en effet des dispositions
particulieres en matiére d’intermédiation;

- du placement d’instruments de placement, si
ce placement constitue également une activité
tombant dans le champ d’application de la loi du
11 février 2013 organisant la profession d’agent
immobilier. Cette loi réserve en effet aux agents
immobiliers Vexercice de I'activité consistant a,

van toelichting bij de wet van 16 juni 2006 en de
wet van 22 april 2003 gelden mutatis mutandis
dus ook voor dit ontwerp. Bijgevolg wordt er
bijvoorbeeld steeds van uitgegaan dat de door
Euronext met toepassing van haar marktregels
uitgevoerde . centralisatieverrichtingen  geen
bemiddeling vormen.

Behalve de bepaling over vastgoedmakelaars (zie
hieronder) treden de bepalingen van deze titel op
21 juli 2019 in werking.

Hoofdstuk |
Toepassingsgebied

Art. 19

Dit artikel bepaalt het toepassingsgehied van de
regels inzake bemiddeling. Die regels zijn van
toepassing op elke plaatsing van
beleggingsinstrumenten op Belgisch grondgebied,
met uitzondering van:

- de plaatsing van beleggingsinstrumenten in het
kader van een aanbieding die uitsluitend tot
gekwalificeerde beleggers is gericht, of een
aanbieding die is gericht tot minder dan 150
natuurlijke  of rechtspersonen die geen
gekwalificeerde beleggers zijn. Te noteren valt dus
dat de regels inzake bemiddeling mogelijk zullen
worden toegepast in gevallen waarin de
prospectusregeling of de regeling inzake de
informatienota niet van toepassing zijn {zie in het
bijzonder de in artikel 1, lid 2 en 4, c) tot j), van de
prospectusverordening vermelde
uitzonderingen);

- de plaatsing van door instellingen voor
collectieve belegging uitgegeven
beleggingsinstrumenten, ongeacht of die door de
wet van 3 augustus 2012 of door de wet van 19
april 2014 worden beheerst. Beide wetten
bevatten immers specifieke bepalingen over
bemiddeling;

- de plaatsing van beleggingsinstrumenten, indien
die ook een activiteit is die onder de toepassing
van de wet van 11 februari 2013 houdende
organisatie van het beroep van vastgoedmakelaar
valt. Die wet behoudt immers aan de
vastgoedmakelaars de uitoefening van de
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cormnpte de tiers, préter une assistance

== arrte en vue de réaliser un contrat de
4 ~achrat, d'échange, de location ou de
= biens immobiliers, droits immobiliers

4 o7e commerce” . Vu le contenu trés large
~4d g ion dinstrument de placement, qui
T tarnment inclure certains biens
) r‘_ors, la question de Iapplication
> § 1ie e du monopole d'intermédiation
<48 r1' a présente loi et de la loi du 11 février
| S g €étre réglée. Le projet preu:se a ce.t
a<! les regles sur lintermédiation qu'il
A s’appliqueront pas aux activités
it ans lechamp d’applicationde la k.).i du
ar 2013 précitée. Les agents imrr‘\o.bfhers
i€ NnC autorisés aexercer leurs activités en
vt do concerne les biens immobiliers
qb‘i— ¢ des instruments de. _placement,
i—_itua ¢ les présentes dispositions. Cettg
)bst nrétait pas réglée sous I'empire de la loi
;tiof' . 2006, ce qui donnait lieu a une

16 Jule juridique. le Goluve.r.nement est
.rtit‘-J ja solution proposee lCl.est' la plus
:,;5 considérant en partlcuher. les
qu€€’, . du marché immobilier et le fait que
Lficite” jon dagents immobiliers  est
Sse it organisée pour ce marché et est
ué des regles et une supervision qui lui
La protection des investisseurs est

opP eS-e nt assurée dans ce cas de figure.
6“ernz,,wcé s’appliquera & compter du
_uver suivant la publication de la loi

> Me al:] Moniteur belge (voy. I'art. 104 du

a donc que le champ d’application
ar Vintermédiation est identique a
¢ établi par la loi du 16 juin 2006,
e qui concerne Fexception
pour les activités réservées aux

es % stai
en ©
. nnée

Chapitre H

Monopole d’intermédiation

calqué sur l'article 56 de la loi du
jorsqu’un offreur ou un émetteur
3 un intermédiaire rémunéré

. est
{iC
cet.af 06:

activiteit voor die erin bestaat om “voor rekening
van derden bepalende bijstand te verlenen met het
oog op het tot stand komen van een overeenkomst
van verkoop, aankoop, ruil, verhuring of
overdracht van onroerende goederen, onroerende
rechten of handelsfondsen”. Gelet op de erg ruime
inhoud van het begrip ‘beleggingsinstrument’, dat
met name ook op bepaalde onroerende goederen
kan slaan, moet een regeling worden getroffen
voor de gelijktijdige toepassing van het in deze
wet bedoelde bemiddelingsmonopolie en van de
wet van 11 februari 2013. Het ontwerp
verduidelijkt in dat verband dat de regels inzake
bemiddeling waarin het voorziet, niet zullen
gelden voor de activiteiten die onder de
toepassing vallen van voornoemde wet van 11
februari 2013. Het zal de vastgoedmakelaars dus
zijn toegestaan om, ondanks deze bepalingen, hun
activiteiten te verrichten met betrekking tot
onroerende goederen die
beleggingsinstrumenten vormen. Dit probleem
werd niet geregeld in het kader van de wet van 16
juni 2006, wat voor rechtsonzekerheid zorgde. De
Regering is van oordeel dat de hier voorgestelde
oplossing de meest aangewezen is, vooral gelet op
de specifieke kenmerken van de vastgoedmarkt
en het feit dat het beroep van vastgoedmakelaar
specifiek voor die markt is georganiseerd, en aan
eigen regels en een eigen toezicht s
onderworpen. Ook in dat geval is de
beleggersbescherming dus gegarandeerd. Deze
nieuwigheid zal worden toegepast vanaf de tiende
dag na de bekendmaking van de nieuwe wet in het
Belgisch Staatsblad (zie art. 104 van het ontwerp).

Er wordt dus op gewezen dat het
toepassingsgebied van de regels inzake
bemiddeling hetzelfde is als het door de wet van
16 juni 2006 vastgestelde toepassingsgebied,
behalve inzake voornoemde uitzondering voor de

aan de vastgoedmakelaars voorbehouden
activiteiten.
Hoofdstuk i
Bemiddelingsmonopolie
Art. 20

Dit artikel is geé&nt op artikel 56 van de wet van 16
juni 2006: wanneer een aanbieder of een
uitgevende instelling een beroep wenst te doen op
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pour le placement de son offre, il doit le choisir
dans la liste figurant au présent article.

Ce monopole vise a offrir une protection
adéquate aux investisseurs. Les intermédiaires
visés a l'article 20 sont en effet soumis a des
regles de conduite spécifiques dans le cadre des
services financiers qu'’ils fournissent.

La loi n’impose nullement le recours a des
intermédiaires pour le placement d’une offre:
I'offreur ou I'émetteur pourrait parfaitement
procéder lui-méme au placement de son offre
au public, mais s’il souhaite recourir a un
intermédiaire, il doit le choisir parmi un certain
nombre de professionnels soumis a un controle
et a des regles de conduite.

On notera par ailleurs que, comme
actuellement, le recours a un prestataire de
services de financement alternatif (plateforme
de financement alternatif ou entreprise
réglementée exercant cette activité) est
également autorisé. Cette faculté vise a faciliter
le placement des offres de petite taille via des
intermédiaires.

L'offreur ou {émetteur qui a la qualité
d’entreprise réglementée au sens de la loi du 22
mars 2006 relative a I'intermédiation en services
bancaires et en services d’investissement et 3 la
distribution  d’instruments financiers est
également autorisé a confier cette tache a un
intermédiaire en services bancaires ou en
services d’investissement. Le recours a une
entreprise liée a I'émetteur ou a l'offreur est
également autorisé, pour le cas ou [offre
s’'adresse aux membres de son personnel,

TITREV

COMMUNICATIONS A CARACTERE
PROMOTIONNEL ET AUTRES DOCUMENTS ET
AVIS SE RAPPORTANT A L’OPERATION

Le présent titre est relatif au régime applicable

een bemiddelaar die een vergoeding ontvangt
voor de plaatsing van zijn/haar aanbieding, moet
hij/zij die kiezen uit de lijst van bemiddelaars die
vervat zit in dit artikel.

Bedoeling van dat monopolie is de beleggers een
passende bescherming te bieden. Voor de in
artikel 20 bedoelde bemiddelaars gelden immers
specifieke gedragsregels in het kader van de
financiéle diensten die zij verstrekken.

De wet legt geenszins een verplichting op om, voor
de plaatsing van een aanbieding, een beroep te
doen op bemiddelaars: de aanbieder of de
uitgevende instelling zou dus perfect zelf tot de
plaatsing van zijn/haar aanbieding bij het publiek
kunnen overgaan, maar, als hij/zij toch een beroep
wil doen op een bemiddelaar, moet hij/zij die
kiezen uit een aantal professionele bemiddelaars
die aan een toezichtsregeling en gedragsregels zijn
onderworpen.

Verder wordt opgemerkt dat het, net als nu, ook is
toegestaan een beroep te doen op een verlener

van alternatieve-financieringsdiensten
(alternatieve-financieringsplatform of
gereglementeerde onderneming die deze
activiteit  verricht). Bedoeling van deze

mogelijkheid is de plaatsing van kleinschalige
offertes via bemiddelaars te vergemakkelijken.

De aanbieder of de uitgevende instelling die de
hoedanigheid van gereglementeerde
onderneming heeft in de zin van de wet van 22
maart 2006 betreffende de bemiddeling.in bank-
en beleggingsdiensten en de distributie van
financiéle instrumenten, mag die taak ook aan een
tussenpersoon in bank- en beleggingsdiensten
toevertrouwen. Daarnaast mag de uitgevende
instelling of de aanbieder ook een beroep doen op
een met haar/hem verbonden onderneming,
indien de aanbieding tot de personeelsleden van
die verbonden onderneming is gericht.

TITELV
RECLAME EN ANDERE DOCUMENTEN EN
BERICHTEN DIE BETREKKING HEBBEN OP DE
VERRICHTING

Deze titel betreft de regeling die van toepassing is

35



en ce qui concerne les communications a
caractére promotionnel et les autres documents
et avis qui se rapportent a I'offre au public ou a
I'admission a la négociation (que ce soit sur un
marché réglementé ou sur un MTF désigné par
le Roi en application de I'article 10, § 1%, 3°), qui
sont diffusés a initiative de I'émetteur, de
I'offreur, de la personne qui sollicite I'admission
a la négociation ou des intermédiaires désignés
par ceux-ci.

Le concept de communication a caractére
promotionnel est défini a larticle 2, k) du
réglement prospectus. Cette définition est
reprise dans son principe a I'article 4 du projet.
Sont par ailleurs visés les autres documents et
avis se rapportant a Il'‘opération qui ne
correspondent pas a la définition des
communications a caractére promotionnel et

ce, dans le prolongement du régime actuel.

Les dispositions du présent titre s’appliquent a
compter du 21 juillet 2019. Il est toutefois prévu
que l'article 60 de la loi du 16 juin 2006 (relatif
au contrdle a priori de la FSMA} ne s’applique
plus a compter du 21 juillet 2018 en ce qui
concerne les offres au public et les admissions a
la négociation donnant lieu a la publication
d’'une note d’information (voy. infra le
commentaire de 'art. 104).

Art. 21 et 22

L'article 21 du projet précise que le champ
d’application du présent titre s’étend aux offres
au public et aux admissions a la négociation
portant sur des instruments de placement, a
I'exception des offres au public et des
admissions a la négociation qui ne nécessitent
pas la publication d’un prospectus ou d’une note
d’information. Toutefois, I'article 22 du projet
précise que le Roi est, de la méme maniére
gu’actuellement (voy. l'article 57/1 de la loi du
16 juin 2006), habilité a appliquer tout ou partie
du régime du présent titre a des offres au public
d’instruments de placement pour lesquelles le
régime du prospectus ou de la note
d’information n’est pas applicable. Cette
habilitation a été exécutée par I'arrété royal du
25 avril 2014 imposant certaines obligations en
matiére d’information lors de la

op de reclame en de andere documenten en
berichten die betrekking hebben op de aanbieding
aan het publiek of de toelating tot de verhandeling
(ongeacht of het daarbij gaat om een
gereglementeerde markt dan wel om een met
toepassing van artikel 10, § 1, 3°, door de Koning
aangeduide MTF), die op initiatief van de
uitgevende instelling, de aanbieder, de aanvrager
van de toelating tot de verhandeling of de door
hen aangestelde tussenpersonen worden
verspreid.

Het begrip ‘reclame' wordt in artikel 2, k), van de
prospectusverordening gedefinieerd. Die definitie
wordt, qua beginsel, in artikel 4 van het ontwerp
overgenomen. Ook de andere documenten en
berichten die betrekking hebben op de
verrichting, maar niet aan de definitie van reclame
voldoen, worden — in geviseerd, en dit in het
verlengde van de huidige regeling.

De bepalingen van deze titel zijn van toepassing
vanaf 21 juli 2019. Er wordt echter bepaald dat
artikel 60 van de wet van 16 juni 2006 (over het a-
prioritoezicht door de FSMA) vanaf 21 juli 2018
niet meer van toepassing is op de aanbiedingen
aan het publiek en de toelatingen tot de
verhandeling die aanleiding geven tot de
publicatie van een informatienota (zie de
toelichting bij art. 104 hieronder).

Art. 21 en 22

Artikel 21 van het ontwerp verduidelijkt dat deze
titel van toepassing is op de aanbiedingen aan het
publiek en de toelatingen tot de verhandeling, die
betrekking hebben op beleggingsinstrumenten,
met uitzondering van de aanbiedingen aan het
publiek en de toelatingen tot de verhandeling
waarvoor geen prospectus of informatienota
moet worden gepubliceerd. Artikel 22 van het
ontwerp bepaalt echter dat het de Koning, op
dezelfde manier als thans het geval is (zie art. 57/1
van de wet van 16 juni 2016), is gemachtigd om de
in deze titel bedoelde regeling volledig of
gedeeltelijk van toepassing te verklaren op
aanbiedingen van beleggingsinstrumenten aan
het publiek waarop de regeling inzake het
prospectus of de informatienota niet van
toepassing is. Die machtiging heeft concreet
gestalte gekregen bij het koninklijk besluit van 25

36



commercialisation de produits financiers auprés
des clients de détail, lequel reste en vigueur sans
que son champ d’application actuel ne soit
modifié.

Le régime du présent titre s’étend donc aux
offres au public et aux admissions a Ia
négociation qui nécessitent la publication d’un
prospectus ou d’une note d’information, ainsi
gu’aux autres opérations visées par l'arrété
royal du 25 avril 2014.

A noter que I’habilitation permet également au
Roi d’élargir le champ d’application du titre Vi
(responsabilité), du livre IV {contrble) et des
articles 32 et 33 (sanctions pénales), selon la
méme logique que les dispositions relatives a la
publicité. Cet aspect de I"habilitation est prévu
en vue d’assurer une sanction efficace du non-
respect des dispositions du présent titre qui
auront, elles-mémes, été rendues applicables.

Le régime applicable est constitué de I'article 22
du réglement prospectus. Les exigences de
contenu auxquelles doivent répondre les
publicités sont précisées par les paragraphes 2 a
4 de [larticle 22. Ces dispositions seront
précisées par des normes techniques de
réglementation adoptées par la Commission sur
avis d’'ESMA (voy. l'art. 22, paragraphe 9 du
réglement). Ces dispositions s’appligueront en
Belgique a compter du 21 juillet 2019 et
remplaceront a cette date les dispositions de
I'arrété royal du 25 avril 2014 qui concernent le
contenu des publicités (voy. les art. 11 a 25 de
cet arrété royal) en ce que ces derniéres
s’appliquent a la commercialisation
d’instruments de placement®,

On notera que la portée du régime de I'article 22
du réglement prospectus est étendue sur
plusieurs plans par le projet:

- en ce qui concerne les instruments concernés:

11 On notera sur ce point qu’en raison du caractére obligatoire et de I'effet direct du réglement prospectus, les articles
11 a 25 de I'arrété royal du 25 avril 2014 cesseront de toute maniére de s’appliquer en ce qui concerne les valeurs

mobiliéres a compter du 21 juillet 2019.

12 Ter zake moet worden genoteerd dat, ingevolge het dwingende karakter en de rechtstreekse uitwerking van de
prospectusverordening, de artikelen 11 tot 25 van het koninklijk besluit van 25 april 2014 sowieso vanaf 21 juli 2019

ophouden op de effecten van toepassing te zijn.

april 2014 betreffende bepaalde
informatieverplichtingen bij de commercialisering
van financiéle producten bij niet-professionele
cliénten, dat van toepassing blijft zonder dat zijn
huidige toepassingsgebied wordt gewijzigd.

De regeling van deze titel geldt dus voor de
aanbiedingen aan het publiek en de toelatingen
tot de verhandeling waarvoor een prospectus of
een informatienota moet worden gepubliceerd,
alsook voor de andere verrichtingen als bedoeld in
het koninklijk besluit van 25 april 2014.

Te noteren valt dat de Koning, op grond van die
machtiging, ook het toepassingsgebied van titel VI
(aansprakelijkheid), boek IV (toezicht) en de
artikelen 32 en 33 (strafrechtelijke sancties) kan
uitbreiden, op dezelfde wijze als de bepalingen
over reclame. Dit aspect van de machtiging strekt
ertoe een efficiénte bestraffing mogelijk te maken
van de niet-naleving van de bepalingen van deze
titel, die zelf van toepassing zullen zijn verklaard.

De toepasselijke regeling zit vervat in artikel 22
van de prospectusverordening. De inhoudelijke
vereisten waaraan de reclame moet voldoen,
worden toegelicht in paragrafen 2 tot 4 van artikel
22. Die bepalingen zullen worden verduidelijkt aan
de hand van technische reguleringsnormen die
door de Commissie zullen worden vastgesteld op
advies van ESMA (zie art. 22, lid 9, van de
prospectusverordening). Die bepalingen zullen
vanaf 21 juli 2019 in Belgié van toepassing zijn en
zij zullen vanaf die datum de bepalingen van het
koninklijk besluit van 25 april 2014 over de inhoud
van reclame vervangen {(zie de artikelen 11 tot 25

-van dat koninklijk besluit), voor zover die van

verhandeling van

toepassing zijn op de
beleggingsinstrumenten??,

Te noteren valt dat de draagwijdte van de regeling
van artikel 22 van de prospectusverordening op
verschillende punten door het ontwerp wordt
vitgebreid:

- wat de betrokken instrumenten betreft: hier
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on vise ici non seulement les offres et les
admissions portant sur des valeurs mobiliéres
mais aussi sur d’autres instruments de
placement. Pour des raisons de cohérence et
afin d’assurer un level playing field pour
'ensemble des instruments soumis a la
législation  prospectus, le Gouvernement
souhaite en effet étendre I'application du
régime du réglement prospectus en matiére de
publicité aux instruments de placement qui ne
constituent pas des valeurs mobiliéres ;

- en ce qui concerne le type d’opération: on vise
également ici les offres au public ne nécessitant
pas la publication d’un prospectus en vertu de
I'article 1¢', paragraphes 2, 4 et 5, du réglement
prospectus, ainsi que les admissions a la
négociation sur un MTF désigné par le Roi en
application de I'article 10, § 1%, 3° du projet ;

- en ce qui concerne la taille de I'offre: on vise
également ici les offres au public dont le
montant est inférieur au seuil de I'obligation de
prospectus, et qui sont soumises au régime de la
note d’information.

Les communications a caractére promotionnel
et les autres documents et avis diffusés dans le
cadre des opérations exemptées de prospectus
ou soumises au régime de la note d’information
ne sont par contre pas soumis au régime de
I'approbation préalable par la FSMA (sur ce
point, voy. ci-dessous le commentaire de
I’article 23). On notera que déja dans le régime
actuel, les opérations ne nécessitant. pas la
publication d’un prospectus ne sont pas
soumises a ce régime d’approbation préalable
(voy. l'art. 9, § 3, de l'arrété royal du 25 avril
2014). Pour ce qui des opérations assujetties au
régime de la note dinformation, le
Gouvernement est d’avis que, considérant leur
petite taille et le fait que la note d’information
ne doit pas étre approuvée par la FSMA
préalablement a sa publication, une telle
exigence ne se justifierait pas dans le contexte
du présent projet.

Ce régime permet de poser, pour les opérations
sans prospectus, un certain nombre d’exigences
proportionnées a l'objectif de protection des

worden niet enkel de aanbiedingen aan het
publiek en de toelatingen tot de verhandeling van
effecten maar ook van andere
beleggingsinstrumenten geviseerd. Om redenen
van coherentie en om een level playing field te
garanderen voor alle instrumenten waarop de
prospectuswetgeving van toepassing is, wenst de
Regering de toepassing van de reclameregeling
van de prospectusverordening uit te breiden tot
de beleggingsinstrumenten die geen effecten zijn;

- wat de soorten verrichtingen betreft: hier
worden ook de aanbiedingen aan het publiek
geviseerd waarvoor geen prospectus moet
worden gepubliceerd krachtens artikel 1, lid 2, 4
en 5, van de prospectusverordening, en de
toelatingen tot de verhandeling op een met
toepassing van artikel 10, § 1, 3°, van het ontwerp
door de Koning aangeduide MTF;

- wat de omvang van de aanbieding betreft: hier
worden ook de aanbiedingen aan het publiek
geviseerd waarvan de tegenwaarde lager ligt dan
de drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht, en waarvoor de regeling van de
informatienota geldt.

De reclame en de andere documenten en
berichten die worden verspreid in het kader van
verrichtingen waarvoor geen prospectus moet
worden gepubliceerd, of waarvoor de regeling van
de informatienota geldt, hoeven daarentegen niet
vooraf door de FSMA te worden goedgekeurd (zie
in dat verband de commentaar bij artikel 23). Te
noteren valt dat de verrichtingen waarvoor geen
prospectusplicht geldt, ook in de huidige regeling
niet aan de regeling inzake de voorafgaande
goedkeuring zijn onderworpen (zie art. 9, § 3, van
het koninklijk besluit van 25 april 2014). In
verband met de verrichtingen waarvoor de
regeling van de informatienota geldt, is de
Regering van oordeel dat een dergelijk vereiste,
gelet op de beperkte omvang van die
verrichtingen en het feit dat de informatienota
niet door de FSMA moet worden goedgekeurd
véOr zij wordt gepubliceerd, niet verantwoord zou
zijn in de context van dit ontwerp.

Deze regeling maakt het mogelijk om, voor de
verrichtingen zonder prospectus, een aantal
vereisten op te leggen die in verhouding staan tot
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investisseurs.

Art. 23

Cet article reprend le prescrit de I'article 60 de
la loi du 16 juin 2006 et soumet les
communications a caractére promotionnel et les
autres documents et avis qui se rapportent a
une offre au public ou a une admission a la
négociation pour laquelle un prospectus doit
étre rédigé a I'approbation préalable de la

FSMA.

En vertu de larticle 22, paragraphe 6, du
reglement  prospectus, c’est lautorité
compétente de [I'Ftat membre ol les
communications a caractére promotionnel sont
diffusées qui est habilitée a controler Ila
conformité de celle-ci avec les exigences légales.
Comme sous I'empire de la directive prospectus,
il n"existe pas de régime de passeport pour les
communications a caractére promotionnel.

Ce contrble devra étre effectué conformément
aux dispositions de I'article 22, paragraphe 6, du
réglement prospectus. Par ailleurs, 'article 22,
paragraphe 10, charge ESMA d’élaborer des
orientations et recommandations adressées aux
autorités compétentes des différents Etats
membres concernant le contréle exercé sur la
publicité.

TITRE VI
RESPONSABILITE

Art. 24

Les dispositions du présent titre traitent de la
responsabilité civile attachée a la publication
d’un prospectus ou d’une note d’information,
ainsi qu'a la diffusion de documents
promotionnels. Elles mettent notamment en
oeuvre I'article 11 du réglement prospectus.

De maniere logique, son champ d’application est
circonscrit aux offres au public pour lesquelles
un prospectus ou une note d’information doit
étre publié. On notera toutefois sur ce point que
I'article 22 habilite toutefois le Roi a élargir le
champ d’application du présent titre, de
maniére paralléle au régime des publicités, a
certaines offres pour lesquelles le régime du

de doelstelling om een passende

beleggershescherming te garanderen.
Art. 23

Dit artikel neemt het bepaalde van artikel 60 van
de wet van 16 juni 2006 over en stelt de
voorafgaande goedkeuring door de FSMA
verplicht voor de reclame en de andere
documenten en berichten die betrekking hebben
op de aanbiedingen aan het publiek en de
toelatingen tot de verhandeling waarvoor een
prospectus moet worden opgesteld.

Krachtens artikel 22, lid 6, van de
prospectusverordening is het de bevoegde
autoriteit van de lidstaat waar de reclame wordt
verspreid, die bevoegd is om te controleren of de
reclameactiviteiten aan de wettelijke vereisten
voldoen. Net als in het kader van de
prospectusrichtlijn  bestaat ook hier geen
paspoortregeling voor reclame.

Die controle zal moeten worden uitgevoerd
conform de bepalingen van artikel 22, lid 6, van de
prospectusverordening. Overigens belast artikel
22, lid 10, ESMA met de ontwikkeling, ten behoeve
van de bevoegde autoriteiten van de verschillende
lidstaten, van richtsnoeren en aanbevelingen met
betrekking tot de controle op de reclame.

TITEL VI
AANSPRAKELIJKHEID

Art. 24

De bepalingen van deze titel handelen over de
burgerlijke aansprakelijkheid voor de publicatie
van een prospectus of een informatienota, alsook
voor de verspreiding van reclame. Zij leggen in het
bijzonder artikel 11 van de prospectusverordening
ten uitvoer.

Logischerwijze is zijn toepassingsgebied beperkt
tot de aanbiedingen aan het publiek waarvoor een
prospectus of een informatienota moet worden
gepubliceerd. Ter zake wordt echter opgemerkt
dat artikel 22 de Koning machtigt om het
toepassingsgebied van deze titel, parallel met de
reclameregeling, uit te breiden tot bepaalde
aanbiedingen waarvoor de regeling van het
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prospectus ou de la note d’information n’est pas
applicable (voy. ci-dessus). On renvoie sur ce
pointal'article 9, § 3, de I'arrété royal du 25 avril
2014 imposant certaines obligations en matiére
d’information lors de la commercialisation de
produits financiers aupreés de clients de détail.

Les dispositions du présent titre s’appliqueront
a compter du 21 juillet 2019, excepté en ce qui
concerne le régime de responsabilité de la note
d’information, qui s’appliquera a compter du 21
juillet 2018.

Art. 25

Cet article reprend le prescrit de I'article 61 de
la loi du 16 juin 2006, moyennant l'insertion
d’un régime spécifique en ce qui concerne la
responsabilité du fait de la note d’information.
Le mode d’identification des personnes qui
peuvent étre tenues responsables du contenu
de la note d’information suit la méme approche
que celui qui est appliqué en ce qui concerne les
communications a caractere promotionnel.
Cette différence d’approche entre la note
d’information et le prospectus est justifiée par
les caractéristiques spécifiques de la note
d’information et en particulier par le fait que
celle-ci ne fait pas l'objet d’une obligation
d’obtenir 'approbation préalable de la FSMA.

Comme auparavant, il est établi une
présomption réfragable de lien de causalité
entre l'absence, le caractére trompeur ou
inexact des informations et le dommage subi par
les investisseurs lorsque cette absence ou ce
caractére trompeur ou inexact était susceptible
d’influencer positivement le prix d’acquisition
des instruments de placement ou de créer un
sentiment positif dans le marché.

Il est a noter qu’en ce qui concerne la note
d’information, cette présomption ne
s'appliquera qu’a condition que la faute lourde
ou le dol soit établi. Comme précisé ci-dessus, la
note d’information est en effet un document
d’information soumis a des principes différents
de ceux qui régissent le prospectus. L’'objectif
poursuivi en introduisant le régime de la note
d’information est de permettre que certaines
offres au public, dont le montant ne justifie pas
la charge représentée par la rédaction d'un

prospectus of de informatienota niet geldt (zie
hierboven). In dit verband wordt verwezen naar
artikel 9, § 3, van het koninklijk besluit van 25 april
2014 betreffende bepaalde
informatieverplichtingen bij de commercialisering
van financiéle producten bij niet-professionele
cliénten.

De bepalingen van deze titel zullen vanaf 21 juli
2019 van toepassing zijn, behalve de regeling in
verband met de verantwoordelijkheid voor de
informatienota, die vanaf 21 juli 2018 van
toepassing zal zijn.

Art. 25

Dit artikel neemt het bepaalde over van artikel 61
van de wet van 16 juni 2006, waarbij een
specifieke regeling wordt ingevoerd in verband
met de aansprakelijkheid voor de informatienota.
Bij de identificatie van de personen die
verantwoordelijk kunnen worden gesteld voor de
inhoud van de informatienota, wordt dezelfde
benadering gehanteerd als inzake reclame. Die
verschillende benadering van de informatienota
en het prospectus is verantwoord in het licht van
de specifieke kenmerken van de informatienota
en in het bijzonder van het feit dat zij niet vooraf
door de FSMA moet worden goedgekeurd.

Net als voorheen wordt een weerlegbaar
vermoeden vastgesteld van een oorzakelijk
verband tussen het ontbreken of het misleidende
of onjuiste karakter van informatie en de door de
beleggers geleden schade, wanneer dat ontbreken
of dat misleidende of onjuiste karakter een
positieve impact kan hebben op de aankoopprijs
van de beleggingsinstrumenten of een positief
gevoel op de markt kan doen ontstaan.

Wat de informatienota betreft, valt te noteren dat
dit vermoeden enkel van toepassing zal zijn als is
vastgesteld dat er sprake is van een zware fout of
bedrog. Zoals eerder verduidelijkt, is de
informatienota immers een informatiedocument
waarvoor andere beginselen gelden dan voor het
prospectus. De invoering van de regeling van de
informatienota strekt ertoe ervoor te zorgen dat
bepaalde aanbiedingen aan het publiek, waarvan
de tegenwaarde ontoereikend is om de aan de
opstelling van een prospectus verbonden lasten te
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prospectus, soient menées a bien sur la base
d’'un document concis, au contenu décrit de
maniére exhaustive dans la législation. Eu égard
a cet objectif de concision, il ne se justifie pas de
prévoir dans tous les cas un régime de
responsabilité comprenant une présomption de
lien de causalité. Un tel régime risquerait en
effet de conduire a un allongement du
document, a l'inverse de l'objectif poursuivi.
L'application d’un régime de présomption parait
toutefois se justifier pour les cas particuliers
dans lesquels on reléve une faute intentionnelle
(dol) ou une négligence grave (faute lourde). De
I'avis du Gouvernement, on pourra par exemple
parler de faute lourde lorsque des informations
significatives expressément requises par le
schéma de la note d’information ne sont pas
reprises dans celle-ci.

En dehors des cas de dol ou de faute lourde, les
actions en responsabilité concernant le contenu
de la note d’information seront donc régies par
les régles du droit commun de la responsabilité.

En ce qui concerne la responsabilité du fait de la
publicité (voy. l'art. 25, § 5, du projet), on
précise que le régime de responsabilité
s’appliqgue, comme actuellement, en ce qui
concerne les personnes qui ont rédigé,
approuvé ou pris la responsabilité des
documents concernés. C'est la la maniére dont il
convient de comprendre les mots ‘publiés a leur
initiative’.

TITRE VII

COMMUNICATIONS PUBLIQUES EN DEHORS
DU CADRE D’UNE OFFRE AU PUBLIC

Art. 26

Cet article reprend, moyennant les adaptations
nécessaires suite a l'introduction du régime de
la note d’information, les dispositions de I'article
64 de la loi du 16 juin 2006.

Le projet interdit a toute personne de faire toute
proposition publique tendant a offrir des
renseighements ou des conseils ou a susciter des

rechtvaardigen, tot een goed einde kunnen
worden gebracht op basis van een beknopt
document, waarvan de inhoud exhaustief wordt
vastgesteld in de wetgeving. Gelet op de
nagestreefde  beknoptheid, is het niet
verantwoord om in alle gevallen te voorzien in een
verantwoordelijkheidsregeling die het vermoeden
van een oorzakelijk verband omvat. Zo’n regeling
zou er immers kunnen voor zorgen dat het

document  langer  wordt, precies het
tegenovergestelde van de  nagestreefde
doelstelling. De toepassing van een

vermoedensregeling lijkt in specifieke gevallen
echter wel gerechtvaardigd, wanneer er sprake is
van een opzettelijke fout (bedrog) of een grove
nalatigheid (zware fout). Naar het oordeel van de
Regering zou bijvoorbeeld van een zware fout
kunnen worden gesproken wanneer belangrijke
informatie die expliciet door het schema van de
informatienota is vereist, in de informatienota
ontbreekt.

Buiten de gevallen van bedrog of zware fout zullen
de aansprakelijkheidsvorderingen met betrekking
tot de inhoud van de informatienota dus door de
gemeenrechtelijke aansprakelijkheidsregels
worden beheerst.

In verband met de aansprakelijkheid voor de
reclame (zie art. 25, § 5, van het ontwerp) wordt
verduidelijkt dat de aansprakelijkheidsregeling,
zoals thans het geval is, geldt voor de personen die
de betrokken documenten hebben opgesteid of
goedgekeurd, dan wel er de verantwoordelijkheid
voor hebben genomen. Dat is de manier waarop
de woorden ‘die op hun initiatief zijn
gepubliceerd’ moeten worden begrepen.

TITEL VII

OPENBARE MEDEDELINGEN BUITEN HET KADER
VAN EEN AANBIEDING AAN HET PUBLIEK

Art. 26

Dit artikel neemt de bepalingen over van artikel 64
van de wet van 16 juni 2006, mits de nodige
aanpassingen worden aangebracht ingevolge de
invoering van de regeling van de informatienota.

Het ontwerp verbiedt eenieder om een openbaar

voorstel te doen dat ertoe strekt informatie of
raad te verstrekken of de vraag hiernaar uit te
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demandes de renseignements ou conseils
relatifs a des instruments de placement créés ou
non qui font ou feront I'objet d'une offre au
public ou non, sauf si ces renseignements ou
conseils portent sur des instruments de
placement qui font ou ont fait I'objet d’une offre
au public réguliere en Belgique. De telles
pratiques constituent en effet des tentatives
d’éluder F'obligation de publier un prospectus et
ne sont déja pas admises dans le régime actuel.

Cet article entrera en vigueur le 21 juillet 2019,
excepté en ce qui concerne son alinéa 1%, 4°, qui
a trait a la note d’information, et qui sera donc
en vigueur deés le 21 juillet 2018.

LIVRE I

DE L’APPEL AU PUBLIC EN MATIERE DE FONDS
REMBOURSABLES

Art. 27

Cet article reprend intégralement le texte de
I'article 68bis de la loi du 16 juin 2006. Le régime
applicable en matiére d’appel au public en
matiere de fonds remboursables est donc
maintenu sans modification par le présent
projet. L'arrété royal du 9 octobre 2009 relatif
au caractere public de la sollicitation de fonds
remboursables conserve sa base légale et est
donc maintenu.

LIVRE IV
CONTROLE
TITRE I
POUVOIRS DE LA FSMA

Art. 28

L'article 32 du reglement prospectus énumére
divers pouvoirs dont doivent au moins disposer
les autorités compétentes des divers Ftats
membres pour veiller a son application. Cet
article du réglement nécessite I'adoption par les
Etats membres de mesures spécifiques de mise
en ceuvre, qui sont prévues par la présente
disposition.

lokken in verband met al dan niet reeds
uitgegeven beleggingsinstrumenten die al dan niet
het voorwerp uitmaken of zullen uitmaken van
een aanbieding aan het publiek, behalve wanneer
die informatie of raad betrekking heeft op
beleggingsinstrumenten die het voorwerp
uitmaken of hebben uitgemaakt van een
regelmatige aanbieding aan het publiek in Belgié.
Dergelijke praktijken zijn immers pogingen om de
prospectusplicht te omzeilen, en zijn ook al binnen
de huidige regeling niet toegestaan.

Dit artikel zal op 21 juli 2019 in werking treden,
met uitzondering van het eerste lid, 4°, dat
betrekking heeft op de informatienota en dus
vanaf 21 juli 2018 in werking zal treden.

BOEK Il

BEROEP OP HET PUBLIEK VOOR
TERUGBETAALBARE GELDEN

Art. 27

Dit artikel neemt de tekst van artikel 68bis van de
wet van 16 juni 2006 integraal over. De geldende
regeling inzake het beroep op het publiek voor
terugbetaalbare gelden blijft dus behouden
zonder door dit ontwerp te worden gewijzigd. Het
koninklijk besluit van 9 oktober 2009 over het
openbaar karakter van de werving van
terughetaalbare gelden, behoudt zijn wettelijke
grondslag en wordt dus gehandhaafd.

BOEK 1V
TOEZICHT
TITELI
BEVOEGDHEDEN VAN DE FSMA

Art. 28

Artikel 32 van de prospectusverordening bevat

een opsomming van de verschillende
bevoegdheden waarover de bevoegde
autoriteiten van de verschillende lidstaten

minstens moeten beschikken om op de toepassing
ervan toe te zien. Dat artikel van de
prospectusverordening vereist de goedkeuring
door de lidstaten van specifieke
uitvoeringsmaatregelen, waarin dit artikel
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Etant donné que les pouvoirs énumérés dans le
réeglement prospectus peuvent étre renforcés
ou complétés, il est proposé d’y ajouter ceux
prévus actuellement dans la loi du 16 juin 2006
qui ne sont pas repris dans le réglement
prospectus. C'est ainsi par exemple que la
possibilité pour la FSMA d’enjoindre I'offreur,
I'émetteur, la personne qui sollicite I'admission
a la négociation ou les intermédiaires de
prendre certaines mesures au cas ou une offre
au public ou une admission se fait dans des
conditions qui peuvent induire le public en
erreur est maintenue.

En ce qui concerne spécifiquement les moyens
d’action de la FSMA en ce qui concerne les offres
au public pour lesquelles le régime de la note
d’information s’applique, on précise ce qui suit.
Comme  souligné  ci-dessus, la  note
d’information ne doit pas étre approuvée par la
FSMA préalablement a sa diffusion. Le contréle
exercé par la FSMA prendra donc exclusivement
la forme d’un contréle a posteriori. En d’autres
termes, le projet de loi ne permet pas a la FSMA
d’exiger l'inclusion d’informations particuliéres
dans la note d’information avant que celle-ci
puisse étre diffusée, comme cela est prévu pour
le prospectus. Par contre, la FSMA pourra exiger
I'inclusion d’informations particuliéres dans une
note d’information déja diffusée si cette
derniére ne répond pas aux exigences légales ou
réglementaires : c’est la la maniére dont il
convient d’interpréter I'article 28, § 1%, a,) du
projet en ce qui concerne la note d’information.
De méme, elle pourra suspendre ou interdire
une offre au public — le cas échéant sous peine
d’astreinte - au cas ol elle constaterait par
exemple que la note d’information ne reprend
pas les informations exigées par la loi. Par
ailleurs, elle pourra imposer des amendes
administratives a tout contrevenant
(concernant les amendes administratives et les
astreintes, voy. infra).

On notera que les dispositions du présent article
sont complétées par l'article 37 du réglement
prospectus, relatif aux mesures conservatoires

voorziet.

Aangezien de in de prospectusverordening
opgesomde bevoegdheden kunnen worden
uitgebreid of aangevuld, wordt voorgesteld om er
de bevoegdheden aan toe te voegen die op dit
moment in de wet van 16 juni 2006 zijn vervat,
maar niet aan bod komen in de
prospectusverordening. Het is bijvoorbeeld als
gevolg daarvan dat de mogelijkheid behouden
blijft voor de FSMA om de aanbieder, de
uitgevende instelling, de aanvrager van de
toelating tot de verhandeling of de door hen
aangestelde tussenpersonen te bevelen bepaalde
maatregelen te treffen indien zij van oordeel is dat
een aanbieding aan het publiek of een toelating
tot de verhandeling gebeurt onder voorwaarden
die het publiek kunnen misleiden.

Wat specifiek de actiemiddelen van de FSMA
betreft met betrekking tot de aanbiedingen aan
het publiek waarvoor de regeling van de
informatienota geldt, wordt het volgende
verduidelijkt. Zoals eerder onderstreept, moet de
informatienota niet door de FSMA worden
goedgekeurd védr ze wordt verspreid. Het door de
FSMA uitgeoefende toezicht zal dus uitsluitend de
vorm aannemen van een a-posterioricontrole. Het
is de FSMA krachtens het ontwerp, met andere
woorden, niet toegestaan te eisen dat specifieke
informatie in de informatienota wordt
opgenomen voor ze wordt gespreid, zoals dat wel
kan voor het prospectus. De FSMA zal echter wel
kunnen eisen dat in een reeds verspreide
informatienota bepaalde informatie wordt
opgenomen als die informatienota niet aan de
wettelijke of reglementaire vereisten voldoet: dat
is de manier waarop artikel 28, § 1, a), van het
ontwerp over de informatienota moet worden
geinterpreteerd. Daarnaast zal de FSMA een
aanbieding aan het publiek ook kunnen
opschorten of verbieden — in voorkomend geval
op straffe van een dwangsom - indien zij
bijvoorbeeld zou vaststellen dat de
informatienota de wettelijk vereiste informatie
niet bevat. Bovendien zal zij elke overtreder
administratieve geldboetes kunnen opleggen (wat
de  administratieve  geldboetes en de
dwangsommen betreft, zie hieronder).

Te noteren valt dat de bepalingen van dit artikel
worden aangevuld door artikel 37 van de
prospectusverordening over de conservatoire
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qui peuvent étre prises lorsque l'autorité
compétente de I'Etat membre d’accueil
constate des irrégularités dans une opération
menée sous le couvert du régime de passeport
du prospectus.

TITRE I
MESURES ET SANCTIONS ADMINISTRATIVES

Art. 29 et 30

L'article 29, § 1¢, permet a la FSMA de fixer a
toute personne a laquelle des dispositions de la
loi ou des arrétés ou réglement pris pour son
exécution sont applicables un délai dans lequel
elle droit se conformer a ces dispositions. A
défaut de mise en conformité, la FSMA peut
procéder a une publication et/ou imposer le
paiement d’une astreinte a la personne
concernée. Ce dispositif compléte donc les
pouvoirs particuliers d’injonction de la FSMA qui
sont établis par I'article 28.

L'article 29, § 2, et l'article 30 reprennent les
dispositions des articles 71 et 72 de la loi du 16
juin 2006 et permettent a la FSMA d’imposer des
amendes  administratives en cas de
manguement.

Les astreintes et amendes sont imposées
conformément a la procédure prévue par la loi
du 2 ao(it 2002.

LIVREV
SANCTIONS CIVILES ET DISPOSITIONS PENALES

Art. 31

Cet article reprend le prescrit de I'article 68ter
de la loi du 16 juin 2006, moyennant une
adaptation aux spécificités du présent projet.

Comme auparavant, le juge pourra donc annuler
Fachat ou la souscription d’instrument de
placement lorsque cet achat ou cette
souscription a eu lieu a I'occasion d’une offre au
public irréguliere. Comme auparavant, il est
également prévu, que le dommage subi par
I'investisseur sera présumé résulter du

maatregelen die kunnen worden genomen
wanneer de bevoegde autoriteit van de lidstaat
van ontvangst onregelmatigheden vaststelt in
verband met een verrichting die in het kader van
paspoortregeling  voor  prospectussen is
uitgevoerd.

TITEL I
ADMINISTRATIEVE MAATREGELEN EN SANCTIES

Art. 29 en 30

Krachtens artikel 29, § 1, kan de FSMA elke
persaon op wie de bepalingen van de wet of de ter
uitvoering ervan genomen besluiten en
reglementen van toepassing zijn, een termijn
opleggen waarbinnen hij zich aan die bepalingen
dient te conformeren. Indien de betrokken
persoon in gebreke blijft, kan de FSMA haar
standpunt openbaar maken en/of de betrokkene
de betaling van een dwangsom opleggen. Deze
voorschriften vullen dus de in artikel 28
vastgestelde specifieke
aanmaningsbevoegdheden van de FSMA aan.

Artikel 29, § 2, en artikel 30 nemen de bepalingen
van de artikelen 71 en 72 van de wet van 16 juni
2006 over en stellen de FSMA in staat om
administratieve geldboetes op te leggen wanneer
zij een inbreuk vaststelt.

De dwangsommen en geldboetes worden
opgelegd conform de in de wet van 2 augustus
2002 vastgestelde procedure.

BOEK 'V
BURGERLUKE SANCTIES EN STRAFBEPALINGEN

Art. 31

Dit artikel neemt het bepaalde bij artikel 68ter van
de wet van 16 juni 2006 over, mits het aan de
specifieke kenmerken van dit ontwerp wordt
aangepast.

Zoals voorheen, zal de rechter de aankoop van of
de inschrijving op een beleggingsinstrument dus
nietig kunnen verklaren indien die aankoop of
inschrijving plaatsvond naar aanleiding van een
onregelmatige aanbieding aan het publiek. Net als
voorheen is ook bepaald dat de door de belegger
geleden schade zal worden geacht uit het
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caractére irrégulier de I'offre au public; cette
présomption est irréfragable. Cette disposition,
insérée a 'origine dans la loi du 16 juin 2006 par
la loi du 30 juillet 2013, est d’ordre public.

Art. 32

Cet article reprend I'article 69 de la loi du 16 juin
2006, tout en l'adaptant aux spécificités du
nouveau régime. On notera toutefois que le
respect des formalités liées au passeport n’est
plus sanctionné pénalement. En effet,
considérant le fait que le régime de passeport
permet d’offrir des valeurs mobilieres au public
dans un autre Etat membre moyennant une
simple notification entre autorités sur demande
de I'émetteur ou de Voffreur, sans que les
autorités de I'Etat membre d’accueil ne puisse
s'opposer au lancement de l'offre dans leur
juridiction, prévoir des sanctions pénales en cas
de non-respect de cette procédure de
notification paraft, de 'avis du Gouvernement,
étre excessif au regard du principe de
proportionnalité. Sur ce point, le régime
introduit par le projet différe donc de celui de la
foi du 16 juin 2006 (voy. I'art. 69, 2°, de cette loi).
On notera toutefois que ce cas de figure differe
de celui d’une offre au public lancée en Belgique
par un émetteur ou un offreur étranger sans
gu’un prospectus n’ait été approuvé par
Fautorité de I'Etat membre d’origine : ce type
d’offre irréguliére reste passible de sanctions
pénales en vertu de l'article 31, § 1¢, 1°.

Art. 33

Les dispositions du livre | du Code pénal («des
infractions et de la répression en général»), en
ce compris son chapitre VIl («de la participation
de plusieurs personnes au méme crime ou délit»
comportant notamment les dispositions
relatives a la complicité) et Iarticle 85
(circonstances atténuantes), seront, comme
actuellement, applicables aux infractions punies
par la loi (voy. I'art. 32 ci-dessus).

onregelmatige karakter van de aanbieding aan het
publiek voort te vloeien; dat vermoeden is
onweerlegbaar. Die bepaling, die oorspronkelijk in
de wet van 16 juni 2006 is ingevoegd door de wet
van 30 juli 2013, is van openbare orde.

Art. 32

Dit artikel neemt de bepalingen van artikel 69 van
de wet van 16 juni 2006 over en past ze aan de
specifieke kenmerken van de nieuwe regeling aan.
Te noteren valt echter dat de naleving van de aan
het paspoort verbonden formaliteiten niet langer
strafrechtelijk strafbaar wordt gesteld. Op grond
van de overweging dat het krachtens de
paspoortregeling mogelijk is om effecten aan het
publiek in een andere lidstaat aan te bieden na
een eenvoudige kennisgeving tussen de
autoriteiten op vraag van de uitgevende instelling
of de aanbieder, zonder dat de autoriteiten van de
lidstaat van ontvangst zich er kunnen tegen
verzetten dat de aanbieding in hun jurisdictie
wordt uitgebracht, lijkt het opleggen van
strafrechtelijke sancties bij niet-naleving van die
kennisgevingsprocedure, naar het oordeel van de
Regering, buitensporig in het licht van het
evenredigheidsbeginsel. De door het ontwerp
ingevoerde regeling verschilt op dat punt van de
regeling van de wet van 16 juni 2006 (zie art. 69,
2°, van die wet). Er moet echter worden
opgemerkt dat deze hypothese verschilt van de
hypothese waarin in Belgié een aanbieding aan
het publiek wordt uitgebracht door een
buitenlandse uitgevende instelling of aanbieder
zonder dat de toezichthoudende autoriteit van de
lidstaat van herkomst een prospectus heeft
goedgekeurd: een dergelijke onregelmatige
aanbieding  blijft  strafrechtelijk  strafbaar
krachtens artikel 31, § 1, 1°.

Art. 33

De bepalingen van boek | van het Strafwetboek
(“De misdrijven en de bestraffing in het
algemeen”), inclusief hoofdstuk VII (“Deelneming
van verscheidene personen aan eenzelfde
misdaad of wanbedrijf’, waaronder met name de
bepalingen over de medeplichtigheid) en artikel
85 (verzachtende omstandigheden) zullen, zoals
thans, van toepassing zijn op de door de wet
bestrafte inbreuken (zie art. 32 hierboven).
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LIVRE VI
DISPOSITIONS MODIFICATIVES

Le projet contient également des modifications
a d’autres législations, qui sont regroupées dans
le présent livre.

Certaines de ces modifications visent a adapter
le cadre légal, la terminologie et les références
suite a I'abrogation et au remplacement de la loi
du 16 juin 2006 et a I'entrée en vigueur du
présent projet et du réglement prospectus.

Par ailleurs, comme souligné dans les
considérations générales ci-dessus, le présent
projet vise aussi a apporter un certain nombre
d’adaptations a la législation sur les offres
publigues d’acquisition.

Enfin, un certain nombre de modifications
diverses a la législation financiére sont
proposées.

Chacune des modifications proposées fait 'objet
d’un commentaire, article par article.

TITRE I

MODIFICATIONS AU CODE DES IMPOTS SUR
LES REVENUS 1992

Art. 34 et 35

Ces dispositions modifient respectivement les
articles 21, 13°, f) et 194ter, § 12 du Code des
impbts sur les revenus 1992, de maniére a
remplacer les références a la loi du 16 juin 2006
qui y sont mentionnées par des références au
présent projet et au réglement prospectus. La
portée de ces dispositions n’est par contre en
rien modifiée.

TITRE Il

MODIFICATIONS A LA LOI DU 2 AOUT 2002
RELATIVE A LA SURVEILLANCE DU SECTEUR
FINANCIER ET AUX SERVICES FINANCIERS

Art. 36

BOEK VI
WIZIGINGSBEPALINGEN

Dit ontwerp bevat ook wijzigingsbepalingen van
andere wetgevende teksten, die in dit boek
worden gebundeld.

Bepaalde van die wijzigingen strekken ertoe het
wettelijke kader, de terminologie en de
verwijzingen aan te passen die een gevolg zijn van
de opheffing en de vervanging van de wet van 16
juni 2006 en de inwerkingtreding van dit ontwerp
en de prospectusverordening.

Zoals eerder onderstreept in de algemene
beschouwingen, strekt dit ontwerp er verder toe
een aantal wijzigingen aan te brengen in de
wetgeving op de openbare overnamebiedingen.

Tot worden een aantal diverse wijzigingen in de
financiéle wetgeving voorgesteld.

De voorgestelde wijzigingen worden artikelsgewijs
toegelicht.

TITELI

WUZIGINGEN AAN HET WETBOEK VAN DE
INKOMSTENBELASTINGEN 1992

Art.34en 35

Deze bepalingen wijzigen respectievelijk de
artikelen 21, 13°, f}, en 194ter, § 12, van het
Wetboek van de Inkomstenbelastingen 1992, om
de daar vermelde verwijzingen naar de wet van 16
juni 2006 te vervangen door verwijzingen naar dit
ontwerp en naar de prospectusverordening. Aan
de draagwijdte van die bepalingen wordt echter
niets veranderd.

TITELN

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 2 AUGUSTUS
2002 BETREFFENDE HET TOEZICHT OP DE
FINANCIELE SECTOR EN DE FINANCIELE
DIENSTEN

Art. 36
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Cet article modifie I'article 2, 42°, de la loi du 2
ao(t 2002. Il vise a remplacer la référence a
I'article 68bis, alinéa 1%, 1°, de la loi du 16 juin
2006 par une référence a la disposition
correspondante du projet (voy. I'art. 27, alinéa
1%, 1°).

Art. 37

Cet article adapte les dispositions de I'article
37sexies de la loi du 2 aoUt 2002, introduit par la
loi du 18 avril 2017 (mise en ceuvre du
reglement 1286/2014 du Parlement européen
et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les
documents d'informations clés relatifs aux
produits d'investissement packagés de détail et
fondés sur I'assurance), au contexte du présent
projet. Rien n’est modifié sur le plan du
contenu : le présent article se limite a apporter
les modifications nécessaires suite a la
redéfinition du champ d’application de
I'obligation de prospectus ainsi qu’en ce qui
concerne les références.

Art. 38

Cet article modifie I'article 45 de la loi du 2 ao(it
2002.

En premier lieu, le libellé du paragraphe 1¢,
alinéa 1¢, 2°, e, est adapté, de maniére a tenir
compte des adaptations terminologiques
apportées par le présent projet.

Par ailleurs, le contenu de l'article 45 est
complété en ce qui concerne certaines
compétences accordées récemment a la FSMA.

En vertu de l'article 43 de la loi du 15 mai 2014
portant des dispositions diverses, la FSMA est
chargée d’assurer le contréle du respect des
dispositions du titre 4 de cette loi et de ses
arrétés d'exécution, qui concernent la pension
complémentaire pour dirigeants d’entreprise.
En vertu de l'article 15 de la loi du 21 décembre
2013 relative a diverses dispositions concernant
le financement des petites et moyennes
entreprises, la FSMA est chargée de veiller au
respect d’un certain nombre de dispositions de
cette loi et des arrétés pris pour leur exécution.
En vertu de l'article 17 de la loi du 26 décembre
2013 portant diverses dispositions concernant
les préts-citoyen thématiques, la FSMA est
chargée d’assurer le contréle du respect de

Dit artikel wijzigt artikel 2, 42°, van de wet van 2
augustus 2002. Het vervangt de verwijzing naar
artikel 68bis, eerste lid, 1°, van de wet van 16 juni
2006 door een verwijzing naar de
overeenkomstige bepaling van het ontwerp (zie
art. 27, eerste lid, 1°).

Art. 37

Dit artikel past de bepalingen van artikel 37sexies
van de wet van 2 augustus 2002, ingevoegd bij de
wet van 18 april 2017 (tenuitvoerlegging van
Verordening 1286/2014 van het Europees
Parlement en de Raad van 26 november 2014 over
essentiéle-informatiedocumenten voor verpakte
retailbeleggingsproducten en
verzekeringsgebaseerde beleggingsproducten
(PRIIP's)), aan de context van dit ontwerp aan.
Inhoudelijk verandert er niets: dit artikel brengt
enkel de nodige wijzigingen ingevolge de
herdefinitie van het toepassingsgebied van de
prospectusplicht, en wijzigingen van de
referenties aan.

Art. 38

Dit artikel wijzigt artikel 45 van de wet van 2
augustus 2002,

Eerst en vooral wordt de verwoording van
paragraaf 1, eerste lid, 2°, e, aangepast om
rekening te houden met de door dit ontwerp
aangebrachte terminologische aanpassingen.

Verder wordt de inhoud van artikel 45 aangevuld
met betrekking tot bepaalde, recent aan de FSMA
verleende bevoegdheden.

Op grond van artikel 43 van de wet van 15 mei
2014 houdende diverse bepalingen is de FSMA
bevoegd om toe te zien op de naleving van de
bepalingen van Titel 4 van die wet en zijn
uitvoeringsbesluiten, die betrekking hebben op
het aanvullend pensioen voor bedrijfsleiders. Op
grond van artikel 15 van de wet van 21 december
2013 betreffende diverse bepalingen inzake de
financiering voor kleine en middelgrote
ondernemingen is de FSMA bevoegd om toe te
zien op de naleving van een aantal bepalingen van
die wet en hun uitvoeringsbesluiten. Op grond van
artikel 17 van de wet van 26 december 2013
houdende diverse bepalingen inzake de
thematische volksleningen is de FSMA bevoegd
voor het toezicht op de naleving van een aantal
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plusieurs dispositions de cette loi et des arrétés
pris pour leur exécution. Ces compétences sont,
par souci de clarté, inscrites a I'article 45 de la loi
du 2 ao(t 2002, qui décrit les missions dévolues
a la FSMA. Il est par ailleurs précisé que
I'éducation financiére n’est pas limitée aux
utilisateurs de produits d’épargne,
d’investissement ou d’assurance. Enfin, dans un
méme souci de clarté, le présent projet ajoute
explicitement aux missions confiées a la FSMA le
contréle du respect, par les institutions et
personnes avec un statut FSMA, des dispositions
de droit belge ou de droit européen en matiére
de lutte contre le blanchiment de capitaux et le
financement du terrorisme, ainsi qu’en matiére
de lutte contre le financement de Ia
prolifération des armes de destruction massive.
Une disposition similaire pour la BNB a été
insérée dans la loi organique de cette derniére
par la loi du 18 septembre 2017 relative a la
prévention du blanchiment de capitaux et du
financement du terrorisme et a la limitation de
I'utilisation des espeéces. Pour la FSMA, il s’agit
plus précisément de contréler le respect des
dispositions du livre Il de la loi du 18 septembre
2017, des arrétés et réglements pris pour son
exécution, des mesures d’exécution de la
directive 2015/849 et des devoirs de vigilance
prévus par les dispositions contraignantes
relatives aux embargos financiers.

Art. 39et 40

Ces articles adaptent les références contenues
dans les articles 86bis et 86ter de la loi du 2 ao(it
2002.

Art. 41 et 42

Ces articles adaptent les références contenues
dans les articles 121 et 125 de la loi du 2 aolt
2002, respectivement relatifs aux recours contre
les décisions de la FSMA et a l'action en
cessation. Aucune modification n’est apportée a
ces dispositions sur le plan du contenu, excepté
en ce qui concerne l'ajout d’une référence a la
loi du 19 avril 2014 relative aux organismes de
placement collectif alternatifs et a leurs
gestionnaires dans l'article 125.

TITRE I

bepalingen van die wet en hun
uitvoeringsbesluiten. Deze bevoegdheden worden
duidelijkheidshalve toegevoegd aan artikel 45 van
de wet van 2 augustus 2002, dat de aan de FSMA
toegewezen opdrachten beschrijft. Voorts wordt
verduidelijkt dat financiéle vorming niet beperkt is
tot de afnemers van spaar-, beleggings- of
verzekeringsproducten. Tenslotte wordt
duidelijkheidshalve uitdrukkelijk het toezicht
toegevoegd op de naleving door de instellingen en
personen met een FSMA-statuut, van de
bepalingen naar Belgisch of Europees recht inzake
de bestrijding van het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme, alsook inzake de
bestrijding van de financiering van de proliferatie
van massavernietigingswapens. Een vergelijkbare
bepaling werd voor de NBB in haar organieke wet
ingevoegd door de wet van 18 september 2017 tot
voorkoming van het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme en tot beperking van
het gebruik van contanten. Voor de FSMA betreft
het meer bepaald het toezicht op de naleving van
de bepalingen van boek Il van de wet van 18
september 2017, van de besluiten en reglementen
genomen ter uitvoering ervan, van de
uitvoeringsmaatregelen van Richtlijn 2015/849 en
van de waakzaamheidsplichten bedoeld in de
bindende bepalingen betreffende financiéle
embargo's.

Art. 39 en 40

Deze artikelen passen de referenties aan die
vervat zijn in de artikelen 86bis en 86ter van de
wet van 2 augustus 2002.

Art.41en 42

De artikelen passen de verwijzingen in de artikelen
121 en 125 van de wet van 2 augustus 2002 aan,
die respectievelijk handelen over het beroep dat
kan worden ingesteld tegen de beslissingen van de
FSMA, en over de vordering tot staking handelen.
Inhoudelijk wordt in die bepalingen geen enkele
wijziging aangebracht, met uitzondering van de
toevoeging — in artikel 125 — van een verwijzing
naar de wet van 19 april 2014 betreffende de
alternatieve  instellingen  voor  collectieve
belegging en hun beheerders.

TITEL 1l
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MODIFICATIONS A LA LOI DU 1%} AVRIL 2007
RELATIVE AUX OFFRES PUBLIQUES
D’ACQUISITION

Ce titre contient les modifications qu’il est
proposé d’apporter alaloi du 1 avril 2007, dans
un objectif de modernisation de cette
législation. La plupart de ces modifications
entreront en vigueur le dixiéme jour suivant la
publication du projet au Moniteur belge. On
mentionne ici chaque fois dans le commentaire
des articles si tel est le cas (voy. également infra
le commentaire de I'art. 104). On notera que le
Gouvernement a également lintention de
modifier I'arrété royal du 27 avril 2007 relatif
aux offres publiques d’acquisition, en
conformité avec les orientations fixées ici. Par
ailleurs, il est également nécessaire de modifier
certains éléments de la loi du 1¢" avril 2007 suite
a I'entrée en vigueur du réglement prospectus:
cette deuxiéme catégorie de modifications a
quant a elle un caractére plus formel et entrera
en vigueur le 21 juillet 2019.

Art. 43

Cet article contient les modifications qu’il est
proposé d’apporter a l'article 3 de la loi du 1¢"
avril 2007.

Les dispositions du présent article adaptent les
définitions. aux évolutions récentes de la
législation financiére.

Art. 44

Cet article modifie I'article 5 de la loi du 1°" avril
2007, relatif aux offres obligatoires.

Dans sa version actuelle, cette disposition
précise que, lorsqu’une personne détient
directement ou indirectement, a la suite d'une
acquisition faite par elle-méme, par des
personnes agissant de concert avec elle ou par
des personnes agissant pour le compte de ces
personnes, plus de 30% des titres avec droit de
vote d'une société qui a son siége statutaire en
Belgique et dont une partie au moins des titres
avec droit de vote sont admis a la négociation
sur un marché réglementé ou sur un systéme
multilatéral de négociation désigné par le Roi,
elle est tenue, dans les conditions déterminées

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 1 APRIL 2007 OP
DE OPENBARE OVERNAMEBIEDINGEN

Deze titel bevat de voorgestelde wijzigingen aan
de wet van 1 april 2007, met het oog op de
modernisering van die wetgeving. De meeste van
die wijzigingen zullen op de tiende dag na de
bekendmaking van het ontwerp in het Belgisch
Staatsblad in werking treden. In de commentaar
bij de artikelen wordt telkens vermeld als dat het
geval is (zie ook de toelichting bij art. 104
hieronder). Te noteren valt dat de Regering ook
voornemens is om het koninklijk besluit van 27
april 2007 op de openbare overnamebiedingen te
wijzigen conform de hier vastgestelde oriéntaties.
Overigens moeten ook bepaalde elementen van
de wet van 1 april 2007 worden aangepast naar
aanleiding van de inwerkingtreding van de
prospectusverordening: deze tweede categorie
van wijzigingen heeft een formeler karakter en zal
op 21 juli 2019 in werking treden.

Art. 43

Dit artikel betreft de voorgestelde wijzigingen in
artikel 3 van de wet van 1 april 2007.

De bepalingen van dit artikel passen de definities
aan de recente evoluties van de financiéle
wetgeving aan.

Art. 44

Dit artikel wijzigt artikel 5 van de wet van 1 april
2007, dat over de verplichte openbare biedingen
handelt.

In zijn huidige lezing verduidelijkt dat artikel dat,
wanneer een persoon, ten gevolge van een eigen
verwerving of een verwerving door in onderling
overleg met hem handelende personen of door
personen die voor rekening van deze personen
handelen, rechtstreeks of onrechtstreeks meer
dan 30 % van de effecten met stemrecht houdt in
een vennootschap met statutaire zetel in Belgié en
waarvan minstens een gedeelte van de effecten
met stemrecht tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt of een door de Koning
aangeduide multilaterale handelsfaciliteit is
toegelaten, hij, onder de door de Koning
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par le Roi, de lancer une offre publique
d'acquisition sur la totalité des titres avec droit
de vote ou donnant accés au droit de vote émis
par cette société. Les modalités de I'application
de I'article 5 sont fixées par I'arrété royal du 27
avril 2007.

Les modifications qu’il est proposé d’apporter a
cet article poursuivent un double objectif. En
premier lieu, elles visent a fixer, en ce qui
concerne les sociétés dont une partie au moins
des titres avec droit de vote sont admis a la
négociation sur un MTF désigné par le Roi, le
pourcentage de détention auquel une offre
obligatoire doit étre lancée, a 50% des titres
avec droit de vote. Cette modification aura donc
pour effet d’'aligner le régime belge avec celui
qui est applicable en France (voy. art. 235-2 du
réglement général de 'AMF)®. En second lieu,
les présentes modifications permettent au Roi
de limiter I'application du régime de Ioffre
obligatoire a certains segments d’un MTF donné
(voy. les termes ‘un segment déterminé d’un tel
systeme multilatéral de négociation’).

Cette disposition entrera en vigueur le dixieme
jour suivant la publication du projet au Moniteur
belge.

Art. 45

Cet article adapte les références contenues a
I'article 6 de la loi du 1° avril 2007, relatif au
caractére public de I'offre, suite a I'entrée en
vigueur du réglement prospectus.

Art. 46

Cet article habilite le Roi a déroger aux
dispositions du titre 1l de la loi du 1% avril 2007
en ce qui concerne les offres publiques
d’acquisition portant sur des titres de créance,
lancées par I'émetteur desdits titres.

L'objectif poursuivi par le Gouvernement est de

13 Cette modification présente donc I'avantage d’aligner le régime applicable avec 'autre juridiction ol I'opérateur de

marché Euronext exploite des MTF.

14 Deze wijziging biedt dus het voordeel de toepasselijke regeling te aligneren met de andere jurisdictie waar

marktexploitant Euronext MTFs exploiteert.

vastgestelde voorwaarden, een openbaar
overnamebod dient uit te brengen op alle effecten
met stemrecht of die toegang geven tot stemrecht
uitgegeven door deze vennootschap. De
toepassingsmodaliteiten van artikel 5 worden
vastgesteld door het koninklijk besluit van 27 april
2007.

De voorgestelde wijzigingen in dat artikel streven
een dubbele doelstelling na. In de eerste plaats
strekken zij ertoe om, voor de vennootschappen
waarvan minstens een deel van de effecten met
stemrecht tot de verhandeling op een door de
Koning aangeduide MTF zijn toegelaten, het
percentage waarboven een verplicht bod moet
worden uitgebracht, vast te stellen op 50% van de
effecten met stemrecht. Door die wijziging wordt
de Belgische regeling afgestemd op de in Frankrijk
geldende regeling (zie art. 235-2 van het algemeen
reglement van de AMF)'*. In de tweede plaats
bieden deze wijzigingen de Koning de
mogelijkheid om de toepassing van de regeling
inzake verplichte aanbiedingen te beperken tot
bepaalde segmenten van een MTF (zie de
woorden ‘een bepaald segment daarvan’).

Deze wijziging zal op de tiende dag na de
bekendmaking van het ontwerp in het Belgisch
Staatsblad in werking treden.

Art. 45

Dit artikel past de verwijzingen in artikel 6 van de
wet van 1 april 2007 aan, dat over het openbaar
karakter van aanbiedingen handelt, naar
aanleiding van de inwerkingtreding van de
prospectusverordening.

Art. 46

Dit artikel machtigt de Koning om af te wijken van
de bepalingen van titel Il van de wet van 1 april
2007 over de openbare overnamebiedingen op
schuldinstrumenten, die door de uitgevende
instelling van die effecten worden uitgebracht.

De Regering wil de Koning zo in staat stellen een
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permettre au Roi d’introduire un régime
spécifique en ce qui concerne les offres
publiques d’acquisition portant sur des titres de
créance qui sont lancées par I'émetteur desdits
titres. On considere en effet que de telles
opérations ne nécessitent pas |'application du
méme régime que les offres publiques
d’acquisition sur titres donnant acces au droit de
vote ou les offres publiques d’acquisition sur
titres de créance lancées par un tiers. L'objectif
poursuivi par le Gouvernement est de
rapprocher la réglementation beige du régime
applicable en France {voy. les art. 238-1 a 238-5
du reglement général de 'AMF et I'instruction
AMF n°2010-02).

Cette modification entrera en vigueur le dixiéme
. jour suivant la publication du projet au Moniteur
belge.

Art. 47

Cet article modifie I'article 12 de la loi du 1¢" avril
2007, relatif aux modalités de publication du
prospectus. L’objectif poursuivi est d’aligner ces
modalités avec celles prévues par le réglement
prospectus (voy. l'art. 21, paragraphes 1%, 2, 9
et 11).

Art. 48

Le régime applicable au résumé du prospectus
est rapproché de celui prévu en la matiére par le
réglement prospectus (voy. lart. 7). Les
conditions  auxquelles des informations
pourront étre incorporées par référence sont
celles prévues par l'article 19 du reglement
prospectus.

Art. 49

Cet article vise a introduire un paragraphe 3
dans l'article 17 de la loi du 1°" avril 2007. La
nouvelle disposition vise a garantir que les
détenteurs de titres disposeront effectivement
d’un droit de rétractation au cas ou la
publication du supplément intervient apreés la
cléture de la période d’acceptation de I'offre.

Art. 50

Cet article modifie I'article 33 de la loi du 1" avril
2007, relatif aux communications a caractére

specifieke regeling in te voeren voor de openbare
overnamebiedingen op schuldinstrumenten die
door de uitgevende instelling van die effecten
worden uitgebracht. Er wordt immers van
uitgegaan dat dergelijke verrichtingen niet de
toepassing van dezelfde regeling vereisen als de
openbare overnamebiedingen op effecten die
toegang geven tot stemrecht of de door derden

Juitgebrachte openbare overnamebiedingen op

schuldinstrumenten. Aldus wil de Regering de
Belgische reglementering afstemmen op de in
Frankrijk geldende regeling (zie art. 238-1 tot 238-
5 van het algemeen reglement van de AMF en de
AMPF-instructie nr. 2010-02).

Deze wijziging zal op de tiende dag na de
bekendmaking van het ontwerp in het Belgisch
Staatsblad in werking treden.

Art. 47

Dit artikel wijzigt artikel 12 van de wet van 1 april
2007 over de publicatiewijzen van het prospectus.
Doelstelling is die publicatiewijzen af te stemmen
op de  prospectusverordening  vermelde
modaliteiten (zie art. 21, lid 1, 2, 9 en 11).

Art. 48

De geldende regeling voor de samenvatting van
het prospectus wordt afgestemd op de
desbetreffende regeling in de
prospectusverordening (zie art. 7). De

voorwaarden waaronder informatie zal kunnen
worden opgenomen door middel van verwijzing,
zijn de voorwaarden waarvan sprake in artikel 19
van de prospectusverordening.

Art. 49

Dit artikel voert in artikel 17 van de wet van 1 april
2007 een paragraaf 3 in. De nieuwe bepaling
strekt ertoe te garanderen dat de houders van
effecten effectief over een herroepingsrecht
zullen beschikken wanneer de aanvulling na de
afsluiting van de oorspronkelijk voorziene
aanvaardingsperiode van het bod wordt
gepubliceerd.

Art. 50

Dit artikel wijzigt artikel 33 van de wet van 1 april
2007, dat over de reclame handelt. Momenteel
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promotionnel. Actuellement, la loi du 1¢ avril
2007 assimile aux documents publicitaires les
‘autres documents et avis se rapportant a une
offre publique’. Cette assimilation a pour
conséquence que la FSMA est amenée a
approuver ce type de documents alors que
peuvent parfois étre dépourvus de caractére
publicitaire (documents sociaux d’une société
par exemple). Cette assimilation est supprimée,
de sorte que I'approbation a priori par la FSMA
des ‘autres documents et avis se rapportant a
une offre publique’ n’est plus d’application en
cas d'offre publique d’acquisition. Cette
disposition entrera en vigueur le dixiéme jour
suivant la publication du projet au Moniteur
belge.

Art. 51

Cet article adapte les références contenues a
I'article 50, § 1¢, alinéa 1%, de la loi du 1¢" avril
2007 aux évolutions survenues en droit
européen depuis 2007.

TITRE IV

MODIFICATIONS A LA LOI DU 3 AOUT 2012
RELATIVE AUX ORGANISMES DE PLACEMENT
COLLECTIF QUI REPONDENT AUX CONDITIONS
DE LA DIRECTIVE 2009/65/CE ET AUX
ORGANISMES DE PLACEMENT EN CREANCES

Le présent titre contient les dispositions
modificatives de la loi du 3 aolt 2012. Le
nouveau régime introduit par le réglement
prospectus et le présent projet a en effet
également des répercussions en ce qui concerne
les organismes de placement collectif.

Dans le régime actuel, le champ d’application du
régime propre aux organismes de placement
collectif publics a nombre variable de parts est
déterminé par référence a la définition de I'offre
publique établie par la loi du 3 aolt 2002
(laguelle est proche de la définition reprise dans
la loi du 16 juin 2006). Ainsi, un organisme de
placement collectif public est défini comme un
organisme de placement collectif dont les parts
font l'objet d’une offre publique. Seuls les
organismes de placement collectif publics sont
soumis de maniére obligatoire a des ‘regles
produits’. La législation prospectus et la

stelt de wet van 1 april 2007 de ‘andere
documenten en berichten die betrekking hebben
op een openbaar bod’ gelijk met reclame. Als
gevolg daarvan zal de FSMA dergelijke
documenten moeten goedkeuren, terwijl dat

soms geen reclamestukken zijn (bv. de
vennootschapsdocumenten van een
vennootschap). Die  gelijkstelling  wordt

opgeheven, waardoor die ‘andere documenten en
berichten die betrekking hebben op een openbare
aanbieding’ niet meer a priori door de FSMA zullen
moeten worden goedgekeurd bij een openbare
overnamebieding. Deze wijziging zal op de tiende
dag na de bekendmaking van het ontwerp in het
Belgisch Staatsblad in werking treden.

Art. 51

Dit artikel past de verwijzingen in artikel 50, § 1,
eerste lid, van de wet van 1 april 2007 aan de
evoluties van het Europees recht sinds 2007 aan.

TITEL IV

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 3 AUGUSTUS
2012 BETREFFENDE DE INSTELLINGEN VOOR
COLLECTIEVE BELEGGING DIE VOLDOEN AAN DE
VOORWAARDEN VAN RICHTLIJN 2009/65/EG EN
DE INSTELLINGEN VOOR BELEGGING IN
SCHULDVORDERINGEN

Deze titel bevat de bepalingen tot wijziging van de
wet van 3 augustus 2012. De door de
prospectusverordening en dit ontwerp ingevoerde
nieuwe regeling heeft immers ook een impact op
de instellingen voor collectieve belegging.

In de huidige regeling  wordt het
toepassingsgebied van de specifieke regeling voor
de openbare instellingen voor collectieve

belegging met een veranderlijk aantal rechten van
deelneming bepaald onder verwijzing naar de
definitie van ‘openbare aanbieding’ in de wet van
3 augustus 2012 (die nauw aansluit bij de definitie
opgenomen in de wet van 16 juni 2006). Zo wordt
een openbare instelling voor collectieve belegging
gedefinieerd als een instelling waarvan de rechten
van deelneming openbaar worden aangeboden.
Enkel de openbare instellingen voor collectieve
belegging zijn verplicht aan ‘productregels’
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législation relative aux organismes de
placement collectifs s’appliquent donc de
manieére parallele, bien que la directive
prospectus (tout comme le réglement
prospectus) ne soit pas d’application aux
organismes de placement collectif a nombre
variable de parts’®. Le Gouvernement propose
de maintenir le parallélisme existant en ce qui
concerne les organismes de placement collectif
a nombre variable de parts, exclus du champ
d’application du reglement prospectus. En ce
qui concerne ceux-ci, 'obligation de prospectus
continuera donc a <sappliquer comme
actuellement, sans exclusion des offres dont le
montant est inférieur au seuil d’application de
I'obligation de prospectus. Ce type d’organisme
de placement collectif est par nature un produit
destiné & la commercialisation a ‘grande échelle,
et dont I'encours sera généralement largement
supérieur a ce seuil.

La notion d’offre publique est, pour des raisons
de cohérence, alignée sur celle retenue par le
réglement prospectus. Cette définition ne
précisera donc plus que l'offre est faite par
Forganisme de placement collectif ou par la
personne qui est en mesure de céder les titres
ou pour leur compte. Cette modification entrera
en vigueur le 21 juillet 2019.

Sur le plan de la terminologie, I'usage du terme
‘offre publique’ est maintenu ici et n‘est pas
remplacé par le terme d’offre au public utilisé
par le réglement prospectus. On a en effet
considéré qu’une telle modification, purement
formelle, alourdirait inutilement le présent
projet.

Par ailleurs, le présent titre vise également a
assurer la mise en ceuvre en droit belge du
réglement (UE) 2017/1131 du Parlement
européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur les
fonds monétaires et a procéder a des
modifications diverses dans la loi du 3 ao(t

15| @ législateur belge a toutefois historiquement fait le choix d’assimiler la notion de commercialisation utilisée dans la

directive UCITS avec celle d’offre publique.

16 pe Belgische wetgever heeft echter in het verleden de keuze gemaakt het begrip ‘verhandeling’ gebruikt in de UCITS-

onderworpen. De prospectuswetgeving en de
wetgeving van toepassing op de instellingen voor
collectieve belegging zijn dus parallel van
toepassing, hoewel de prospectusrichtlijn (net als
de prospectusverordening) niet van toepassing is
op de instellingen voor collectieve belegging met
een veranderlijk aantal rechten van deelneming®®.
De Regering stelt voor om het bestaande
parallellisme te behouden voor de openbare
instellingen voor collectieve belegging met een
veranderlijk aantal rechten van deelneming zijn,
die uit het toepassingsgebied van de
prospectusverordening zijn uitgesloten. Voor
laatstgenoemde instellingen zal de thans geldende
prospectusplicht dus van toepassing blijven, i.e.
zonder uitsluiting van de aanbiedingen aan het
publiek waarvan de totale tegenwaarde lager ligt
dan de drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht. Een dergelijke instelling voor
collectieve belegging is van nature een product
dat bestemd is om op grote schaal te worden
gecommercialiseerd, en waarvan de omloop
doorgaans ruimschoots boven die drempel ligt.

Het begrip ‘openbare aanbieding’ is, om redenen
van coherentie, afgestemd op het
dienovereenkomstige begrip in de
prospectusverordening. Die definitie zal dus niet
meer vermelden dat de aanbieding wordt verricht
door de instelling voor collectieve belegging, door
de persoon die in staat is om de effecten over te
dragen of voor hun rekening. Deze wijziging zal op
21 juli 2019 in werking treden.

Wat de terminologie betreft, blijft het begrip
‘openbare aanbieding’ hier behouden en wordt
het niet vervangen door het begrip ‘aanbieding
aan het publiek’ uit de prospectusverordening. Er
wordt immers van uitgegaan dat een dergelijke —
louter formele — wijziging dit ontwerp nodeloos
zwaar zou maken.

Bovendien strekt deze titel er ook toe Verordening
(EU) 2017/1131 van het Europees Parlement en de
Raad van 14 juni 2017 inzake geldmarktfondsen
ten uitvoer te leggen in Belgisch recht en diverse
wijzigingen aan te brengen in de wet van 3
augustus 2012. Die bepalingen zullen op 21 juli

richtlijn met het begrip ‘openbare aanbod’ gelijk te stellen.
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2012. Ces dispositions entreront en vigueurle 21
juillet 20138.

Art. 52

Cet article vise a apporter un certain nombre de
modifications aux définitions propres a la loi du
3 ao(t 2012. On détaille ci-dessous les
principales de ces modifications.

Le fait d’effectuer une offre publique est, en
Belgique, le critere d’application des
dispositions de la loi du 3 ao(it 2012 et donc, du
régime UCITS. Or, actuellement, Farticle 3 de la
loi du 3 ao(t 2012 précise qu’un organisme de
placement collectif public est un organisme de
placement collectif qui recueille ses moyens
financiers au moyen d’une offre publique de
parts, en Belgique ou a l'étranger. Dans le
régime actuel, un organisme de placement
collectif de droit belge effectuant une offre
publique hors du territoire belge tombera donc
dans le champ d’application du régime des
organismes de placement collectif publics, au
méme titre qu’un organisme effectuant une
offre publique (totalement ou en partie) en
Belgique. Cette approche, déja suivie dans la loi
du 4 décembre 1990 relative aux opérations
financiéres et aux marchés financiers (voy. 'art.
105, alinéa 1%, de cette loi), ne parait plus étre
adéquate ; par ailleurs, elle cadre mal dans le
régime de répartition de compétences entre
Etats membres prévu par la directive
2009/65/CE. En effet, I'objectif poursuivi par le
régime belge des organismes de placement
collectif publics est avant tout la protection de
Iinvestisseur belge. De maniere générale, le
Gouvernement considére sur ce point que la
protection de I'investisseur reléve avant tout de
la responsabilit¢ de [I'Etat dans lequel
I'investisseur réside. Dans cette perspective, il
ne parait pas cohérent qu'un organisme de
placement collectif qui effectue une offre au
public de parts exclusivement a I'étranger reléve
du régime belge applicable aux organismes de
placement collectif public. Un tel organisme de
placement collectif sera par contre soumis au
régime de protection de [linvestisseur en
vigueur dans le pays ou il se finance. Pour cette
raison, il est proposé ici de ne plus prendre en
compte les offres publiques effectuées a
I’étranger. Cette approche est du reste déja celle

2018 in werking treden.

Art. 52

Dit artikel brengt een aantal wijzigingen aan in de
specifieke definities van de wet van 3 augustus
2012. De belangrijkste wijzigingen worden
hieronder gedetailleerd toegelicht.

Het criterium voor de toepassing van de
bepalingen van de wet van 3 augustus 2012 en dus
van de UCITS-regeling, is in Belgié het feit dat een
openbare aanbieding wordt verricht. Momenteel
bepaalt artikel 3 van de wet van 3 augustus 2012
dat een openbare instelling voor collectieve
belegging een instelling voor collectieve belegging
is die haar financiéle middelen in Belgié of in het
buitenland aantrekt via een openbare aanbieding
van rechten van deelneming. In de huidige
regeling zal een instelling voor collectieve
belegging naar Belgisch recht die een openbare
aanbieding verricht buiten het Belgisch
grondgebied, dus onder de toepassing van de
regeling voor openbare instellingen voor
collectieve belegging vallen, net zoals een
instelling die een openbare aanbieding (volledig of
deels) in Belgié verricht. Die benadering, die al
werd gehanteerd in de wet van 4 december 1990
op de financiéle transacties en de financiéle
markten (zie art. 105, eerste lid, van die wet), lijkt
niet langer adequaat te zijn; bovendien sluit zij
niet aan bij de bevoegdheidsverdeling tussen de
lidstaten in Richtlijn 2009/65/EG. De doelstelling
die de Belgische regeling inzake de openbare
instellingen voor collectieve belegging nastreeft, is
in de eerste plaats immers de bescherming van de
Belgische belegger. Over het algemeen is de
Regering op dat punt van oordeel dat de
beleggersbescherming in de eerste plaats behoort
tot de verantwoordelijkheid van de Staat waar de
belegger verblijft. In het licht daarvan lijkt het niet
coherent dat een instelling voor collectieve
belegging die een aanbieding van rechten van
deelneming aan het publiek uitsluitend in het
buitenland verricht, onder de Belgische regeling
inzake de openbare instellingen voor collectieve
belegging valt. Een dergelijke instelling voor
collectieve belegging zal daarentegen
onderworpen  zijn aan de geldende
beleggersbeschermingsregeling in het land waar
de beleggers zich financieren. Daarom wordt hier
voorgesteld om geen rekening meer te houden

54



qui est suivie dans la loi du 19 avril 2014.

La notion d’offre au public est adaptée : il est
ainsi proposé d’utiliser dans la loi du 3 ao(it 2012
la méme définition que dans le réglement
prospectus. Par ailleurs, la définition ne
précisera plus qu’une offre publique est faite par
I'organisme de placement collectif ou par la
personne qui est en mesure de céder les titres
ou pour leur compte : cette définition sera donc
rédigée de maniere identique a celle du
réglement prospectus.

En ce qui concerne cette derniere modification,
on se permet de renvoyer au commentaire de
I'article 3 du présent projet.

Art. 53

Cet article modifie I'article 5 de la loi du 3 ao(t
2012. On reléve notamment que le texte
proposé renvoie a l'article 2, e) du réglement
prospectus pour la définition de la notion
d’investisseur professionnel. Cette disposition
du réglement prospectus renvoie quant a elle a
la directive 2014/65/UE (MiFID).

Art. 54 et 55

Ces articles apportent des modifications
formelles aux articles 52 et 53 de la loi du 3 ao(it
2012, en rapport avec les modifications
apportées a la définition de I'offre publique
{(voy. ci-dessus)

Art. 56

Le présent article établit le principe selon lequel
les dispositions relatives au contréle des
organismes de placement collectif
s’'appliqueront ' non seulement en ce qui
concerne le respect des dispositions de la loi du
3 ao(t 2012, mais aussi en ce qui concerne
certains réglements européens directement
applicables, tels que le reglement 2015/2365
(transparence des opérations de financement
sur titres et de réutilisation) et le réglement
2017/1131 (fonds monétaires). Pour le bon
ordre, le méme principe est également
explicitement inscrit en ce qui concerne les
mesures  d’exécution de la  directive
2009/65/CE ; on notera que ce principe découle

met openbare aanbiedingen die in het buitenland
worden verricht. Die benadering wordt overigens
ook al in de wet van 19 april 2014 gehanteerd.

Het begrip ‘aanbieding aan het publiek’ wordt
aangepast: zo wordt voorgesteld om in de wet van
3 augustus 2012 dezelfde definitie te gebruiken als
in de prospectusverordening. Bovendien zal de
definitie niet meer verduidelijken dat een
openbare aanbieding wordt verricht door de
instelling voor collectieve belegging, door de
persoon die in staat is om de effecten over te
dragen of voor hun rekening: die definitie zal dus
op identieke wijze worden verwoord als de
definitie in de prospectusverordening.

In verband met laatstgenoemde wijziging wordt
verwezen naar de commentaar bij artikel 3 van dit
ontwerp. '

Art. 53

Dat artikel wijzigt artikel 5 van de wet van 3
augustus 2012. Er wordt met name opgemerkt dat
de voorgestelde tekst verwijst naar artikel 2, e),
van de prospectusverordening voor de definitie
van het begrip ‘professioneel belegger’. Die
bepaling van de prospectusverordening verwijst
op haar beurt naar Richtlijn 2014/65/EG (MiFID).

Art. 54 en 55

Deze artikelen brengen vormwijzigingen aan in de
artikelen 52 en 53 van de wet van 3 augustus 2012,
overeenkomstig de aangebrachte wijzigingen in
de definitie van ‘openbare aanbieding’ (zie
hierboven).

.Art. 56

Dit artikel poneert het beginsel op grond waarvan
de bepalingen over het toezicht op de instellingen
voor collectieve belegging niet enkel van
toepassing zullen zijn in verband met de naleving
van de bepalingen van de wet van 3 augustus
2012, maar ook in verband met bepaalde
Europese verordeningen die rechtstreeks van
toepassing zijn, zoals Verordening 2015/2365

(transparantie van
effectenfinancieringstransacties en van
hergebruik) en  Verordening  2017/1131

(geldmarktfondsen). Voor de goede orde wordt
datzelfde beginsel ook expliciet vastgelegd in
verband met de uitvoeringsmaatregelen van
Richtlijn 2009/65/EG; te noteren valt dat dit
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déja actuellement du renvoi effectué a
I'article 3/1 de la loi du 3 aolt 2012.

Une erreur de référence est corrigée a
I'article 96, § 4, de la loi du 3 aolt 2012.

Art. 57 a 61

Ces articles adaptent les références contenues
dans les articles 101, 102, 107, 110 et 111 de |la
loi du 3 aolt 2012 aux évolutions législatives
récentes.

Art. 62 et 63

Ces articles assurent la mise en oceuvre des
réglements 2015/2365 (transparence des
opérations de financement sur titres et de la
réutilisation) et 2017/1131 (fonds monétaires).
lIs appliquent une approche identique a celle
adoptée par larticle 54 (voy. ci-dessus).

Art. 64 et 65

Y

Les références a la loi du 22 juillet 1953
contenues aux articles 242 et 243 de la loidu 3
ao(t 2012 sont modifiées suite a I'entrée en
vigueur de la récente loi du 7 décembre 2016
portant organisation de la profession et de la
supervision publique des réviseurs d’entreprise.

Art. 66

Cet article modifie I'article 255/1 de la loi du 3
ao(t 2012, selon une approche identique a celle
adoptée par les articles 54, 60 et 61 du projet
(voy. ci-dessus).

Art. 67

Cet article corrige une lacune survenue lors de la
transposition de la directive 2014/91/UE, en ce
gui concerne larticle 20, paragraphe 1%, a)
nouveau de la directive 2009/65/CE modifiée.
Conformément a cette disposition, I'article 260,
§ 1%, alinéa 1%, de la loi du 3 ao(t 2012 précisera
désormais explicitement que la société de
gestion qui désire gérer un organisme de
placement collectif établi dans un autre Etat
membre doit fournir aux autorités de cet Etat
membre le contrat écrit qu’elle a conclu avec le
dépositaire de l'organisme de placement
collectif concerné,

Art. 68

beginsel thans al voortvloeit uit de verwijzing naar
artikel 3/1 van de wet van 3 augustus 2012.

In artikel 96, § 4, van de wet van 3 augustus 2012
wordt een foutieve referentie gecorrigeerd.

Art. 57 tot 61

Deze artikelen passen de verwijzingen in de
artikelen 101, 102, 107, 110 en 111 van de wet van
3 augustus 2012 aan de recente wetgevende
ontwikkelingen aan.

Art. 62 en 63

Deze artikelen beogen de tenuitvoerlegging van
Verordeningen 2015/2365 (transparantie van
effectenfinancieringstransacties en van
hergebruik) en 2017/1131 (geldmarktfondsen). Zij
passen een identieke benadering toe als artikel 54
(zie hierboven).

Art. 64 en 65

De verwijzingen naar de wet van 22 juli 1953 in de
artikelen 242 en 243 van de wet van 3 augustus
2012 worden gewijzigd naar aanleiding van de
inwerkingtreding van de recente wet van 7
december 2016 tot organisatie van het beroep van
en het publiek toezicht op de bedrijfsrevisoren.

Art. 66

Dit artikel wijzigt artikel 255/1 van de wet van 3
augustus 2012 en past een identieke benadering
toe als de gehanteerde benadering in de artikelen
54, 60 en 61 van het ontwerp (zie hierboven).

Art. 67

Dit artikel verbetert een lacune die bij de
omzetting van Richtlijn 2014/91/EU in Belgisch
recht is ontstaan met betrekking tot het nieuwe
artikel 20, lid 1, a), van de gewijzigde Richtlijn
2009/65/EG. Volgens die bepaling zal artikel 260,
§ 1, eerste lid, van de wet van 3 augustus 2012
voortaan expliciet verduidelijken dat de
beheervennootschap die een in een andere
lidstaat gevestigde instelling voor collectieve
belegging wenst te beheren, de autoriteiten van
die lidstaat de schriftelijke overeenkomst moet
bezorgen die zij met de bewaarder van de
betrokken instelling voor collectieve belegging
heeft gesloten.

Art. 68
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Cet article apporte des modifications formelles
aux références reprises a I'article 271/2 de la loi
du 3 aolt 2012, suite aux adaptations apportées
a la définition de la notion d’offre publique par
le présent projet; rien n’est modifié en ce qui
concerne le contenu de la disposition.

TITREV

MODIFICATIONS A LA LOI DU 19 AVRIL 2014
RELATIVE AUX ORGANISMES DE PLACEMENT
COLLECTIF ALTERNATIFS ET A LEURS
GESTIONNAIRES

Ce titre contient les dispositions modificatives
de laloi du 19 avril 2014. Tout comme la loi du 3
aolit 2012, celle-ci est également impactée par
les modifications apportées au régime du
prospectus (voy. ci-dessus pour une description
générale de cette problématique). Par ailleurs,
le présent titre vise également a assurer la mise
en ceuvre en droit belge du réglement (UE)
2017/1131 du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires
et a procéder a des modifications diverses.

Art. 69

Cet article modifie I'article 3 de la loi du 19 avril
2014, contenant les définitions propres a cette
loi. Les modifications apportées ici sont en partie
similaires a celle proposées en ce qui concerne
I'article 3 de la loi du 3 ao(t 2012 (voy. ci-dessus
le commentaire de Iarticle 50).

La définition de la notion d’offre publique est
ainsi alignée sur la notion d’offre au public du
reglement prospectus (voy. le commentaire de
I'art. 3 du projet). Il est en de méme en ce qui
concerne la notion d’investisseur professionnel.

On notera que le relévement du seuil a partir
duquel un prospectus doit étre rédigé a
également des conséquences sur le régime
applicable aux OPCA a nombre fixe de parts.
Actuellement en effet, le champ d’application
du régime des organismes de placement
collectif publics est en effet déterminé par
référence a des seuils identiques aux seuils
prévus dans la loi du 16 juin 2006. Comme déja
précisé ci-dessus, dans le régime actuel, un
organisme de placement collectif public est un

Dit artikel brengt vormwijzigingen aan in de
verwijzingen in artikel 271/2 van de wet van 3
augustus 2012, naar aanleiding van de wijzigingen
die dit ontwerp in de definitie van het begrip
‘openbare aanbieding’ aanbrengt; aan de inhoud
van de bepaling wordt niets veranderd.

TITELV

WIJZIGINGEN AAN DE WET VAN 19 APRIL 2014
BETREFFENDE DE ALTERNATIEVE INSTELLINGEN
VOOR COLLECTIEVE BELEGGING EN HUN
BEHEERDERS

Deze titel bevat de wijzigingsbepalingen van de
wet van 19 april 2014. Net als de wet van 3
augustus 2012 wordt ook deze wet beinvioed door
de wijzigingen aan de prospectusregeling (voor
een  algemene  beschrijving van  deze
problematiek, zie hierboven). Verder beoogt deze
titel ook de tenuitvoerlegging in Belgisch recht van
Verordening (EU) 2017/1131 van het Europees
Parlement en de Raad van 14 juni 2017 inzake
geldmarktfondsen, en brengt hij diverse andere
wijzigingen aan.

Art. 69

Dit artikel wijzigt artikel 3 van de wet van 19 april
2014 met de specifieke definities van die wet. De
hier aangebrachte wijzigingen zijn deels dezelfde
als de voorgestelde wijzigingen in artikel 3 van de
wet van 3 augustus 2012 (zie de commentaar bij
artikel 50 hierboven).

De definitie van het begrip ‘openbare aanbieding’
wordt aldus afgestemd op de definitie van het
begrip ‘aanbieding aan het publiek’ in de
prospectusverordening (zie de commentaar van
art. 3 van het ontwerp). Hetzelfde geldt voor het
begrip ‘professioneel belegger’.

Te noteren valt dat de verhoging van de drempel
waarboven een prospectus moet worden
opgesteld, ook gevolgen heeft voor de geldende
regeling voor de AICB’s met een vast aantal
rechten van deelneming. Momenteel wordt het
toepassingsgebied van de regeling inzake de
openbare instellingen voor collectieve belegging
immers bepaald onder verwijzing naar drempels
die identiek zijn aan de in de wet van 16 juni 2006
gehanteerde  drempels. Zoals eerder al
verduidelijkt, is een openbare instelling voor
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organisme de placement collectif dont les parts
font I'objet d’'une offre publique. . Les deux
législations  (prospectus et régime des
organismes de placement collectif publics)
s'appliquent en d’autres termes de maniere
parallele et ont un champ d’application
identique. Le projet ne maintient pas ce
parallélisme de maniére intégrale. En ce qui
concerne les organismes de placement collectif
a nombre fixe de parts (soumis au reglement
prospectus) en effet, les ‘regles produits’
continueront a s'appliquer, comme
actuellement, des lors qu’une offre publique
dont le montant dépasse 100 000 euros est
effectuée. L'obligation de prospectus des
organismes de placement collectif a nombre fixe
de parts sera quant a elle uniquement applicable
en cas d’offre au public pour un montant
supérieur au seuil de I'obligation de prospectus
ou d’admission a la négociation sur un marché
réglementé (quel que soit dans ce cas le
montant en jeu). Pour les offres publiques d’un
montant inférieur au seuil de I'obligation de
prospectus sans admission a la négociation sur
un marché réglementé, seule une note
d’information devra étre rédigée!’. On souligne
sur ce point que la cotation sur Euronext
Brussels est obligatoire pour certains
organismes de placement collectif publics a
nombre fixe de parts (pricafs publiques et sicafi
publiques), tandis que d’autres en sont
exemptés (fonds starters publics et ‘ELTIF). Le
régime de la note d’information ne concernera
donc potentiellement que cette deuxieme
catégorie.

Pour ce qui concerne la maniére dont cette
question est traitée concernant les organismes
de placement collectif a nombre variable de
parts publics, on renvoie au commentaire du
titre IV ci-dessus.

Art. 70

collectieve belegging in de huidige regeling een
instelling voor collectieve belegging waarvan de
rechten van deelneming openbaar worden
aangeboden. Beide wetgevingen (prospectus en
regeling inzake de openbare instellingen voor
collectieve belegging) worden, met andere
woorden, parallel toegepast en hebben een
identiek toepassingsgebied. Dat parallellisme
wordt echter niet integraal gehandhaafd in het
ontwerp. Wat de (aan de prospectusverordening
onderworpen) instellingen voor collectieve
belegging met een vast aantal rechten van
deelneming betreft, blijven de ‘productregels’,
zoals thans het geval is, van toepassing zodra de
tegenwaarde van een openbare aanbieding de
drempel van 100000 euro overschrijdt. De
prospectusplicht voor de instellingen voor
collectieve belegging met een vast aantal rechten
van deelneming zal op haar beurt uitsluitend van
toepassing zijn bij een aanbieding aan het publiek
met een totale tegenwaarde die boven de
drempel van de prospectusplicht of de drempel
voor de toelating tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt (ongeacht de betrokken
tegenwaarde) ligt. Voor de openbare
aanbiedingen met een totale tegenwaarde die
onder de drempel van de prospectusplicht ligt
zonder toelating tot de verhandeling op een
gereglementeerde markt, zal enkel een
informatienota moeten worden opgesteld®®, Ter
zake wordt onderstreept dat een notering op
Euronext Brussels verplicht is voor bepaalde
openbare instellingen voor collectieve belegging
met een vast aantal rechten van deelneming
{(openbare privaks en openbare vastgoedbevaks),
terwijl andere instellingen van die notering zijn
vrijgesteld {(openbare startersfondsen en ELTIF’s).
De regeling van de informatienota zal potentieel
dus enkel op die tweede categorie slaan.

Voor wat de openbare instellingen voor
collectieve belegging met een verandelijk aantal
rechten van deelneming betreft, kan worden
verwezen naar de commentaar van titel IV
hierboven.

Art. 70

17 sans préjudice bien siir de I'application du régime de minimis pour les offres d’'un montant inférieur a4 500.000 euros,
et dans le cadre desquelles I'investissement est limité a 5.000 euros par investisseur.

18 Onverminderd natuurlijk de toepassing van de de minimis-regeling voor de aanbiedingen met een totale tegenwaarde
die minder dan 500.000 euro bedraagt, en in het kader waarvan de belegging tot 5.000 euro per belegger is beperkt.
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Cet article apporte une correction a I'article 11,
§ 2, alinéa 2, de la loi du 19 avril 2014. Cette
disposition a pour but de préciser que la méme
société peut détenir simultanément un
agrément en tant que société de gestion
d’organismes de placement collectif qui
répondent aux conditions de la directive
2009/65/CE et un agrément en tant que
gestionnaire d'OPCA.

Art. 71

Cet article modifie I'article 70 de la loi du 19 avril
2014. Cet article transpose Varticle 23,
paragraphe 3, de la directive 2011/61/UE
(directive AIFM) et a, dans sa version actuelle,
pour but de préciser que, lorsque I'OPCA est
tenu de publier un prospectus, seules les
obligations de fourniture d’information prévues
par le régime AIFM qui s’ajoutent a celles du
prospectus s’appliquent. Cet article est adapté
de maniére a également prévoir le cas de figure
oll c'est une note d’information (ou tout autre
document similaire exigé en vertu du droit d’un
autre Etat membre) qui doit étre publiée.

Art. 72

Cet article remplace, dans I'article 117, alinéa 2,
de la loi du 19 avril 2014, la référence a la loi du
6 avril 1995 qui y figure actuellement par une
référence a la récente loi du 25 octobre 2016.

Art. 73

Cet article insére un paragraphe 8 dans 'article
208 de la loi du 19 avril 2014. Cette nouvelle
disposition a trait a I'obligation faite aux
dirigeants effectifs des OPCA publics autogérés
de prendre les mesures nécessaires pour assurer
le respect des exigences prévues par la loi et le
reglement 231/2013 en matiere d’organisation
et de structure de pgestion. L'organe légal
d¢’administration doit contrdler, le cas échéant
via le comité d’audit, le respect de ces
dispositions. Enfin, il est précisé que la direction
effective doit faire rapport une fois par an au
moins a l'organe légal d’administration, au
commissaire agréé et a la FSMA sur ces
questions. Ces obligations sont identiques a
celles qui sont déja reprises a l'article 319, § 7,

Dit artikel brengt een correctie aan in artikel 11,
§ 2, tweede lid, van de wet van 19 april 2014. Die
bepaling strekt ertoe te verduidelijken dat

dezelfde  vennootschap tegelijkertild kan
beschikken  over een  vergunning  als
beheervennootschap van instellingen  voor
collectieve belegging die voldoen aan de

voorwaarden van Richtlijn 2009/65/EG, en over
een vergunning als beheerder van AICB’s.

Art. 71

Dit artikel wijzigt artikel 70 van de wet van 19 april
2014. Dat artikel zet artikel 23, lid 3, van Richtlijn
2011/61/EU (AIFM-richtlijn) in Belgisch recht om
en strekt er in zijn huidige versie toe te
verduidelijken dat, wanneer de AICB een
prospectus moet . publiceren, enkel de
informatieverplichtingen van de AIFM-regeling
van toepassing zijn die bijkomend zijn aan de
informatieverplichtingen van de
prospectusregeling. Dit artikel wordt zo aangepast
dat het ook het geval omvat waarin een
informatienota (of elk ander soortgelijk document
dat krachtens het recht van een andere lidstaat is
vereist) moet worden gepubliceerd.

Art. 72

Dit artikel vervangt — in artikel 117, tweede lid, van
de wet van 19 april 2014 — de daar thans
aanwezige verwijzing naar de wet van 6 april 1995
door een verwijzing naar de recente wet van 25
oktober 2016.

Art. 73

Dit artikel voert in artikel 208 van de wet van 19
april 2014 een paragraaf 8 in. Die nieuwe bepaling
betreft de verplichting voor de effectieve leiders
van zelfbeheerde openbare AICB’s om de nodige
maatregelen te nemen om de naleving te
garanderen van de vereisten van de wet en van
Verordening 231/2013 met betrekking tot de
organisatie en de beheerstructuur. Het wettelijk
bestuursorgaan moet, in voorkomend geval via
het auditcomité, controleren of die bepalingen
worden nageleefd. Tot slot wordt verduidelijkt dat
de effectieve leiding minstens éénmaal per jaar
verslag moet uitbrengen over die materies bij het
wettelijk bestuursorgaan, de erkende commissaris
en de FSMA. Die verplichtingen zijn dezelfde als de
verplichtingen die reeds vervat zitten in artikel
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de la loi du 19 avril 2014 en ce qui concerne les
sociétés de gestion d’OPCA publics, ainsi qu’a
celles contenues dans la loi du 3 ao(it 2012 (voy.
les art. 41, § 9, et 201, § 10).

Art. 74

Cet article modifie I'article 222, alinéa 2, de la loi
du 19 avril 2014 : dans sa version actuelle, cette
disposition précise que le régime du prospectus
applicable en cas d’offre publique par un OPCA
a nombre fixe de parts ou d’offre publique de
titres autres que des parts par un OPCA a
nombre variable de parts est déterminée par la
loi du 16 juin 2006. Le présent article remplace
ce renvoi par une référence au présent projet, et
fait également référence au régime de la note
d’information.

Art. 75 et 76

Ces deux articles modifient respectivement les
articles 226 et 261 de la loi du 19 avril 2014,
relatifs aux communications  publiques
effectuées en dehors du cadre d’'une offre
publique. Pour plus de détails sur le contexte
dans lequel s’inscrivent ces dispositions, on
renvoie au commentaire de larticle 26 ci-
dessus. Les modifications effectuées ici visent a
mentionner également I’hypothése ol une note
d’information a été publiée.

Art. 77

Cet article modifie la forme de I'article 319, § 7,
de la loi du 19 avril 2014 afin de mettre la
rédaction de celui-ci en conformité avec le
paragraphe 8 nouveau de l'article 208 (voy.
supra).

Art. 78

Cet article vise a mettre en ceuvre en droit belge
le récent réglement 2017/1131 (fonds
monétaires). Il modifie pour ce faire I'article 336
de la loi du 19 avril 2014, qui énumeére les
dispositions a propos desquelles la partie V de
cette loi, relative au contrdle, s’applique. Suite a
ces modifications, la FSMA sera habilitée a
exercer ses compétences de contrdle en ce qui
concerne le respect des dispositions de ce

319, § 7, van de wet van 19 april 2014 voor de
beheervennootschappen van openbare AICB's, en
de verplichtingen die reeds vervat zitten in de wet
van 3 augustus 2012 (zie de artikelen 41, § 9, en
210, § 10).

Art. 74

Dit artikel wijzigt artikel 222, tweede lid, van de
wet van 19 april 2014: in haar huidige versie
verduidelijkt deze bepaling dat de
prospectusregeling die van toepassing is bij een
openbare aanbieding door een AICB met een vast
aantal rechten van deelneming of bij een
openbare aanbieding van andere effecten dan
rechten van deelneming door een AICB met een
veranderlijk aantal rechten van deelneming, door
de wet van 16 juni 2006 wordt bepaald. Dit artikel
vervangt die verwijzing door een verwijzing naar
dit ontwerp en verwijst ook naar de regeling van
de informatienota.

Art. 75 en 76

Deze twee artikelen wijzigen respectievelijk de
artikelen 226 en 261 van de wet van 19 april 2014,
die handelen over de openbare mededelingen
buiten het kader van een openbare aanbieding.
Voor meer details over de context waarin die
bepalingen kaderen, wordt naar de commentaar
bij artikel 26 hierboven verwezen. De hier
doorgevoerde wijzigingen strekken ertoe ook de
hypothese te  vermelden  waarin een
informatienota is gepubliceerd.

Art. 77

Dit artikel wijzigt de vorm van artikel 319, § 7, van
de wet van 19 april 2014, om de bewoordingen
ervan in overeenstemming te brengen met de
nieuwe paragraaf 8 van artikel 208 (zie hierboven).

Art. 78

Dit artikel beoogt de tenuitvoerlegging van de
recente Verordening 2017/1131
(geldmarktfondsen) in Belgisch recht. Het wijzigt
daartoe artikel 336 van de wet van 19 april 2014,
waarin de bepalingen worden opgesomd in
verband waarmee deel V van deze wet over het
toezicht van toepassing is. Ingevolge die
wijzigingen zal de FSMA gemachtigd zijn om ook
toezichtshevoegdheden uit te oefenen met
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reglement européen également.

Par ailleurs, afin d’améliorer la lisibilité du texte
légal, Farticle 336 énumeérera désormais
explicitement I'ensemble des réglements
européens a propos desquels la partie V de la loi
du 19 avril 2014 s’applique. On mentionnera
donc la également les mesures d’exécution
prises par la Commission en vertu de la directive
2011/61/UE ; ces derniéres étaient auparavant
inclues dans les dispositions faisant Fobjet du
contréle de la FSMA en vertu du renvoi effectué
a larticle 4 de la loi du 19 avril 2014. En rapport
avec les modifications effectuéesici, 'article 367
de la méme loi est abrogé (voy. l'art. 86 ci-
dessous).

Art. 79

Cet article corrige une erreur de référence a
I'article 338, § 5, de la loi du 19 avril 2014.

Art. 80 a 83 et 85

Ces dispositions adaptent les références et
renvois contenus aux articles 345, 351, 352, 356
et 360 de la loi du 19 avril 2014 aux récentes
évolutions législatives.

Art. 84

Cet article compléte les références reprises a
I'article 357, § 1*, alinéa 1°", 1°, de la loi du 19
avril 2014.

Art. 86

Considérant .les modifications apportées a
J'article 336 de la loi du 19 avril 2014, cet article
abroge l'article 367 de la méme loi.

TITRE VI

MODIFICATIONS A LA LOI DU 25 AVRIL 2014
RELATIVE AU STATUT ET AU CONTROLE DES
ETABLISSEMENTS DE CREDIT ET DES SOCIETES
DE BOURSE

Art. 87 et 88

Ces articles remplacent, dans les articles 5 et 20
de la loi du 25 avril 2014, la référence a la loi du
16 juin 2006 par une référence au présent

betrekking tot de naleving van de bepalingen van
die Europese Verordening.

Bovendien zullen, om de leesbaarheid van de
wettekst te vergroten, in artikel 336 voortaan ook
expliciet alle Europese Verordeningen worden
opgesomd in verband waarmee deel V van de van
wet van 19 april 2014 van toepassing is. Ook de
krachtens Richtliin  2011/61/EU door de
Commissie genomen uitvoeringsmaatregelen
zullen daar dus worden vermeld; voorheen zaten
die uitvoeringsmaatregelen vervat in de
bepalingen waarvan de toepassing onder het
toezicht van de FSMA viel als gevolg van de
verwijzing naar artikel 4 van de wet van 19 april
2014. In overeenstemming met de hier
doorgevoerde wijzigingen wordt artikel 367 van

~ dezelfde wet opgeheven (zie art. 86 hieronder).

Art. 79

Dit artikel verbetert een verwijzingsfout in artikel
338, § 5, van de wet van 19 april 2014.

Art. 80 tot 83 en 85

Deze bepalingen passen de referenties en de
verwijzingen in de artikelen 345, 351, 352, 356 en
360 van de wet van 19 april 2014 aan de recente
wetgevende ontwikkelingen aan.

Art. 84

Dit artikel vervolledigt de verwijzingen in artikel
357, § 1, eerste lid, 1°, van de wet van 19 april
2014,

Art. 86

Gelet op de wijzigingen die in artikel 336 van de
wet van 19 april 2014 worden aangebracht, heft
dit artikel artikel 367 van diezelfde wet op.

TITEL VI

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 25 APRIL 2014
OP HET STATUUT VAN EN HET TOEZICHT OP
KREDIETINSTELLINGEN EN
BEURSVENNOOTSCHAPPEN

Art. 87 en 88

Deze artikelen vervangen de verwijzing naar de
wet van 16 juni 2006 door een verwijzing naar dit
ontwerp in de artikelen 5 en 20 van de wet van 25
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projet.
TITRE VII

MODIFICATIONS A LA LOI DU 12 MAI 2014
RELATIVE AUX SOCIETES IMMOBILIERES
REGLEMENTEES

Art. 89,91 et 93

Ces articles mettent les dispositions de la loi du
12 mai 2014 en concordance avec les
modifications apportées au régime du
prospectus par le présent projet.

Art. 90

Cet article complete I'article 23 de la loi du 12
mai 2014 par un alinéa 6. L'objectif poursuivi par
cette nouvelle disposition est d’introduire une
exception a la regle selon laquelle le promoteur
d’'une  société immobiliere  réglementée
publique ou les personnes agissant de concert
avec lui ne peuvent effectuer d’acquisitions de
titres ayant pour effet de faire baisser le flottant
de la société en dessous de 30 %. L'application
de cette exception est circonscrite aux cas dans
lesquels I'objectif poursuivi par le promoteur est
de lancer une offre publique d’acquisition sur la
société, afin de renoncer au statut de société
immobiliere réglementée publique et de
demander le retrait de la cote, de maniére par
exemple a opter pour un autre statut, tel que
celui de fonds d’investissement immobilier
spécialisé (voy. l'arrété royal du 9 novembre
2016 relatif aux fonds d'investissement
immobiliers spécialisés).

Le bénéfice de I'exception est conditionné au
respect des exigences suivantes :

- les acquisitions de titres doivent faire suite a
Iacceptation par les détenteurs des titres
concernés d’une offre publique d'acquisition et,
le cas échéant, a une offre publique de reprise
(simplifiée) faisant suite a I'offre publique
d’acquisition susmentionnée, et ont pour
conséquence que le flottant a été réduit a zéro ;

- il doit étre renoncé a I'agrément dans le mois
de la cl6ture de I'offre qui a permis de réduire le
flottant a zéro.

april 2014.
TITEL VI

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 12 ME1 2014
BETREFFENDE DE GEREGLEMENTEERDE
VASTGOEDVENNOOTSCHAPPEN

Art. 89,91 en 93

Deze artikelen brengen de bepalingen van de wet
van 12 mei 2014 in overeenstemming met de
wijzigingen die dit ontwerp in de
prospectusregeling aanbrengt.

Art. 90

Dit artikel vult artikel 23 van de wet van 12 mei
2014 met een zesde lid aan. Die nieuwe bepaling
voert een uitzondering in op de regel die stelt dat
de promotor van een openbare gereglementeerde
vastgoedvennootschap of de in onderling overleg
met hem  handelende personen geen
verwervingen van effecten mogen verrichten die
het vlottend kapitaal van de vennootschap onder
30 % doen dalen. De toepassing van die
uitzondering blijft beperkt tot de gevallen waarin
de door de promotor nagestreefde doelstelling
erin bestaat een openbaar overnamebod uit te
brengen op de vennootschap, om afstand te
kunnen doen van het statuut van openbare
gereglementeerde vastgoedvennootschap en om
de schrapping van de notering te vragen, om
bijvoorbeeld voor een ander statuut te kunnen
opteren, zoals dat van gespecialiseerd
vastgoedbeleggingsfonds (zie het koninklijk
besluit van 9 november 2016 met betrekking tot
gespecialiseerde vastgoedbeleggingsfondsen).

Om in aanmerking te komen voor die
uitzondering, moet aan de volgende vereisten zijn
voldaan:

- de verwervingen van effecten dienen aan te
sluiten op de aanvaarding door de houders van de
effecten waarop de openbare overnamebieding
betrekking heeft, en, in voorkomend geval, op een
(vereenvoudigd) openbaar uitkoopbod dat
aansluit op voornoemde openbare
overnamebieding, en hebben tot gevolg dat het
vlottend kapitaal tot nul wordt herleid;

- er moet afstand worden gedaan van de
vergunning binnen de maand die volgt op de
afsluiting van het bod dat het mogelijk heeft

62



Au cas ol ces conditions ne sont pas respectées,
le promoteur sera tenu de prendre des mesures
visant a ramener le flottant a un niveau d’au
moins 30 %, en recourant par exemple a des
offres publiques de vente ou en souscription
publigue. Il sera donc prudent que le promoteur
et les personnes agissant de concert avec lui
conditionnent leur offre a I'acquisition d’une
quantité de titres leur permettant de lancer
immédiatement une offre publique de reprise.

Il est précisé que l'article 62 de la loi du 12 mai
2014, qui impose de faire approuver Ia
renonciation a l'agrément par Iassemblée
générale n’est pas applicable au cas ol Ila
renonciation est effectuée apres que le flottant
ait été réduit a zéro ; dans un tel cas en effet, le
public ne participe plus dans la société, de sorte
que le mécanisme de protection prévu par
I'article 62 n’a plus d’utilité.

Art. 92

Cet article abroge l'alinéa 1% de larticle 76/11
de la loi du 12 mai 2014, introduit par la loi du
22 octobre 2017 modifiant la loi du 12 mai 2014
relative aux sociétés immobiliéres
réglementées. Dans sa version actuelle, cette
disposition précise que I'exception a I'obligation
de prospectus établie, pour les sociétés
coopératives, a I'article 18, § 1%, a), de la loi du
16 juin 2006 n’est pas d’application aux sociétés
immobilieres réglementées a but social.

Comme précisé ci-dessus (voy. le commentaire
de l'article 10), le projet ne reprend pas cette
exemption. Les  sociétés  immobiliéres
réglementées a but social seront des lors tenues
de rédiger une note d’information au cas ou
elles effectuent une offre au public pour un
montant inférieur au seuil de I'obligation de
prospectus, sauf l'application du régime de
minimis. On souligne également qu’une société
immobiliere réglementée a but social qui
effectuerait une offre au public pour un montant
supérieur au seuil de I'obligation de prospectus

gemaakt om het vlottend kapitaal tot nul te
herleiden.

Als die voorwaarden niet worden nageleefd, zal de
promotor maatregelen moeten nemen om het
vlottend kapitaal op een niveau van minstens 30 %
te brengen, bijvoorbeeld via openbare
verkoopaanbiedingen of openbare aanbiedingen
tot inschrijving. Het zou dus raadzaam zijn dat de
promotor en de in onderling overleg met hem
handelende personen aan hun aanbieding de
voorwaarde koppelen dat zij een bepaalde
hoeveelheid effecten dienen te verwerven die hen
in staat stelt om onmiddellijk een openbaar
uitkoopbod uit te brengen.

Er wordt verduidelijkt dat artikel 62 van de wet
van 12 mei 2014, dat de verplichting oplegt om de
afstand van de vergunning- door de algemene
vergadering te laten goedkeuren, niet van
toepassing is als afstand van de vergunning wordt
gedaan nadat het viottend kapitaal tot nul is
herleid; in dat geval neemt het publiek immers
niet langer aan de vennootschap deel, waardoor
het beschermingsmechanisme van artikel 62 geen
zin meer heeft.

Art. 92

Dit artikel heft het eerste lid van artikel 76/11 van
de wet van 12 mei 2014 op, dat werd ingevoerd
door de wet van 22 oktober 2017 tot wijziging van
de wet van 12 mei 2014 betreffende de
gereglementeerde vastgoedvennootschappen. In
haar huidige versie verduidelijkt die bepaling dat
de uitzondering op de prospectusplicht waarvan
sprake is in artikel 18, § 1, a), van de wet van 16
juni 2006 voor de codperatieve vennootschappen,
niet geldt voor de sociale gereglementeerde
vastgoedvennootschappen.

Zoals eerder toegelicht (zie de commentaar bij
artikel 10) neemt het ontwerp die uitzondering
niet over. Bijgevolg zullen de sociale
gereglementeerde vastgoedvennootschappen
een informatienota moeten opstellen indien zij
een aanbieding aan het publiek verrichten
waarvan de totale tegenwaarde lager ligt dan de
drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht, tenzij de de minimis-regeling
van toepassing is. Ook wordt onderstreept dat een
sociale gereglementeerde vastgoedvennootschap
die een aanbieding aan het publiek zou verrichten
waarvan de totale tegenwaarde hoger ligt dan de
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sera tenue de rédiger un prospectus.

TITRE VIII

MODIFICATION A LA LOI DU 13 MARS 2016
RELATIVE AU STATUT ET AU CONTROLE DES
ENTREPRISES D’ASSURANCE ET DE
REASSURANCE

Art. 94

Cet article modifie I'article 16 de la loi du 13
mars 2016, de maniére a remplacer la référence
a la loi du 16 juin 2006 qu'il contient par une
référence au projet et au reglement prospectus.

TITRE IX

MODIFICATIONS A LA LOI DU 18 DECEMBRE
2016 ORGANISANT LA RECONNAISSANCE ET
L'ENCADREMENT DU CROWDFUNDING ET
PORTANT DES DISPOSITIONS DIVERSES EN
MATIERE DE FINANCES

Art. 95

Cet article modifie I'article 4 de la loi du 18
décembre 2016, de maniere a remplacer les
références a la loi du 16 juin 2006 qu’il contient
par des références au projet et au reglement
prospectus.

TITRE X

MODIFICATIONS A LA LOI DU 7 DECEMBRE
2016 PORTANT ORGANISATION DE LA
PROFESSION ET DE LA SUPERVISION PUBLIQUE
DES REVISEURS D’ENTREPRISES

Art. 96

Dans un souci de clarté, le présent projet ajoute
explicitement a la définition du cadre législatif et
réglementaire applicable de I'article 3, 22°, de la
loi du 7 décembre 2016 portant organisation de
la profession et de la supervision publique des
réviseurs d’entreprises les dispositions dont le
Collegge de supervision des réviseurs
d’entreprises est chargé de contréler le respect
par l'article 85, § 1%, 6°, de la loi du 18
septembre 2017 relative a la prévention du
blanchiment de capitaux et du financement du
terrorisme et a la limitation de I'utilisation des

drempel voor de prospectusplicht, een prospectus
zal moeten opstellen.

TITELVII

WUZIGING AAN DE WET VAN 13 MAART 2016
OP HET STATUUT EN HET TOEZICHT OP
VERZEKERINGS- OF
HERVERZEKERINGSONDERNEMINGEN

Art. 94

Dit artikel wijzigt artikel 16 van de wet van 13
maart 2016 door de verwijzing naar de wet van 16
juni 2006 te vervangen door een verwijzing naar
het ontwerp en naar de prospectusverordening.

TITEL IX

WIUZIGINGEN AAN DE WET VAN 18 DECEMBER
2016 TOT REGELING VAN DE ERKENNING EN DE
AFBAKENING VAN CROWDFUNDING EN
HOUDENDE DIVERSE BEPALINGEN INZAKE
FINANCIEN

Art. 95

Dit artikel wijzigt artikel 4 van de wet van 18
december 2016 door de verwijzingen naar de wet
van 16 juni 2006 te vervangen door verwijzingen
naar het ontwerp en naar de
prospectusverordening.

TITEL X

WUZIGINGEN AAN DE WET VAN 7 DECEMBER
2016 TOT ORGANISATIE VAN HET BEROEP VAN
EN HET PUBLIEK TOEZICHT OP DE
BEDRIJFSREVISOREN

Art. 96

Omwille van de duidelijkheid voegt dit ontwerp
aan de definitie van het toepasselijke wettelijke en
reglementaire kader van artikel 3, 22°, van de wet
van 7 december 2016 tot organisatie van het
beroep van en het publiek toezicht op de
bedrijfsrevisoren expliciet de bepalingen toe
waarvan de naleving, krachtens artikel 85, § 1, 6°,
van de wet van 18 september 2017 tot
voorkoming van het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme en tot beperking van
het gebruik van contanten, moet worden
gecontroleerd door het College van Toezicht opde
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espéces.

Des dispositions équivalentes ont été insérées
pour la Banque nationale de Belgique dans la loi
organique de cette derniére par la loi du 18
septembre 2017 précitée.

TITRE XI

MODIFICATIONS A LA LOI DU 21 NOVEMBRE

2017 RELATIVE AUX INFRASTRUCTURES DES

MARCHES D’INSTRUMENTS FINANCIERS ET

PORTANT TRANSPOSITION DE LA DIRECTIVE
2014/65/UE

Art. 97 et 100

Ces articles adaptent respectivement les articles
25 et 53 de la loi du 21 novembre 2017 afin de
remplacer les références que ces dispositions
contiennent par des références au présent
projet et au réglement prospectus.

Art. 98 et 99

Ces articles modifient respectivement les
articles 26 et 49 de la loi du 21 novembre 2017,
lls visent a mettre en place une procédure
permettant a des émetteurs répondant aux
conditions précisées par la loi de demander le
retrait de leurs titres avec droit de vote de la
cote. Cette procédure concerne aussi bien les
titres admis a la négociation sur un marché
réglementé que sur un MTF pour lequel le Roi a
fait usage de I'habilitation visée a I'article 10,
§ 6, de la loi du 2 ao{it 2002.

Le Gouvernement souhaite par la établir un
régime permettant aux émetteurs dont, par
exemple, la situation financiére ne permet plus
nécessairement d’assurer {les colts liés a) une
cotation et qui ne sont plus adaptés aux
contraintes de celle-ci ou dont le flottant tres
réduit entraine une liquidité trés faible, qui ne
permet dans les faits plus aux actionnaires de
négocier normalement leurs titres de sortir de la
cote moyennant une procédure simplifiée et des
co(its réduits.

bedrijfsrevisoren.

Voornoemde wet van 18 september 2017 heeft
voor de Nationale Bank van Belgié soortgelijke
bepalingen ingevoerd in haar organieke wet.

TITELXI

WNZIGINGEN AAN DE WET VAN 21 NOVEMBER
2017 OVER DE INFRASTRUCTUREN VOOR DE
MARKTEN VOOR FINANCIELE INSTRUMENTEN
EN HOUDENDE OMZETTING VAN RICHTLIN
2014/65/EU

Art. 97 en 100

Deze artikelen passen respectievelijk de artikelen
25 en 53 van de wet van 21 november 2017 aan
door de verwijzingen in die artikelen te vervangen
door verwijzingen naar dit ontwerp en naar de
prospectusverordening.

Art. 98 en 99

Deze artikelen wijzigen respectievelijk de artikelen
26 en 49 van de wet van 21 november 2017. Zij
voeren een procedure in op basis waarvan
bijvoorbeeld de uitgevende instellingen die aan de
wettelijk vastgestelde voorwaarden voldoen, om
de schrapping van hun stemrechtverlenende
effecten van de notering kunnen vragen. Deze
procedure geldt zowel voor de effecten die tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt zijn
toegelaten, als voor de effecten die tot de
verhandeling op een MTF zijn toegelaten
waarvoor de Koning gebruik heeft gemaakt van de
in artikel 10, § 6, van de wet van 2 augustus 2002
bedoelde machtiging. ‘

De Regering wil aldus een regeling invoeren op
basis waarvan de uitgevende instellingen waarvan
de financiéle positie het niet langer mogelijk
maakt om een notering te handhaven {of om de
daaraan verbonden kosten te dragen) en die niet
langer voldoen aan de voorwaarden die uit die
notering voortvloeien, of waarvan het erg
beperkte vlottende kapitaal voor een zeer
beperkte liquiditeit zorgt, waardoor het voor de
aandeelhouders in de praktijk niet meer mogelijk
is om hun effecten op een normale wijze te
verhandelen, via een vereenvoudigde procedure
en tegen lage kosten, de notering kunnen

65



Les conditions auxquelles un tel retrait peut
avoir lieu sont, dans l'intérét de la protection
des investisseurs, encadrées strictement. En
premier lieu, le retrait doit avoir été approuvé
par l'assemblée générale, statuant aux
conditions exigées pour la modification de
I'objet social (majorité des 4/5% et quorum de
50% du capital social - voy. I'art. 559 du Code des
sociétés). A cette fin, le conseil d’administration
doit rédiger un rapport spécial, dans lequel il
justifie I'intérét que présente le retrait pour la
société et ses actionnaires, en ce compris les
actionnaires minoritaires. Par ailleurs, il est
exigé que le flottant de la société concernée se
situe (en termes de pourcentage ou en terme de
valeur) en deca d’un certain seuil. Ce double
seuil est fixé, pour les marchés réglementés, a
0,5 % du total des titres et 1.000.000 euros. Pour
les MTF, le flottant devra étre inférieur ou égal a
1 % ou a 500.000 euros. Cette différence de
régime est basée sur la différence de nature qui
existe entre ces deux types de marché, et sur les
tailles respectives des sociétés qui y sont cotées.
Ces conditions sont basées sur un raisonnement
de type de minimis. On précise pour la bonne
régle que l'opération ne porte pas atteinte aux
droits des actionnaires sur leurs actions: le
mécanisme mis en place n’est donc pas
comparable a une offre de reprise. Par ailleurs,
effectuer des transactions sur I'Expert Market
d’Euronext reste toujours envisageable,
nonobstant le retrait de la cote.

L'utilisation du mécanisme ne nécessite pas
d’intervention active ou systématique de la part
de la FSMA; celle-ci ne peut d’ailleurs pas
s‘opposer au retrait au cas ou les conditions
exigées par la loi sont réunies.

LIVRE ViI

DISPOSITION DIVERSE

verlaten.

De voorwaarden waaronder een uitgevende
instelling de notering kan verlaten, zijn, met het
oog op de beleggersbescherming, strikt
omkaderd. In de eerste plaats moet die schrapping
van de notering worden goedgekeurd door de
algemene vergadering, die zich uitspreekt met
naleving van de voorwaarden waaraan voldaan
moet zijn voor een wijziging van het
maatschappelijk doel (viervijffdemeerderheid en
quorum van 50% van het maatschappelijk doel —
zie art. 559 wvan het Wetboek van
Vennootschappen). Daartoe moet de raad van
bestuur een bijzonder verslag opstellen, waarin
het belang van de schrapping van de notering voor
de vennootschap en haar aandeelhouders,
inclusief haar minderheidsaandeelhouders, wordt
verantwoord. Verder wordt geéist dat het
vlottend kapitaal van de betrokken vennootschap
zich (in termen van percentage of waarde) onder
een bepaalde drempel bevindt. Die dubbele
drempel wordt, voor de gereglementeerde
markten, vastgesteld op 0,5 % van het totaal van
de effecten en 1.000.000 euro. Voor de MTF's
moet het viottend kapitaal minder bedragen dan
of gelijk zijn aan 1% of 500.000 euro. Dat die twee
regelingen verschillen, is te wijten aan de
verschillende aard van beide soorten markten, en
aan de respectieve omvang van de
vennootschappen die op die markten zijn
genoteerd. Die voorwaarden zijn gebaseerd op
een redenering van het de minimis-type. Voor de
goede orde wordt verduidelijkt dat de verrichting
geen afbreuk doet aan de rechten van de
aandeelhouders op hun aandelen: het ingevoerde
mechanisme is dus niet vergelijkbaar met een
vitkoopbod. Bovendien blijft de uitvoering van
transacties op de Expert Market van Euronext
mogelijk, ook al heeft de instelling de notering
verlaten.

De toepassing van dat mechanisme vereist geen
actieve of systematische interventie van de FSMA;
zij kan zich daartegen overigens niet verzetten als
aan de wettelijke voorwaarden is voldaan.

BOEK VII

DIVERSE BEPALING
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Art. 101

Cet article précise pour autant que de besoin
que les dispositions de larrété royal du 9
octobre 2009 relatif au caractere public de la
sollicitation de fonds remboursables et,
moyennant certaines exceptions, de Varrété
royal du 25 avril 2014 imposant certaines
obligations en matiére d’information lors de la
commercialisation de produits financiers auprés
des clients de détail restent d’application
jusqu’a leur abrogation expresse. La base légale
des dispositions concernées est en effet reprise
dans le présent projet.

En ce qui concerne Varrété royal du 25 avril
2014, on précise toutefois que les dispositions
relatives au contenu des publicités (art. 11 a 25)
ne seront, 3 dater du 21 juillet 2019, plus
d’application en cas de commercialisation
d’instruments de placement. Le reste du régime
de larrété (champ d’application élargi et
principe de I'approbation a priori par la FSMA)
restera toutefois d’application, moyennant les
précisions apportées par le présent projet (voy.
également sur ce point le commentaire des art.
21 et 22).

LIVRE VIl

DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET ENTREE EN
VIGUEUR

Art. 102

Cet article précise que les articles 10 a 18 du
projet, relatifs au régime des offres au public
dont le montant est inférieur au seuil de
I'obligation de prospectus, ne s’appliqueront
pas aux offres au public dont la période d’offre
sera en cours a la date de leur entrée en vigueur,
fixée au 21 juillet 2018. Ces offres au public
devront donc étre cléturées sous le régime de la
loi du 16 juin 2006. Cette disposition suit une
approche similaire a celle de [larticle 47,
paragraphe 3, du réglement prospectus, qui
dispose qu’un prospectus approuvé
conformément au droit national transposant la
directive 2003/71/CE avant le 21 juillet 2019
continue de relever de ce droit national jusqu’a
la fin de sa validité, ou jusqu’au 21 juillet 2020. Il

Art. 101

Dit artikel verduidelijkt, voor zover nodig, dat de
bepalingen van het koninklijk besluit van 9
oktober 2009 over het openbaar karakter van de
werving van terugbetaalbare gelden, en, mits
bepaalde uitzonderingen, van het koninklijk
besluit van 25 april 2014 betreffende bepaalde
informatieverplichtingen bij de commercialisering
van financiéle producten bij niet-professionele
cliénten, van toepassing blijven tot ze uitdrukkelijk
worden opgeheven. De wettelijke grondslag van
de betrokken bepalingen zit immers in dit ontwerp
vervat.

Wat het koninklijk besluit van 25 april 2014
betreft, wordt overigens verduidelijkt dat de
bepalingen over de inhoud van de rectame (art. 11
tot 25) met ingang van 21 juli 2019 niet langer van
toepassing zullen zijn bij de commercialisering van
beleggingsinstrumenten. De resterende
bepalingen van de regeling van het besluit
(verruimd toepassingsgebied en beginsel van de a-
priorigoedkeuring door de FSMA) zullen echter
van toepassing blijven, met inachtneming van de
door dit ontwerp aangebrachte verduidelijkingen
(zie ter zake ook de commentaar bij de artikelen
21 en 22).

BOEK VIII

OVERGANGSBEPALINGEN EN
INWERKINGTREDING

Art. 102

Dit artikel verduidelijkt dat de artikelen 10 tot 18
van het ontwerp over de regeling inzake de
aanbiedingen aan het publiek waarvan de totale
tegenwaarde lager ligt dan de drempel voor de
toepassing van de prospectusplicht, niet van
toepassing zullen zijn op de aanbiedingen aan het
publiek waarvan de aanbiedingsperiode reeds
loopt op de datum van hun inwerkingtreding, die
is vastgesteld op 21 juli 2018. Die aanbiedingen
aan het publiek zullen dus moeten worden
afgesloten conform de regeling van de wet van 16
juni 2006. Dit artikel volgt een soortgelijke

. benadering als artikel 46, lid 3, van de
prospectusverordening, die  bepaalt dat
prospectussen die véér 21 juli 2019 zijn

goedgekeurd overeenkomstig het nationale recht
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va sans dire que le projet n’a aucun impact sur
les opérations déja cloturées.

Art. 103

L’alinéa 1*" de cet article abroge la loi du 16 juin
2006 a la date du 21 juillet 2019. Cette date est
en effet la date a laquelle la majeure partie du
régime du réglement prospectus entre en
application (voy. lI'art. 49, paragraphe 2 du
reglement prospectus).

Les dispositions de la loi du 16 juin 2006 qui sont
propres aux offres au public dont le montant est
inférieur au seuil de I'obligation de prospectus
sont toutefois abrogées au 21 juillet 2018. C'est
en effet a cette date qu’entre en vigueur le
nouveau seuil d’application de I'obligation de
prospectus (voy. l'art. 49, paragraphe 2, du
réglement prospectus).

Un cas particulier est celui des points a) et g) de
Particle 18, § 2, qui seront supprimés a la date
ol le présent projet sera publié au Moniteur
belge. Ces deux dispositions ont en effet été
implicitement remplacées par les points a) et b)
de l'article 1%, paragraphe 5, du reglement
prospectus, en vigueur depuis le 20 juillet 2017.
A I'heure actuelle, les dispositions précitées de
I'article 18 de la loi du 16 juin 2006 ont donc déja
disparu de I'ordonnancement juridique et leur
suppression formelle n’est plus qgu'une
formalité.

Art. 104

Cet article regle I'entrée en vigueur du projet et
doit se lire en parallele avec I'article 103.

Le principe général est que la nouvelle loi
s'appliquera a compter du 21 juillet 2019, tout
comme le réglement prospectus qu’elle met en
ceuvre.

Comme déja précisé plus haut dans le
commentaire des articles, ce principe connaft
d’importantes exceptions :

tot omzetting van Richtlijn 2003/71/EG, door dat
nationale recht geregeld blijven tot het einde van
de geldigheid ervan of tot 21 juli 2020. Het spreekt
voor zich dat huidig ontwerp geen enkel impact
heeft op verrichtingen die al afgesloten zijn.

Art. 103

Het eerste lid van dit artikel heft de wet van 16 juni
2006 per 21 juli 2019 op. Die datum is immers de
datum waarop het grootste deel van de regeling
van de prospectusverordening van toepassing is
(zie art. 49, lid 2, van de prospectusverordening).

De bepalingen van de wet van 16 juni 2006 die
specifiek handelen over de aanbiedingen aan het
publiek waarvan de totale tegenwaarde lager ligt
dan de drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht, worden echter op 21 juli 2018
opgeheven. Op die datum treedt immers de
nieuwe drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht in werking (zie art. 49, lid 2, van
de prospectusverordening).

De punten a) en g) van artikel 18, § 2, die zullen
worden opgeheven op de datum waarop dit
ontwerp in het Belgisch Staatsblad zal worden
bekendgemaakt, vormen een speciaal geval. Die
twee bepalingen zijn immers impliciet vervangen
door de punten a) en b) van artikel 1, lid 5, van de
prospectusverordening, die sinds 20 juli 2017 in
werking zijn getreden. Voornoemde bepalingen
van artikel 18 van de wet van 16 juni 2006 zijn op
dit moment dus al verdwenen uit het
regelgevingskader en de formele opheffing ervan
is louter nog een formaliteit.

Art. 104

Dit artikel regelt de inwerkingtreding van het
ontwerp en moet parallel worden gelezen met
artikel 103.

Het algemene beginsel is dat de nieuwe wet van
toepassing zal zijn vanaf 21 juli 2019, net als de
prospectusverordening die door de nieuwe wet
ten uitvoer wordt gelegd.

Zoals eerder al verduidelijkt in de commentaar bij

de artikelen, zijn er belangrijke uitzonderingen op
dat beginsel:
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- en premier lieu, les dispositions relatives aux
offres au public dont le montant est inférieur au
seuil de l'obligation de prospectus et celles
relatives 3 la mise en ceuvre en droit belge du
réeglement. 2017/1131 (fonds monétaires)
s’appliqueront dés le 21 juillet 2018.

Le paragraphe 4 du présent article précise que
les dispositions de la loi du 16 juin 2006 relatives
aux pouvoirs de la FSMA, a la coopération entre
autorités et aux sanctions pénales et
administratives (art. 67, 68 et 69 a 72), ainsi que
I'article 125 de la loi du 2 ao(it 2002 (action en
cessation) s’appliqueront en ce qui concerne les
dispositions du présent projet relatives aux
offres au public dont le montant est inférieur au
seuil de I'obligation de prospectus dés I'entrée
en vigueur de ces dernieres. Un mécanisme de
controle et de sanction transitoire est donc mis
en place. Dés le 21 juillet 2019, les dispositions
correspondantes du présent projet
s’'appliqueront et remplaceront définitivement
les articles 67, 68 et 69 a 72 de la loi du 16 juin
2006 ;

- certains articles entrent en vigueur le dixieme
jour suivant la publication de la loi nouvelle au
Moniteur belge, selon la régle de droit commun.
Tel est le cas par exemple de certaines des
nouveautés apportées par le projet concernant
les offres publiques d’acquisitien, de la nouvelle
exclusion au régime  du monopole
d’intermédiation (agents immobiliers), et des
modifications diverses contenues dans le projet.

- in de eerste plaats zullen de bepalingen over de
aanbiedingen aan het publiek waarvan de totale
tegenwaarde lager ligt dan de drempel voor de
toepassing van de prospectusplicht, en de
bepalingen over de tenuitvoerlegging in Belgisch
recht van Verordening 2017/1131
(geldmarktfondsen) van toepassing zijn vanaf 21
juli 2018.

Paragraaf 4 van dit artikel verduidelijkt dat de
bepalingen van de wet van 16 juni 2006 over de
bevoegdheden van de FSMA, over de
samenwerking tussen de autoriteiten en over de
strafrechtelijke en administratieve sancties (art.
67, 68 en 69 tot 72), alsook artikel 125 van de wet
van 2 augustus 2002 (vordering tot staking) van
toepassing zullen zijn op de bepalingen van dit
ontwerp over de aanbiedingen aan het publiek
waarvan de totale tegenwaarde lager ligt dan de
drempel voor de toepassing van de
prospectusplicht, zodra die in werking treden. Er
wordt dus een overgangsregeling inzake toezicht
en sancties ingevoerd. Per 21 juli 2019 zullen de
betrokken bepalingen van dit ontwerp van
toepassing zijn en de artikelen 67, 68 en 69 tot 72
van de wet van 16 juni 2006 definitief vervangen;

- sommige artikelen treden in werking op de
tiende dag na de bekendmaking van de nieuwe
wet in het Belgisch Staatsblad, conform de
gemeenrechtelijke regel. Dat is bijvoorbeeld het
geval voor bepaalde nieuwigheden die het
ontwerp invoert met betrekking tot de openbare
overnamebiedingen, de nieuwe uitzondering op
de regeling inzake het bemiddelingsmonopolie
(vastgoedmakelaars) en de diverse wijzigingen die
vervat zitten in het ontwerp.
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Voici, Mesdames et Messieurs, la portée du Ziehier Dames en Heren, de draagwijdte van het
projet que le Gouvernement a I'honneur de ontwerp, dat de regering de eer heeft U ter

soumettre a votre approbation. goedkeuring voor te leggen.
Le Ministre de I'Economie et des De Minister van Economie en Consumenten,
Consommateurs,

Kris PEETERS

Le Ministre des Finances, De Minister van Financién,

Johan VAN OVERTVELDT
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