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I. INTRODUCTION

La commission des affaires économiques et monétaires a présenté un rapport consistant
en un amendement (amendement 1) a la proposition de réglement. En outre:
e le groupe politique S&D a déposé deux amendements (amendements 2 et 3); et

e le groupe politique GUE/NGL a déposé six amendements (amendements 4 a 9).
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II.

DEBAT

Le 14 septembre 2016, le rapporteur, M. Petr JEZEK (ALDE - CZ), a ouvert le débat en déclarant:

que les prospectus sont actuellement des documents compliqués et qu'il faut compter en
moyenne | million d'euros pour élaborer un prospectus pour 1'émission d'actions. Les
prospectus doivent étre simplifiés, tant pour protéger les investisseurs que pour réduire la charge
a supporter par les émetteurs. L'objectif premier du rapport de la commission des affaires
économiques et monétaires est d'avancer sur la voie d'une authentique union des marchés des
capitaux en harmonisant le régime auquel sont soumis les PME et les émetteurs de valeurs
comprises entre 1 et 20 millions d'euros en leur donnant la possibilité d'élaborer un prospectus
allégé qui aura pour nom "prospectus de croissance de 'UE". La fragmentation sera moindre et
les marges d'appréciation nationales seront plafonnées. Les émetteurs devront supporter une
charge moindre et des frais réduits. La protection des investisseurs sera garantie; et

que la plupart des groupes politiques partagent les mémes objectifs, a savoir la mise en place
d'un authentique régime européen qui harmonise les exigences a remplir en maticre de
prospectus, la réduction des marges d'appréciation nationales pour ce qui concerne les émissions

restreintes et une réduction de la charge pour les PME.

M. DOMBROVSKIS, membre de la Commission, a:

déclaré¢ que la Commission poursuivait un objectif simple consistant a créer un régime de
prospectus plus simple, plus rapide et moins cher. Un prospectus devrait fournir des
informations claires et comparables permettant a n'importe quelle entreprise de lever des
capitaux partout en Europe a 'aide d'un seul document;

fait observer que toutes les entreprises n'ont toutefois pas besoin de lever des capitaux partout en
Europe ou ne veulent pas le faire et que le prospectus harmonisé ne devrait donc pas étre
nécessaire si seules des sommes modestes levées localement sont concernées. C'est pourquoi la
Commission a proposé qu'il soit possible de lever jusqu'a 10 millions d'euros sans faire appel a
un prospectus. Un prospectus harmonis¢ pour des montants restreints entrainerait des colts
disproportionnés pouvant atteindre 10 % des fonds levés dans le cas d'actions et de 5 % pour les
titres de créance autres que de capital. Il a fait part de l'intérét de la Commission pour la
proposition du Parlement de créer un prospectus de croissance de 1'UE taillé sur mesure pour les
petites entreprises et pour les émissions de capitaux ne dépassant pas 20 millions d'euros. Le
colt de I'¢laboration d'un prospectus doit étre proportionné a l'investissement recherché;

rappelé qu'une des raisons pour lesquelles la Commission avait proposé un nouveau réglement
concernant les prospectus prévoyant un plus grand nombre d'exemptions était que l'ancien
régime, censé étre plus léger que le prospectus complet lui-méme, n'avait pas pleinement

répondu a cette attente;

12142/16 zin/LH/ab 2

DRI FR



indiqué que la proposition de la Commission simplifiait les émissions secondaires pour les
entreprises déja cotées en bourse ou sur un autre marché réglementé. Ces entreprises
représentent une large majorité — environ 70 % — des émetteurs de prospectus. Comme le
Parlement, la Commission souhaite voir cette proportion augmenter encore;

salué les suggestions du Parlement concernant une procédure d'approbation accélérée pour les
émetteurs fréquents, car les informations les concernant sont déja disponibles et régulierement
actualisées. Ces approbations accélérées pour les émetteurs fréquents pourraient vraiment
rationaliser le recours aux marchés des capitaux et renforcer la compétitivité de l'industrie
européenne a I'échelle mondiale; et

fait observer que quelques questions devaient encore étre examinées lors des négociations en
trilogue, notamment sur la manic¢re dont la proposition de la Commission de ne rendre le
prospectus obligatoire que pour les sommes supérieures a 10 millions d'euros peut s'accorder
avec celle du Parlement visant a créer un prospectus de croissance de 1'UE qui s'appliquerait aux

levées de capitaux situées entre 5 et 20 millions d'euros.

S'exprimant au nom de la commission du marché intérieur et de la protection des consommateurs,
Mme Vicky FORD (ECR - UK) a:

insisté sur les nouvelles possibilités ouvertes par le financement participatif, qui ne doit pas étre
¢touffé dans I'ceuf par la bureaucratie;

rappelé que le réle de sa commission était de veiller a la protection des consommateurs. Tout en
reconnaissant que les consommateurs bénéficieraient de I'élargissement du choix dans les
investissements, sa commission a beaucoup travaillé avec les experts dans le domaine de la
consommation pour veiller a ce que suffisamment d'informations claires et précises soient
fournies pour que les consommateurs puissent faire des choix avisés; et

espéré que, apres le Brexit, des solutions seraient trouvées pour que les entreprises de I'UE
conservent l'accés aux marchés actifs des capitaux du Royaume-Uni — et pour que les
entreprises britanniques puissent conserver et développer leurs relations avec les investisseurs

continentaux.

Au nom du groupe PPE, M. Tom VANDENKENDELAERE (PPE - BE) a estimé¢ que les

entreprises européennes faisaient trop souvent appel aux banques pour se financer en raison de la

réglementation trop lourde qui encadre les prospectus. Cette situation bloque la croissance des

PME. Son groupe mettra tout en ceuvre pour aider les entreprises a lever des capitaux plus

simplement.
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S'exprimant au nom du groupe S&D, Mme Neena GILL (S&D - UK) a fait remarquer qu'en 2014,
seul un quart des prospectus avait utilisé un "passeport" et que la grande majorité des émissions
visaient a lever des capitaux dans I'Etat membre d'origine. Cette situation ne peut plus durer. Les
capitaux doivent circuler librement et ne plus s'arréter aux frontiéres des Etats membres. Cela
pourrait également débloquer l'acceés aux capitaux fournis par des investisseurs institutionnels qui
n'investissent pas leurs capitaux en raison de la faiblesse actuelle des taux d'intérét. Le potentiel que
recélent les marchés des capitaux pour les PME devrait étre libéré en rendant les prospectus moins
compliqués et moins chers et en veillant a ce que les procédures a respecter par les banquiers et les

juristes soient moins longues et moins lourdes.

Au nom du groupe GUE/NGL, M. Miguel VIEGAS (EUL/NGL - PT) a observé que les produits
financiers €taient toujours plus complexes et déploré les principes de maximalisation des bénéfices.

I1 a insisté sur la nécessité de défendre le contrdle public du systéme financier.

M. Ernest URTASUN (Verts/ALE - ES) a estimé que les exemptions proposées ¢étaient trop larges
et a demandé que les petits investisseurs soient mis en garde contre les problemes associés a

certains produits.

Reprenant la parole, M. DOMBROVSKIS, membre de la Commission, a dit espérer que les

négociations en trilogue pourraient s'ouvrir dans les prochaines semaines.

Le rapporteur a repris la parole et a demandé a la pléniere d'accorder un mandat fort en vue des

futures négociations en trilogue.

III. VOTE

Lors du vote intervenu le 15 septembre 2016, le Parlement a adopté trois amendements
(amendements 1, 2, et 3). Le texte de la proposition de la Commission ainsi modifié par ces trois
amendements figure a I'annexe de la présente note. Le vote sur la résolution législative a été reporté
a une session ultérieure et n'a donc pas cloturé la premiére lecture. La question a ensuite été
renvoyée a la commission des affaires économiques et monétaires, conformément a l'article 61,

paragraphe 2, du réglement intérieur du Parlement européen.
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ANNEXE
(15.09.2016)

Prospectus a publier en cas d'offre au public de valeurs mobiliéres ou en vue de
I'admission de valeurs mobiliéres a la négociation ***I

Amendements du Parlement européen, adoptés le 15 septembre 2016, sur la proposition de
réglement du Parlement européen et du Conseil 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 (COM(2015)0583 — C8-0375/2015 — 2015/0268(COD))'

(Procédure législative ordinaire: premiére lecture)

[Amendement 1, sauf indication contraire]|

AMENDEMENTS DU PARLEMENT EUROPEEN"

a la proposition de la Commission

2015/0268 (COD)

Proposition de

REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

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

(Texte présentant de l'intérét pour I'EEE)

La question a été renvoyée pour réexamen a la commission compétente conformément a
I’article 61, paragraphe 2, deuxieme alinéa, du réglement (A8-0238/2016).
Amendements: le texte nouveau ou modifié est signalé par des italiques gras; les
suppressions sont signalées par le symbole I .
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LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 1'Union européenne, et notamment son article 114,

vu la proposition de la Commission européenne,

apres transmission du projet d'acte 1égislatif aux parlements nationaux,

. s . . 7 2
vu l'avis du Comité économique et social européen”,

. r 3
vu l'avis de la Banque centrale européenne’,

apreés consultation du Comité des régions,

statuant conformément a la procédure législative ordinaire®,

considérant ce qui suit:

(1

2

Le présent réglement constitue une étape essentielle sur la voie de 1'achévement de I'union
des marchés des capitaux telle qu'exposée dans la communication de la Commission au
Parlement européen, au Conseil, au Comité économique et social européen et au Comité des
régions du 30 septembre 2015 intitulée "Un plan d'action pour la mise en place d'une union
des marchés des capitaux". L'union des marchés des capitaux vise a permettre aux
entreprises de puiser a des sources de capitaux plus diversifiées dans toute ['Union
européenne (ci-apres dénommée 1"'Union"), aux marchés de fonctionner plus efficacement
et aux investisseurs et épargnants de trouver de nouvelles possibilités de faire fructifier leur

argent, afin de renforcer la croissance et de créer des emplois.

La directive 2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil® a établi des régles et
principes harmonisés concernant le prospectus qui doit étre établi, approuvé et publié en cas

d'offre au public de valeurs mobiliéres ou en vue de I'admission de valeurs mobili¢res a la

JOC177 du 18.5.2016, p. 9.

JO C 195 du 2.6.2016, p. 1.

Position du Parlement européen du ... (non encore parue au Journal officiel) et décision du
Conseil du ...

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 l'admission de valeurs mobilieres a la négociation, et modifiant la directive
2001/34/CE (JO L 345 du 31.12.2003, p. 64).
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négociation sur un marché réglementé¢. Compte tenu des évolutions de la législation et des

marchés depuis son entrée en vigueur, cette directive devrait étre remplacée.

(3)  La publication d'informations en cas d'offres au public de valeurs mobili¢res ou en vue de
l'admission de valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché réglementé est essentielle
pour la protection des investisseurs, car elle élimine les asymétries d'information entre eux et
les émetteurs. L'harmonisation de cette publication d'informations permet la mise en place
d'un mécanisme de passeport transfrontiére qui facilite le bon fonctionnement du marché

intérieur pour un large éventail de valeurs mobilieres.

(4)  Les divergences d'approche entraineraient un morcellement du marché intérieur étant donné
que les émetteurs, les offreurs et les personnes sollicitant I'admission seraient soumis a des
régles différentes d'un Etat membre a l'autre et que les prospectus approuvés dans un Etat
membre risqueraient de ne pas pouvoir étre utilisés dans d'autres Etats membres. En
l'absence de cadre harmonis¢ garantissant le caractére uniforme de la publication
d'informations et le fonctionnement du passeport dans 1'Union, il est donc probable que les
différences de législation entre FEtats membres créeraient des obstacles au bon
fonctionnement du marché intérieur des valeurs mobili¢res. Par conséquent, afin de garantir
le bon fonctionnement du marché intérieur et d'en améliorer les conditions, en particulier
pour ce qui est des marchés des capitaux, tout en assurant un niveau ¢élevé de protection aux
consommateurs et aux investisseurs, il convient d'instituer un cadre réglementaire au niveau

de I'Union pour les prospectus.

(5) 1l est opportun et nécessaire que les régles sur la publication d'informations en cas d'offre au
public de valeurs mobiliéres ou en vue de I'admission de valeurs mobilicres a la négociation
sur un marché réglementé prennent la forme législative d'un réglement afin de garantir que
celles d'entre elles qui imposent directement des obligations aux personnes concernées par
les offres au public de valeurs mobiliéres et les admissions desdites valeurs a la négociation
sur un marché réglementé soient appliquées de maniere uniforme dans l'ensemble de
I'Union. Etant donné qu'un cadre législatif régissant les prospectus doit nécessairement
comporter des obligations précises concernant tous les aspects de ces derniers, l'existence de
divergences, si minimes soient-elles, dans l'approche retenue pour l'un ou l'autre de ces
aspects pourrait créer d'importantes entraves aux offres transfrontiéres de valeurs mobiliéres,
aux cotations multiples sur des marchés réglementés et a 'application des régles en matiere

de protection des consommateurs de 1'Union. Le recours a un réglement, acte d'application
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directe qui n'impose pas de légiférer au niveau national, devrait donc réduire les risques
d'adoption de mesures nationales divergentes, €tre un gage de cohérence et de sécurité
juridique accrue et empécher l'apparition d'entraves importantes aux offres transfrontieres et
aux cotations multiples. En outre, le recours a un réglement renforcera la confiance dans la
transparence des marchés de toute I'Union tout en réduisant les complications réglementaires

ainsi que les cotts de recherche et de mise en conformité pour les entreprises.

(6) Il est ressorti de 1'évaluation de la directive 2010/73/UE du Parlement européen et du
Conseil’ que certaines modifications introduites par ladite directive n'avaient pas atteint
leurs objectifs initiaux et que de nouvelles modifications de la réglementation en matiére de
prospectus dans 1'Union étaient nécessaires pour simplifier et améliorer son application,
accroitre son efficacité et renforcer la compétitivité internationale de 1'Union, contribuant

ainsi a la réduction des charges administratives.

(7)  Le présent réglement a pour objet de garantir la protection des investisseurs et 'efficacité
des marchés tout en renfor¢ant le marché unique des capitaux. La fourniture d'une
information qui, selon la nature de 1'émetteur et des valeurs mobilieres, est nécessaire pour
permettre aux investisseurs de prendre une décision d'investissement en connaissance de
cause garantit, conjointement aux régles de conduite, la protection des investisseurs. En
outre, cette information constitue un moyen efficace de renforcer la confiance dans les
valeurs mobiliéres, contribuant ainsi au bon fonctionnement et au développement des
marchés concernés. La fagcon appropriée de rendre cette information disponible consiste en

la publication d'un prospectus.

(8) Les obligations d'information énoncées dans le présent réglement n'empéchent pas un Etat
membre, une autorité compétente ou une bourse de valeurs, par son réglement, d'imposer
d'autres exigences particuliéres (notamment en matiére de gouvernement d'entreprise) dans
le cadre de I'admission de valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché réglementé. Ces
exigences ne peuvent, ni directement ni indirectement, restreindre 1'établissement, le contenu

ou la diffusion d'un prospectus approuvé par une autorité compétente.

6 Directive 2010/73/UE du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010
modifiant la directive 2003/71/CE concernant le prospectus a publier en cas d'offre au
public de valeurs mobiliéres ou en vue de l'admission de valeurs mobiliéres a la
négociation et la directive 2004/109/CE sur l'harmonisation des obligations de
transparence concernant l'information sur les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont
admises a la négociation sur un marché réglementé (JO L 327 du 11.12.2010, p. 1).
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(9)  Les titres autres que de capital émis par un Etat membre ou par 'une des autorités régionales
ou locales d'un Ftat membre, par les organisations publiques internationales auxquelles
adhérent un ou plusieurs Etats membres, par la Banque centrale européenne ou par les
banques centrales des Etats membres ne devraient pas étre couverts par le présent réglement

et ne devraient dés lors pas étre affectés par lui.

(10) Le champ d'application de 'obligation de prospectus devrait couvrir tant les titres de capital
que les titres autres que de capital qui sont offerts au public ou admis a la négociation sur
des marchés réglementés, afin d'assurer la protection des investisseurs. Certaines des valeurs
mobiliéres couvertes par le présent réglement conféerent a leur détenteur le droit d'acquérir
des valeurs mobilieres transférables ou de recevoir un montant en especes par le biais d'un
réglement en espéces déterminé par référence a d'autres instruments, notamment des valeurs
mobiliéres transférables, des devises, des taux d'intérét ou des rendements, des produits de
base ou d'autres indices ou indicateurs. Le présent reglement s'applique notamment aux
warrants, aux warrants couverts, aux certificats, aux certificats représentatifs d'actions et aux

titres convertibles, comme les valeurs mobiliéres convertibles au choix de l'investisseur.

(11)  Pour veiller a l'approbation et au passeportage du prospectus ainsi qu'au contrdle du respect
du présent réglement, notamment en ce qui concerne les activités promotionnelles, il
convient qu'une autorité compétente soit désignée pour chaque prospectus. Il y a donc lieu
que le présent réglement détermine clairement 1'Etat membre d'origine le mieux placé pour

approuver le prospectus.

(12)  Pour les offres de valeurs mobiliéres au public dont le montant fotal dans I'Union est
inférieur a 1 000 000 EUR, les colts de I'élaboration d'un prospectus conformément au
présent réglement risquent d'étre disproportionnés par rapport au produit que devrait générer
l'offre. Il est par conséquent indiqué que l'obligation d'établir un prospectus en vertu du
présent réglement ne s'applique pas aux offres d'ampleur aussi réduite. Les Etats membres
ne devraient pas étendre les exigences en matiére d'établissement d'un prospectus
conformément au présent réglement aux offres de valeurs mobilieres dont le montant total
est inférieur au seuil susmentionné. Par ailleurs, les Etats membres devraient s'abstenir
d'imposer au niveau national d'autres obligations d'information qui pourraient constituer
une charge disproportionnée ou inutile par rapport a ces offres et accroitraient ainsi le

morcellement du marché intérieur. Si les Etats membres imposent de telles obligations

12142/16 zin/LH/ab 9
ANNEXE DRI FR



d'information a l'échelle nationale, il convient qu'ils informent la Commission et 'AEMF

des régles applicables.

(12 bis) La Commission devrait analyser ces obligations d'information nationales et

(13)

incorporer les résultats dans ses travaux sur le financement participatif, en tenant compte
de la nécessité d'éviter un morcellement du marché intérieur. Il importe que
l'environnement réglementaire au niveau de l'Union garantisse aux entreprises des
possibilités suffisantes de lever des fonds. C'est pourquoi, dans l'esprit de l'union des
marchés des capitaux et dans le but de libérer les investissements, la Commission devrait
proposer une initiative visant a réglementer et harmoniser les pratiques en matiére de

financement participatif dans l'ensemble de l'Union.

Par ailleurs, compte tenu de la diversité des tailles des marchés financiers a travers
I'Union, il convient de donner aux Etats membres la possibilité d'exempter les offres de
valeurs mobiliéres au public qui ne dépassent pas 5 000 000 EUR de l'obligation d'établir
un prospectus prévue dans le présent réglement. En particulier, les Etats membres
devraient pouvoir définir dans leur législation nationale le seuil, compris entre 1 000 000
EUR et 5 000 000 EUR et exprimé comme étant le montant total de l'offre dans l'Union
sur une période de 12 mois, a partir duquel l'exemption serait applicable, compte tenu du
niveau de protection des investisseurs nationaux qu'ils estiment approprié. Il convient que
les Etats membres informent la Commission et 'AEMF du seuil qu'ils ont choisi. Les
offres de valeurs mobiliéres au public faites dans le cadre d'une telle exemption ne
devraient pas bénéficier du régime de passeportage en vertu du présent réglement. En
outre, ces offres devraient indiquer clairement que l'offre publique ne revét pas un
caractére transfrontiére et ne devraient pas chercher activement des investisseurs en

dehors de I'Etat membre concerné.

(13 bis)  Si un Etat membre choisit d'exempter les offres de valeurs mobiliéres au public dont

le montant total ne dépasse pas 5 000 000 EUR, il convient que rien dans le présent
réglement n'empéche cet Etat membre d'instaurer des régles au niveau national qui
permettent aux systemes multilatéraux de négociation (SMN) de déterminer le contenu du
document d'admission qu'un émetteur est tenu de produire lors de l'admission initiale de
ses valeurs mobiliéres a la négociation. Dans un tel cas, il pourrait étre approprié que

l'opérateur du SMN définisse la maniére dont le document d'admission est vérifié, ce qui
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(14)

(15)

(16)

ne requerrait pas nécessairement d'approbation formelle de l'autorité compétente ou du

SMN.

Lorsqu'une offre de valeurs mobiliéres s'adresse exclusivement & un cercle restreint
d'investisseurs qui ne sont pas des investisseurs qualifiés ou d'autres investisseurs
remplissant les conditions énoncées a l'article 6, paragraphe 1, pointsa) etbh), du
réglement (UE) n°345/2013, 1'établissement d'un prospectus représente une charge
disproportionnée compte tenu du faible nombre de personnes ciblées par 1'offre, de sorte
qu'aucun prospectus ne devrait étre requis. Cette disposition devrait notamment s'appliquer

en cas d'offres s'adressant aux parents ou aux connaissances des dirigeants d'une entreprise.

Encourager les administrateurs et les salariés a détenir des valeurs mobilieéres de leur propre
entreprise peut avoir une incidence positive sur le gouvernement des entreprises et
contribuer a créer de la valeur a long terme en favorisant l'engagement et le sentiment
d'appropriation des salariés, en alignant les intéréts respectifs des actionnaires et des salariés
et en offrant a ces derniers des possibilités d'investissement. La participation des salariés au
capital de leur entreprise est particuliecrement importante pour les petites et moyennes
entreprises (PME), ou les salariés individuels peuvent avoir un rdle significatif dans la
réussite de 'entreprise. Il ne devrait dés lors pas y avoir d'obligation d'élaborer un prospectus
pour les offres faites dans le contexte d'un systéme d'attribution d'actions aux salariés dans
'Union, pour autant qu'un document contenant des informations sur le nombre et la nature
des valeurs mobiliéres ainsi que sur les raisons et les modalités de l'offre soit mis a
disposition afin de garantir la protection des investisseurs. Pour assurer a tous les
administrateurs et salariés 1'égalité d'acces aux systémes d'attribution d'actions aux salariés,
indépendamment du fait que leur employeur soit établi a l'intérieur ou a l'extérieur de
I'Union, il y a lieu qu'aucune décision d'équivalence de marchés de pays tiers ne soit plus
requise, tant que le document susmentionné est mis a disposition. Ainsi, tous les participants
aux systemes d'attribution d'actions aux salariés bénéficieront d'une égalité de traitement et

des mémes informations.

L'émission dilutive d'actions ou de valeurs mobili¢res donnant acceés a des actions indique
souvent des opérations ayant une incidence significative sur la structure du capital de
I'émetteur, ses perspectives et sa situation financiére, pour lesquelles le contenu informatif
d'un prospectus est nécessaire. En revanche, lorsqu'un émetteur a des actions déja admises a

la négociation sur un marché réglementé, il y a lieu de ne pas exiger de prospectus pour
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(17)

(18)

(19)

(20)

toute admission ultérieure des mémes actions sur le méme marché réglementé, y compris
lorsque ces actions résultent de la conversion ou de 1'échange d'autres valeurs mobiliéres ou
de I'exercice de droits conférés par d'autres valeurs mobiliéres, pour autant que les nouvelles
actions admises représentent une part limitée par rapport aux actions de méme catégorie déja
émises sur le méme marché réglementé, & moins que cette admission ne soit combinée avec
une offre au public qui releve du champ d'application du présent réglement. Le méme
principe devrait s'appliquer plus généralement aux valeurs mobilieres fongibles avec des

valeurs mobilieres déja admises a la négociation sur un marché réglementg.

Lors de I'application de la définition d"'offre au public de valeurs mobilieres", la capacité
d'un investisseur a prendre une décision individuelle d'achat ou de souscription de valeurs
mobiliéres devrait étre un critere déterminant. En conséquence, lorsque des valeurs
mobilieres sont offertes sans que le destinataire dispose d'un choix individuel, notamment en
cas d'attributions de valeurs mobiliéres pour lesquelles le droit de renoncer a l'attribution
n'existe pas, cette opération ne devrait pas relever de la définition d"offre au public de

valeurs mobilieres" prescrite par le présent réglement.

Les émetteurs, les offreurs ou les personnes qui sollicitent 1'admission a la négociation, sur
un marché réglementé, de valeurs mobiliéres pour lesquelles la publication d'un prospectus
n'est pas obligatoire devraient avoir le droit d'établir volontairement un prospectus complet
ou un prospectus de croissance de l'Union, le cas échéant, conformément au présent
réglement. C'est pourquoi ils devraient bénéficier du passeport unique s'ils choisissent de se

conformer aux dispositions du présent réglement sur une base volontaire.

Il ne devrait pas étre nécessaire de publier un prospectus en cas d'offre limitée aux
investisseurs qualifiés. La revente ultérieure de ces valeurs ou leur vente directe au public
par voie d'admission a la négociation sur un marché réglementé exige, en revanche, la

publication d'un prospectus.

Un prospectus valide, élaboré par I'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus
et mis a disposition du public lors du placement final des valeurs mobiliéres via des
intermédiaires financiers ou de toute revente ultéricure des valeurs mobiliéres, fournit
suffisamment d'informations aux investisseurs pour que ceux-ci puissent prendre des
décisions d'investissement en connaissance de cause. Par conséquent, les intermédiaires

financiers qui placent ou revendent ultérieurement des valeurs mobilieres devraient étre

12142/16 zin/LH/ab 12
ANNEXE DRI FR
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autorisés a s'appuyer sur le prospectus initial publié par I'émetteur ou la personne chargée de
rédiger le prospectus dés lors que ce prospectus est valide et fait I'objet des suppléments
requis et que I'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus consent a son
emploi. L'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus devrait étre autorisé a
assortir son consentement de conditions. Le consentement a I'utilisation du prospectus
devrait étre donné, ainsi que toute condition y afférente, par un accord écrit permettant aux
parties concernées d'évaluer si la revente ou le placement final des valeurs mobili¢res
satisfait a I'accord. Lorsque le consentement a l'utilisation du prospectus a été donné, il
convient que I'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus initial soit
responsable des informations y figurant et, dans le cas d'un prospectus de base, de la
fourniture et du dépdt des conditions définitives, et qu'aucun autre prospectus ne soit exige.
Si I'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus initial ne consent toutefois pas
a son utilisation, l'intermédiaire financier devrait étre tenu de publier un nouveau prospectus.
Dans ce cas, l'intermédiaire financier devrait étre responsable des informations contenues
dans le prospectus, notamment toutes les informations incluses par référence et, s'il s'agit

d'un prospectus de base, les conditions définitives.

L'harmonisation du contenu informatif des prospectus devrait garantir un degré équivalent
de protection des investisseurs dans 1'Union. Pour permettre aux investisseurs de prendre une
décision d'investissement en connaissance de cause, il convient qu'un prospectus établi en
vertu du présent réglement comporte les informations nécessaires et pertinentes en ce qui
concerne un investissement dans des valeurs mobiliéres qu'un investisseur pourrait
raisonnablement demander afin d'évaluer en connaissance de cause l'actif et le passif, la
situation financiére, les profits et pertes, et les perspectives de l'émetteur et des garants
éventuels, ainsi que les droits attachés aux valeurs mobilieres. Ces informations devraient
étre rédigées et présentées sous une forme aisément analysable, succincte et compréhensible
et étre adaptées au type de prospectus établi conformément au présent réglement, y compris
ceux qui suivent le régime d'information simplifié pour les émissions secondaires et le
régime du prospectus de croissance de l'Union. Le prospectus ne devrait pas contenir
d'informations qui ne sont pas importantes ou propres a I'émetteur et aux valeurs mobiliéres
concernées, car celles-ci pourraient masquer les éléments pertinents pour les investisseurs et
porter ainsi atteinte a la protection des investisseurs. C'est pourquoi les informations
figurant dans un prospectus devraient étre adaptées pour tenir compte de la nature et des

circonstances en ce qui concerne l'émetteur, le type de valeurs mobiliéres, le type
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d'investisseur ciblé par une offre ou admission a la négociation sur un marché réglementé
et les connaissances dont ces investisseurs disposent vraisemblablement, ainsi que les
informations qui sont mises a la disposition de ces investisseurs étant donné qu'elles ont

été publiées conformément a d'autres exigences juridiques ou réglementaires.

(22) Le résumé du prospectus devrait étre une source d'information utile pour les investisseurs,
notamment de détail. Il devrait constituer une partie autonome du prospectus et étre axé sur
les informations clés dont l'investisseur a besoin pour pouvoir déterminer les offres et
admissions a la négociation de valeurs mobilicres dont il souhaite poursuivre l'examen en
étudiant le prospectus dans son ensemble en vue de prendre une décision d'investissement
en connaissance de cause. Ce qui précéde implique que les informations figurant dans le
résumé ne sont pas reproduites dans le corps du prospectus, sauf nécessité absolue. Ces
informations clés devraient porter sur les principales caractéristiques de 1'émetteur, des
garants éventuels et des valeurs mobilieéres offertes ou admises a la négociation sur un
marché réglementé, et les principaux risques présentés par ceux-ci, notamment les
identifiants uniques tels que l'identifiant d'entité juridique (LEI) des acteurs concernés
par l'offre et le numéro international d'identification des titres (numéro ISIN) des valeurs
mobiliéres. Elles devraient aussi fournir les conditions générales de I'offre. En particulier, la
présentation des facteurs de risque dans le résumé devrait consister en une sélection
restreinte de risques spécifiques que 1'émetteur considére comme étant les plus pertinents
pour l'investisseur lorsque celui-ci prend une décision d'investissement. La description
des facteurs de risque dans le résumé devrait étre établie en fonction de l'offre concernée
et uniquement dans l'intérét des investisseurs, sans effectuer des déclarations générales
sur le risque d'investissement ni limiter la responsabilité de l'émetteur, de l'offreur ou de

toute personne agissant pour leur compte.

(22 bis)  Le résumé devrait comporter un avertissement clair mentionnant les risques, en
particulier pour les investisseurs de détail, dans le cas des valeurs mobiliéres émises par
des établissements bancaires qui font l'objet d'un renflouement interne en vertu de la
directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil établissant un cadre pour le
redressement et la résolution des établissements de crédit et des entreprises

. . 7
d'investissement’.

Directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 établissant un
cadre pour le redressement et la résolution des établissements de crédit et des entreprises
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(23) 11 convient que le résumé du prospectus soit succinct, simple, clair et facile a comprendre
pour les investisseurs. Il devrait étre rédigé dans un langage simple et non technique et
présenter l'information d'une maniére aisément accessible. Il ne devrait pas étre une simple
compilation d'extraits du prospectus. Il y a lieu de fixer la longueur maximale du résumé
afin de ne pas dissuader les investisseurs de le lire et d'encourager les émetteurs a
s¢lectionner les informations qui sont essentielles pour les investisseurs. Dans des cas
exceptionnels, l'autorité compétente devrait toutefois pouvoir autoriser l'émetteur a
rédiger un résumé plus long, sur 10 pages de format A4 maximum lorsqu'il est imprimé,
si la complexité des activités de l'émetteur, la nature de l'émission ou la nature des valeurs
mobiliéres émises le nécessitent, et si l'absence des informations supplémentaires figurant

dans le résumé conduisait a induire l'investisseur en erreur.

(24)  Afin de garantir la structure uniforme du résumé du prospectus, des sections générales et des
sous-rubriques devraient étre prévues, avec des contenus indicatifs que I'émetteur devrait
compléter avec des descriptions narratives bréves, notamment des chiffres, le cas échéant.
Pour autant qu'ils les présentent de maniere juste et équilibrée, les émetteurs devraient étre

libres de choisir les informations qu'ils estiment importantes et utiles.

(25) Le résumé du prospectus devrait s'inspirer autant que possible du document d'informations
clés requis en vertu du réglement (UE) n® 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil®.
Lorsque les valeurs mobiliéres relévent du champ d'application tant du présent réglement
que du réglement (UE) n® 1286/2014, la réutilisation de 1'intégralité du contenu du document
d'informations clés devrait étre permise dans le résumé, de facon a limiter les cotits de mise
en conformité et la charge administrative pour les émetteurs. Toutefois, il ne devrait pas étre
dérogé a l'obligation de produire un résumé lorsqu'un document d'informations clés est
exigé, étant donné que ce dernier ne contient pas d'informations essentielles sur 1'émetteur et

l'offre au public ou I'admission a la négociation des valeurs mobiliéres en question.

d'investissement et modifiant la directive 82/891/CEE du Conseil ainsi que les directives
du Parlement européen et du Conseil 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE,
2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE et 2013/36/UE et les réglements du Parlement
européen et du Conseil (UE) n° 1093/2010 et (UE) n° 648/2012 (JO L 173 du 12.6.2014,
p. 190).

Reéglement (UE) n°® 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 l'assurance (JO L 352 du 9.12.2014, p. 1).
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(26)

27)

(28)

(29)

(30)

Aucune responsabilité civile ne devrait étre attribuée a quiconque sur la base du seul résumé,
y compris de sa traduction, sauf si son contenu est trompeur, inexact ou contradictoire par
rapport aux parties concernées du prospectus. Le résumé devrait comprendre un

avertissement clair a cet effet.

Les émetteurs qui se financent souvent sur les marchés des capitaux devraient pouvoir
bénéficier de documents d'enregistrement et de prospectus de formes spécifiques, ainsi que
de procédures spécifiques de dépot et d'approbation, afin qu'ils disposent d'une flexibilité
accrue et qu'ils puissent saisir les fenétres de marché. En tout état de cause, ces formes et

procédures devraient étre facultatives et laissées a l'appréciation des émetteurs.

Pour tous les titres autres que de capital, y compris lorsqu'ils sont émis d'une maniére
continue ou répétée ou dans le cadre d'un programme d'offre, les émetteurs devraient étre
autorisés a établir un prospectus sous la forme d'un prospectus de base. Il importe qu'un
prospectus de base et les conditions définitives s'y rapportant fournissent les mémes

informations qu'un prospectus.

Il convient de clarifier que les conditions définitives pour un prospectus de base ne devraient
contenir que les informations de la note relative aux valeurs mobiliéres qui sont propres a
I'émission individuelle et qui ne peuvent étre déterminées qu'au moment de 1'émission
individuelle. Ces informations peuvent inclure, par exemple, le code international
d'identification assigné aux valeurs mobilic¢res, le prix d'émission, la date d'échéance, tout
coupon, la date d'exercice, le prix d'exercice, le prix de remboursement et d'autres ¢léments
inconnus au moment de 1'élaboration du prospectus de base. Si elles ne sont pas incluses
dans le prospectus de base, les conditions définitives ne devraient pas €tre approuvées par
l'autorité compétente, mais seulement déposées aupres de celle-ci. D'autres informations
nouvelles susceptibles d'affecter 1'évaluation de 1'émetteur et des valeurs mobilieres
devraient figurer dans un supplément au prospectus de base. Il y a lieu que ni les conditions
définitives ni un supplément ne soient utilisés pour inclure un type de valeurs mobiliéres qui

n'est pas déja décrit dans le prospectus de base.

Pour un prospectus de base, I'émetteur devrait uniquement rédiger un résumé concernant
chaque émission individuelle offerte en vue de réduire les charges administratives et
d'améliorer la lisibilité pour les investisseurs. Ce résumé propre a 1'émission devrait étre

annex¢ aux conditions définitives et ne devrait étre approuvé par l'autorité compétente que si
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€2y

(32)

(33)

les conditions définitives sont incluses dans le prospectus de base ou dans un supplément a

celui-ci.

Pour améliorer la flexibilité et le rapport colt-efficacité du prospectus de base, I'émetteur
devrait étre autorisé a établir un prospectus de base sous la forme de plusieurs documents
distincts et a recourir @ un document d'enregistrement universel en tant que partie intégrante

de ce prospectus de base, s'il est un émetteur fréquent.

Il convient que les émetteurs fréquents soient encouragés a établir leur prospectus sous la
forme de plusieurs documents distincts, dans la mesure ou cela peut réduire leurs colits de
mise en conformité avec le présent réglement tout en leur permettant de réagir rapidement a
des fenétres de marché. Ainsi, les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont admises a la
négociation sur des marchés réglementés ou des systemes multilatéraux de négociation
devraient avoir la possibilité, mais pas l'obligation, d'établir et de publier lors de chaque
exercice un document d'enregistrement universel contenant des informations juridiques,
financieres, comptables et concernant les activités et l'actionnariat ainsi qu'une description
de I'émetteur pour cet exercice. Cela devrait permettre a I'émetteur de tenir les informations
a jour et, lorsque les conditions de marché deviennent favorables pour une offre ou une
admission, d'établir un prospectus en ajoutant une note relative aux valeurs mobiliéres et un
résumé. Le document d'enregistrement universel devrait étre a usages multiples, dans la
mesure ou son contenu devrait étre identique, que 1'émetteur l'utilise ensuite pour une offre
ou une admission a la négociation de titres de capital, de titres de créances ou d'instruments
dérivés. 11 devrait servir de source de référence concernant I'émetteur, en fournissant aux
investisseurs et aux analystes le minimum d'informations dont ils ont besoin pour juger en
connaissance de cause des activités, de la situation financiére, du résultat, des perspectives,

de la gouvernance et de I'actionnariat de 1'entreprise.

Un émetteur qui a déposé¢ un document d'enregistrement universel et qui en a regu
I'approbation pendant deux exercices consécutifs peut étre considéré comme étant bien
connu de l'autorité compétente. Il convient par conséquent d'autoriser que tous les
documents d'enregistrement universels ultérieurs et leurs modifications soient déposés sans
approbation préalable et vérifiés a posteriori par l'autorité compétente, lorsque cette dernicre
'estime nécessaire, @ moins que ces modifications ne concernent une omission ou une
erreur substantielle ou une inexactitude substantielle susceptible d'induire le public en

erreur sur des faits et circonstances indispensables a une évaluation en connaissance de
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(34)

(35)

(36)

cause de l'émetteur. Chaque autorité compétente devrait décider de la fréquence de cette
vérification compte tenu, par exemple, de son évaluation des risques de 1'émetteur, de la
qualité des informations qu'il a communiquées dans le passé ou du délai écoulé depuis la

derniére vérification d'un document d'enregistrement universel déposé.

Il convient de prévoir la possibilité que le document d'enregistrement universel, pour autant
qu'il ne fasse pas partie d'un prospectus approuve, soit modifié, soit volontairement par
I'émetteur (par exemple, en cas de modification significative de son organisation ou de sa
situation financiére), soit a la demande de l'autorité compétente dans le contexte d'une
vérification postérieure au dépdt, si les normes en matiére d'exhaustivité, de clarté et de
cohérence ne sont pas respectées. Ces modifications devraient étre publiées suivant les
mémes modalités que celles qui s'appliquent au document d'enregistrement universel. En
particulier, lorsque l'autorité compétente décele une omission ou une erreur ou inexactitude
importante, 1'émetteur devrait modifier son document d'enregistrement universel et publier
cette modification dans les meilleurs délais. Dans la mesure ou ni une offre au public ni une
admission a la négociation de valeurs mobilieres n'a lieu, la procédure de modification d'un
document d'enregistrement universel devrait étre distincte de la procédure de publication
d'un supplément au prospectus, qui ne devrait s'appliquer qu'aprés l'approbation du

prospectus.

Lorsqu'un émetteur établit un prospectus consistant en des documents distincts, il y a lieu
que toutes les composantes du prospectus soient soumises a approbation, y compris, le cas
¢chéant, le document d'enregistrement universel et les modifications de celui-ci, s'ils ont été
précédemment déposés aupres de l'autorité compétente mais n'ont pas encore €té approuves.
Dans le cas d'un émetteur fréquent, les modifications éventuelles au document
d'enregistrement universel ne devraient pas nécessairement étre approuvées avant la

publication, mais devraient pouvoir étre vérifiées a posteriori par l'autorité compétente.

Afin d'accélérer le processus d'élaboration du prospectus et de faciliter I'acceés aux marchés
des capitaux selon le meilleur rapport cotit-efficacité, les émetteurs fréquents qui produisent
un document d'enregistrement universel devraient bénéficier d'une procédure d'approbation
plus rapide, étant donné que la composante principale du prospectus a déja été approuvée ou
est déja disponible pour vérification par l'autorité compétente. Le délai nécessaire pour
'approbation du prospectus devrait par conséquent étre réduit lorsque le document

d'enregistrement se présente sous la forme d'un document d'enregistrement universel.
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(37) Pour autant qu'il respecte les procédures en matiére de dépot, de diffusion et de stockage des
informations réglementées et les délais définis aux articles 4 et 5 de la directive
2004/109/CE du Parlement européen et du Conseil’, 'émetteur devrait étre autorisé & publier
les rapports financiers annuels et semestriels requis par la directive 2004/109/CE dans le
cadre du document d'enregistrement universel, 2 moins que les Etats membres d'origine de
I'émetteur soient différents aux fins du présent réglement et de la directive 2004/109/CE ou
que la langue du document d'enregistrement universel ne satisfasse pas aux conditions de
l'article 20 de la directive 2004/109/CE. Cela devrait alléger la charge administrative liée
aux dépdts multiples, sans affecter les informations disponibles au public ou le suivi de ces

rapports au titre de la directive 2004/109/CE.

(38) La durée de validité des prospectus devrait étre clairement fixée, afin d'éviter que des
décisions d'investissement ne soient fondées sur des informations obsolétes. Afin
d'améliorer la sécurité juridique, la validité d'un prospectus devrait prendre effet a compter
de son approbation, moment dans le temps qui peut étre facilement vérifi¢ par l'autorité
compétente. Une offre au public de valeurs mobili¢res utilisant un prospectus de base ne
devrait dépasser la période de validité dudit prospectus que si le prospectus de base qui lui
succede est approuvé avant l'expiration de cette période de validité et couvre 1'offre qui se

prolonge.

(39) Par nature, les informations sur les taxes applicables aux revenus des valeurs mobili¢res qui
figurent dans un prospectus ne peuvent qu'étre générales et ont peu de valeur ajoutée pour
l'investisseur individuel. Etant donné que ces informations doivent porter non seulement sur
le pays ou I'émetteur a son si¢ge statutaire, mais aussi sur les pays ou l'offre est faite ou
'admission a la négociation, demandée, lorsqu'un prospectus fait I'objet d'un passeport, leur
production est onéreuse et pourrait entraver les offres transfrontiéres. En conséquence, le
prospectus ne devrait comporter qu'un avertissement indiquant que la 1égislation fiscale de
I'Etat membre de l'investisseur et de I'Etat membre ou I'émetteur a été constitué est
susceptible d'avoir une incidence sur les revenus percus sur les valeurs mobilieres.
Toutefois, il y a lieu que le prospectus comporte encore des informations utiles sur la

fiscalité¢ lorsque l'investissement proposé donne lieu a un régime fiscal particulier, par

? Directive 2004/109/CE du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004 sur
I'harmonisation des obligations de transparence concernant l'information sur les émetteurs

dont les valeurs mobilieres sont admises a la négociation sur un marché réglement¢ et
modifiant la directive 2001/34/CE (JO L 390 du 31.12.2004, p. 38).
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(40)

(41)

(42)

exemple dans le cas d'investissements dans des valeurs mobiliéres octroyant aux

investisseurs un traitement fiscal favorable.

Dés qu'une catégorie de valeurs mobiliéres est admise a la négociation sur un marché
réglementé, les investisseurs bénéficient des informations fournies en continu par 1'émetteur
en vertu du réglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil'® et de la
directive 2004/109/CE. Un prospectus complet est dés lors moins nécessaire en cas d'offres
au public ou d'admissions a la négociation ultérieures par cet émetteur. Il convient des lors
qu'un prospectus simplifié distinct soit disponible en cas d'émissions secondaires et que son
contenu soit allégé par rapport au régime normal, compte tenu des informations déja
publi¢es. Cependant, les investisseurs doivent disposer d'informations consolidées et bien
structurées sur des éléments tels que les conditions de l'offre et son contextel . C'est
pourquoi il convient que le prospectus simplifié pour les émissions secondaires contienne
les informations limitées pertinentes que les investisseurs pourraient raisonnablement
demander afin de comprendre les perspectives de l'émetteur et des garants éventuels, les
droits attachés aux valeurs mobiliéres et la raison de l'émission et l'incidence de celle-ci
sur l'émetteur, en particulier la déclaration sur le fonds de roulement net, la
communication de la capitalisation et de l'endettement, l'incidence sur la structure de
capital générale et un résumé concis des informations pertinentes communiquées en vertu

du réglement (UE) n° 596/2014 depuis la date de la derniére émission.

Il convient que le régime simplifié de communication des informations pour les émissions
secondaires soit étendu aux valeurs mobiliéres négociées sur des marchés de croissance des
PME, ¢étant donné que leurs opérateurs doivent, en vertu de la directive 2014/65/UE, établir
et appliquer des régles garantissant la fourniture d'informations appropriées en continu par
les émetteurs dont les valeurs mobilieres sont négociées sur ces plateformes. Le régime
devrait également s'appliquer aux SMN autres que les marchés de croissance des PME

lorsque ces SMN sont soumis a des obligations d'information équivalentes a celles

imposées aux marchés de croissance des PME en vertu de la directive 2014/65/UE.

Il y a lieu que le régime simplifié de communication des informations pour les émissions

secondaires ne soit disponible qu'apres 1'écoulement d'un délai minimal depuis I'admission

10

Reéglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil 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 (JO L 173 du 12.6.2014, p. 1).
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(43)

initiale a la négociation d'une catégorie de valeurs mobilieres d'un émetteur. Un délai de 18
mois devrait garantir que I'émetteur s'est conformé au moins une fois a son obligation de
publier un rapport financier annuel conformément a la directive 2004/109/CE ou aux regles
de l'opérateur d'un marché de croissance des PME ou d'un SMN soumis a des obligations

d'information équivalentes.

L'un des objectifs fondamentaux de 1'union des marchés des capitaux est de faciliter 1'acces
au financement sur lesdits marchés pour les PME dans 1'Union. Etant donné que ces
entreprises doivent généralement lever des montants relativement moindres que d'autres
émetteurs, le colt de 1'établissement d'un prospectus complet peut étre exagérément élevé en
proportion de ces montants et les dissuader d'offrir leurs valeurs mobilieres au public.
Parallélement, compte tenu de leur taille et de leur historique, les PME sont susceptibles de
comporter un risque d'investissement spécifique par rapport aux émetteurs plus importants
et devraient publier suffisamment d'informations pour permettre aux investisseurs de
prendre leur décision d'investissement. En outre, afin d'encourager les PME a recourir au
financement sur les marchés de capitaux, le présent réglement devrait garantir qu'une
attention particuliére est accordée aux marchés de croissance des PME. Les marchés de
croissance des PME constituent un outil prometteur pour permettre aux petites sociétés en
expansion de lever des fonds. Le succés de ces plateformes dépend toutefois de leur
attractivité pour les sociétés d'une certaine taille. De la méme maniére, un acceés facilité
au financement sur les marchés de capitaux serait bénéfique pour les émetteurs offrant
des valeurs mobilieres au public dont le montant total dans l'Union ne dépasse pas
20 000 000 EUR afin qu'ils puissent se développer et atteindre leur plein potentiel, et ils
devraient étre en mesure de lever des fonds a des coiits qui ne soient pas exagérément
élevés. Il est par conséquent approprié que le présent réglement établisse un régime
spécifique et proportionné du prospectus de croissance de l'Union qui soit a la disposition
des PME, des émetteurs offrant des valeurs mobiliéres au public qui doivent étre admises
a la négociation sur un marché de croissance des PME et des émetteurs offrant des
valeurs mobiliéeres au public dont le montant total dans ['Union ne dépasse pas
20 000 000 EUR. 11 convient donc de trouver un juste équilibre entre l'acces
¢conomiquement avantageux aux marchés financiers et la protection des investisseurs lors
de la fixation du contenu d'un prospectus de croissance de l'Union s'appliquant aux PME et
de développer pour ces derniéres un régime spécifique de communication des informations

permettant d'atteindre cet objectif. Une fois approuvés, les prospectus de croissance de
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I'Union devraient bénéficier du régime de passeportage en vertu du présent réglement et
devraient donc étre valides pour toute offre au public de valeurs mobiliéres a travers

!'Union.

Les informations limitées devant étre publiées dans les prospectus de croissance de
I'Union devraient étre fixées de fagon a étre axées sur les informations qui sont importantes
et pertinentes aux fins de la réalisation d'un investissement dans les valeurs mobilieres
émises et devraient assurer la proportionnalité entre la taille de I'entreprise et ses besoins de
financement, d'une part, et les colits de production d'un prospectus, d'autre part. Pour que ces
entreprises puissent établir des prospectus sans exposer des colits qui ne soient pas
proportionnés a leur taille et donc a l'ampleur de leur levée de fonds, le régime du
prospectus de croissance de I'Union devrait étre plus flexible que celui qui s'applique aux
entreprises sur des marchés réglementés dans la mesure ou cela est compatible avec la

nécessité de publier les informations essentielles aux investisseurs.

Il convient que le régime proportionné de communication des informations pour les
prospectus de croissance de l'Union ne soit pas disponible si les valeurs mobiliéres doivent
étre admises a la négociation sur un marché réglementé car il est nécessaire que les
investisseurs sur les marchés réglementés aient l'assurance que les émetteurs des valeurs
mobili¢res dans lesquelles ils investissent sont soumis a un ensemble unique de régles en
maticre de communication d'informations. Il ne devrait donc pas y avoir, en matiere de
communication d'informations, de norme a deux niveaux pour l'admission des valeurs

mobiliéres sur les marchés réglementés en fonction de la taille de 1'émetteur.

Un prospectus de croissance de l'Union devrait étre un document normalisé, facile a
remplir pour les émetteurs, qui devrait porter sur les informations clés concernant
l'émetteur, les valeurs mobilieres et l'offre. Il convient que la Commission élabore des
actes délégués pour préciser le contenu limité et la forme du prospectus de croissance de
['Union normalisé. Il convient, lorsqu'elle définira les modalités du régime d'information
proportionné pour les prospectus de croissance de l'Union, que la Commission tienne
compte de la nécessité de veiller a ce que le prospectus de croissance de l'Union soit
sensiblement et réellement plus simple que le prospectus complet, en ce qui concerne la
charge administrative et les frais d'émission, de la nécessité de faciliter l'accés aux
marchés des capitaux pour les PME tout en garantissant la confiance des investisseurs

qui placent leurs fonds dans ces entreprises, de la nécessité de réduire au minimum les
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coiits et la charge pour les PME, de la nécessité d'obtenir des types spécifiques
d'informations revétant un intérét particulier pour les PME, de la taille de l'émetteur et de
l'ancienneté de son activité, des différents types et caractéristiques des offres et des
différents types d'informations dont les investisseurs ont besoin en ce qui concerne les

différents types de valeurs mobiliéres.

L'objectif premier de l'inclusion des facteurs de risque dans le prospectus est de veiller a ce
que les investisseurs évaluent diment ces risques et prennent ainsi leurs décisions
d'investissement en pleine connaissance de cause. Les facteurs de risque devraient par
conséquent étre limités aux risques qui sont importants et spécifiques a I'émetteur et a ses
valeurs mobilieres et qui sont confirmés par le contenu du prospectus. Il convient que le
prospectus ne contienne pas de facteurs de risque généraux dont la mention ne sert qu'a
exclure toute responsabilité, car ceux-ci pourraient masquer des facteurs de risque plus
spécifiques dont les investisseurs devraient avoir connaissance, empéchant ainsi le
prospectus de présenter l'information sous une forme aisément analysable, succincte et
compréhensible. L'AEMF devrait élaborer des orientations en ce qui concerne
l'évaluation du caractere spécifique et important des facteurs de risque afin d'aider les
autorités compétentes dans leur examen des facteurs de risque de maniére a encourager

une communication appropriée et ciblée des facteurs de risque par les émetteurs.

Dans certaines circonstances, afin d'éviter des situations susceptibles de nuire aux intéréts
des émetteurs, ceux-ci devraient pouvoir omettre certaines informations sensibles dans un

prospectus, au moyen d'une dérogation accordée par l'autorité compétente.

Les Etats membres publient une quantité importante d'informations sur leur situation
financiére et ces informations font en général partie du domaine public. Ainsi, lorsqu'un Etat
membre garantit une offre de valeurs mobilieres, de telles informations ne devraient pas

nécessairement étre fournies dans le prospectus.

L'autorisation donnée aux émetteurs d'inclure par référence des documents contenant des
informations devant figurer dans le prospectus ou le prospectus de base, a condition que ces
documents aient été¢ antérieurement publiés sous forme électronique, devrait faciliter
I'établissement des prospectus et en réduire le colit pour les émetteurs, sans compromettre

pour autant la protection des investisseurs. Cependant, l'objectif de simplification des
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formalités d'établissement du prospectus et de réduction des colts correspondants ne doit
pas étre atteint au détriment d'autres intéréts que le prospectus est censé protéger,
notamment l'accessibilité des informations. La langue utilisée pour les informations incluses
par référence devrait respecter le régime linguistique applicable aux prospectus. Les
informations incluses par référence peuvent renvoyer a des données historiques; si elles ne
sont plus pertinentes parce que la situation s'est profondément modifiée, il convient toutefois
de l'indiquer clairement dans le prospectus et de fournir les données actualisées
correspondantes. Par ailleurs, les émetteurs fréquents devraient pouvoir choisir
d'incorporer toute modification au document d'enregistrement universel au moyen d'une
référence dynamique dans le prospectus. Grdce a cette référence dynamique, le lecteur
serait toujours renvoyé a la derniére version du document d'enregistrement universel,
sans qu'un supplément soit nécessaire. Il convient que l'utilisation d'une référence
dynamique en lieu et place d'un supplément ne porte pas atteinte au droit de retrait de

l'investisseur.

Il convient que toute information réglementée I puisse €tre incluse par référence dans un
prospectus. Les émetteurs dont les valeurs mobilieres sont négociées sur un systéme
multilatéral de négociation et ceux qui sont exemptés de publier des rapports financiers
annuels et semestriels en vertu de l'article 8, paragraphe 1, point b), de la directive
2004/109/CE devraient également étre autorisés a inclure par référence dans un prospectus
la totalit¢ ou une partie de leurs informations financiéres annuelles et intermédiaires,
rapports d'audit, €tats financiers, rapports de gestion ou déclarations sur le gouvernement

d'entreprise, moyennant leur publication électronique.

Tous les émetteurs n'ont pas accés aux informations et orientations adéquates concernant le
processus d'examen et d'approbation et les étapes nécessaires a suivre pour obtenir
l'approbation d'un prospectus, étant donné que les approches des autorités compétentes
différent d'un Etat membre a l'autre. Il convient que le présent réglement supprime ces
différences en harmonisant les régles applicables au processus d'examen et d'approbation et
en simplifiant le processus d'approbation par les autorités nationales compétentes afin que
toutes les autorités compétentes adoptent une approche convergente lorsqu'elles controlent
'exhaustivité, la cohérence et la clarté des informations contenues dans un prospectus. Il y a
lieu que des orientations sur la maniere d'obtenir l'approbation d'un prospectus soient
publiées sur les sites web des autorités compétentes. L'AEMF devrait jouer un rdle clé pour

favoriser la convergence en matiére de surveillance dans ce domaine en utilisant les
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pouvoirs que lui confére le réglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du
Conseil''. En particulier, 'AEMF devrait mener des examens par les pairs couvrant les
activités des autorités compétentes en vertu du présent réglement dans un délai approprié
avant le réexamen du présent réglement et conformément aux dispositions du reglement
(UE) n° 1095/2010. 1l convient que l'AEMF mette au point un systéeme central de flux de
travail qui intégre le processus d'approbation du prospectus de son lancement jusqu'a
l'approbation, ce qui permettrait aux autorités compétentes, a ' AEMF et aux émetteurs
de gérer et de controler les demandes d'approbation en ligne. Ce systéme fournirait des
informations clés et pourrait étre utilisé par 'AEMF et les autorités compétentes comme
instrument afin d'encourager la convergence des processus et procédures d'approbation
des prospectus a travers I'Union et de s'assurer qu'a l'avenir, ceux-ci seront approuvés de

la méme maniere dans toute l'Union.

(53 bis)  L'AEMF devrait procéder, en collaboration avec les autorités nationales compétentes,
a une évaluation de la conception, du financement et du fonctionnement d'un systéme

central de flux de travail dans le cadre de l'union des marchés de capitaux.

(54)  Pour faciliter l'accés aux marchés des Etats membres, il est important que les frais facturés
par les autorités compétentes pour l'approbation et le dépot des prospectus et de leurs
documents connexes soient raisonnables et qu'ils soient publiés. Il convient que les frais
imposés aux émetteurs établis dans un pays tiers reflétent la charge que représente cette

emission.

(55) Etant donné que linternet permet un accés facile a l'information et afin d'assurer une
meilleure accessibilité pour les investisseurs, il convient que le prospectus approuvé soit
toujours publié sous forme électronique. Le prospectus devrait étre publié dans une section
spéciale du site web de 1'émetteur, de 1'offreur ou de la personne qui sollicite I'admission ou,
le cas échéant, sur le site internet des intermédiaires financiers qui placent ou vendent les
valeurs mobilicres, y compris des intermédiaires chargés du service financier, ou du marché
réglementé sur lequel 'admission a la négociation est sollicitée ou encore de 1'opérateur du
systeme multilatéral de négociation, et étre transmis a 'AEMF par 'autorité compétente en

méme temps que les données pertinentes permettant son classement. L'AEMF devrait mettre

u Reéglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010
instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés
financiers), modifiant la décision n® 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77/CE de la
Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 84).
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en place un mécanisme d'archivage centralisé des prospectus prévoyant un acces gratuit et
des outils de recherche approprié€s pour le public. Afin que les investisseurs aient acces a
des données fiables pouvant étre utilisées et analysées de maniére rapide et efficace, il
convient que les informations clés contenues dans les prospectus, comme les codes ISIN
identifiant les valeurs mobiliéres et les codes LEI identifiant les émetteurs, les offreurs et
les garants, soient lisibles par machine, y compris lorsque des métadonnées sont utilisées.
Il y a lieu que les prospectus restent a la disposition du public pendant au moins dix ans
aprés leur publication, afin que leur période de disponibilité soit alignée sur celle des
rapports financiers annuels et semestriels en vertu de la directive 2004/109/CE. Le
prospectus devrait cependant toujours étre disponible sur un support durable, gratuitement

I pour les investisseurs qui en font la demande.

Il est également nécessaire d'harmoniser les communications a caractére promotionnel pour
¢viter de miner la confiance du public et de compromettre le bon fonctionnement des
marchés financiers. L'objectivit¢ et l'exactitude des communications a caractere
promotionnel ainsi que leur cohérence par rapport au contenu du prospectus sont de la plus
haute importance pour la protection des investisseurs, y compris de détail. Sans préjudice
du régime de passeportage prévu par le présent réglement, le controle de ces
communications a caractére promotionnel fait partie intégrante de la mission des autorités
compétentes. Il convient que l'autorité compétente de I'Etat membre ou les
communications a caractére promotionnel sont diffusées soit habilitée a vérifier que les
activités promotionnelles concernant l'offre au public de valeurs mobiliéres ou
l'admission a la négociation sur un marché réglementé sont conformes aux principes
énoncés dans le présent réglement. Si nécessaire, I'Etat membre d'origine devrait aider
'autorité compétente de I'Etat membre o les communications a caractére promotionnel
sont diffusées a évaluer la cohérence desdites communications avec les informations
contenues dans le prospectus. Sans préjudice des pouvoirs énoncés a l'article 30,
paragraphe 1, le controle des communications a caractére promotionnel par une autorité
compétente ne devrait pas constituer une condition préalable pour que l'offre au public ou

l'admission a la négociation aient lieu dans un Etat membre d'accueil.

Tout fait nouveau significatif ou toute erreur ou inexactitude substantielle susceptible
d'influer sur 1'évaluation de l'investissement et survenant entre la publication du prospectus

et la cloture de 'offre ou l'ouverture de la négociation sur un marché réglementé devrait
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pouvoir étre évalué correctement par les investisseurs et requiert, par conséquent,

'approbation et la diffusion d'un supplément au prospectus dans les plus brefs délais.

Afin d'améliorer la sécurité juridique, il convient de clarifier les délais respectifs dans
lesquels un émetteur doit publier un supplément au prospectus et les investisseurs ont le
droit de retirer leur acceptation de 'offre a la suite de la publication d'un supplément. D'une
part, 1'obligation de publier un supplément au prospectus devrait s'appliquer jusqu'a la
cloture définitive de 1'offre ou jusqu'au moment ou la valeur mobiliére commence a éEtre
négociée sur un marché réglementé, si cet événement intervient plus tard. D'autre part, le
droit de retirer une acceptation ne devrait s'appliquer que lorsque le prospectus se rapporte a
une offre de valeurs mobiliéres au public et que le fait nouveau, l'erreur ou l'inexactitude est
antérieur a la cloture définitive de 1'offre et a la livraison des valeurs mobilieres. Dés lors, le
droit de rétractation devrait étre li¢ au moment de l'apparition du fait nouveau, de l'erreur ou
de l'inexactitude qui donne lieu a un supplément, et devrait étre fondé sur la présomption
que cet ¢lément déclencheur s'est produit alors que 1'offre €tait toujours ouverte et avant la
livraison des valeurs mobilieres. Afin d'améliorer la sécurité juridique, le supplément au
prospectus devrait préciser a quel moment prend fin le droit de rétractation. Il y a lieu que
les intermédiaires financiers facilitent le déroulement des procédures lorsque les

investisseurs exercent leur droit de rétraction des acceptations.

L'obligation, pour les émetteurs, de faire traduire l'intégralité du prospectus dans toutes les
langues officielles concernées décourage les offres au public et les négociations
multinationales. Pour faciliter les offres transfrontiéres, seul le résumé devrait étre traduit
dans la (les) langue(s) officielle(s) de I'Etat membre d'accueil ou d'origine ou dans une des
langues officielles utilisées dans la partie de I'Etat membre oui le produit d'investissement
est distribué, pour autant que le prospectus ait été rédigé dans une langue usuelle dans la

sphere financiere internationale.

L'AEMF et l'autorité compétente d'un Etat membre d'accueil devraient étre habilitées A
recevoir, de la part de l'autorité compétente de I'Etat membre d'origine, un certificat attestant
que le prospectus, ou le document d'enregistrement universel individuel lorsque seul ce
document a été approuvé, a été établi conformément au présent réglement. L'autorité
compétente de 1'Etat membre d'origine devrait aussi communiquer a I'émetteur ou a la
personne chargée de rédiger le prospectus ou le document d'enregistrement universel,

selon le cas, le certificat d'approbation du prospectus fourni a l'autorité d'un Etat membre
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d'accueil afin que I'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus ou le document
d'enregistrement universel, selon le cas, puisse Etre certain que la notification a été

effectuée et soit également informé de la date effective de cette notification.

Pour faire en sorte que les objectifs du présent réglement soient pleinement atteints, il est
aussi nécessaire d'inclure, dans son champ d'application, les valeurs mobiliéres émises par
des émetteurs relevant du droit de pays tiers. I Afin d'assurer 1'échange d'informations et la
coopération avec les autorités de pays tiers dans le cadre de l'application efficace du présent
réglement, les autorités compétentes devraient conclure des accords de coopération avec
leurs homologues des pays tiers. Tout transfert de données a caractére personnel effectué sur
la base de ces accords devrait respecter la directive 95/46/CE et le reéglement (CE) n°

45/2001 du Parlement européen et du Conseil.

Une grande diversité dautorités compétentes dans les FEtats membres, dotées de
responsabilités divergentes, peut générer des colts inutiles et des chevauchements de
compétence, sans créer de valeur ajoutée. Dans chaque Ftat membre, une seule autorité
compétente devrait étre chargée d'approuver les prospectus et de vérifier leur conformité
avec le présent réglement. Cette autorité compétente devrait avoir une nature administrative,
de maniére a garantir son indépendance par rapport aux acteurs économiques et a éviter les
conflits d'intéréts. La désignation d'une autorité compétente pour l'approbation des
prospectus ne devrait pas exclure la coopération entre cette autorité compétente et d'autres
organismes, tels que les autorités de régulation du secteur bancaire et de celui des assurances
ou les autorités des marchés financiers, en vue de garantir un examen et une approbation
efficaces des prospectus, dans l'intérét des émetteurs, des investisseurs, des participants aux
marchés et des marchés mémes. La délégation de tiches par une autorité compétente a une
autre entité¢ ne devrait étre permise que lorsqu'elle concerne la publication de prospectus

approuves.

L'efficacité de la surveillance est assurée si les autorités compétentes des Etats membres sont
dotées d'un ensemble d'outils, de compétences et de ressources adéquats. Par conséquent, le
présent reéglement devrait prévoir en particulier un ensemble minimal de pouvoirs de
surveillance et d'enquéte que les autorités compétentes des Etats membres devraient se voir
conférer conformément au droit national. Ces pouvoirs devraient s'exercer, lorsque le droit
national l'exige, sur demande auprés des autorités judiciaires compétentes. Lorsqu'elles

exercent leurs pouvoirs au titre du présent réglement, les autorités compétentes et ' AEMF
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devraient agir en toute objectivité et impartialité et demeurer autonomes dans le cadre de

leur prise de décision.

Aux fins de la détection d'infractions au présent reéglement, il importe que les autorités
compétentes puissent avoir acces a des sites autres que les résidences privées de personnes
physiques afin de saisir des documents. L'acces a ces locaux est nécessaire lorsqu'on peut
raisonnablement suspecter que des documents et d'autres données concernant I'objet d'une
inspection ou d'une enquéte existent et qu'ils peuvent étre pertinents pour démontrer une
infraction au présent réglement. En outre, l'accés a ces locaux est nécessaire lorsque la
personne a laquelle une demande d'information a déja été soumise refuse d'y répondre, ou
lorsqu'il est raisonnablement fondé¢ de penser qu'une telle demande, si elle était faite,
n'aboutirait pas, ou que les documents ou informations faisant I'objet de ladite demande

d'information seraient enlevés, modifiés ou détruits.

Conformément a la communication de la Commission du 8 décembre 2010 intitulée
"Renforcer les régimes de sanctions dans le secteur des services financiers" et pour assurer
le respect des exigences du présent réglement, il est important que les Etats membres
prennent les mesures nécessaires pour que les infractions au présent réglement donnent lieu
a des sanctions et mesures administratives appropriées. Ces sanctions et mesures
administratives devraient étre efficaces, proportionnées et dissuasives et assurer une
approche commune dans les Etats membres et un effet dissuasif. Le présent réglement ne
devrait pas limiter la faculté des Etats membres de prévoir des niveaux de sanctions

administratives plus élevés.

Pour avoir un effet dissuasif sur le public au sens large, les décisions prises par les autorités
compétentes devraient normalement étre publiées, sauf si l'autorité compétente
conformément au présent réglement estime nécessaire d'opter pour une publication

anonyme, de reporter la publication ou de ne pas publier les sanctions.

Bien que les Etats membres puissent fixer des régles en matiére de sanctions administratives
et de sanctions pénales pour une méme infraction, ils ne devraient pas étre tenus de fixer des
régles en maticre de sanctions administratives pour les infractions au présent réglement qui
relévent du droit pénal national avant le [date d'application du présent reglement].
Conformément au droit national, les Etats membres ne sont pas tenus d'imposer a la fois des

sanctions administratives et des sanctions pénales pour une méme infraction, mais ils
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devraient pouvoir le faire si leur droit national le permet. Toutefois, le maintien de sanctions
pénales au lieu de sanctions administratives pour les infractions au présent réglement ne
devrait pas limiter ou compromettre d'une autre manicre la capacité qu'ont les autorités
compétentes de coopérer, d'accéder aux informations et de les échanger en temps utile avec
les autorités compétentes d'autres Etats membres aux fins du présent réglement, y compris
apres que l'infraction en question a été signalée aux autorités judiciaires compétentes en vue

de poursuites pénales.

Les informateurs peuvent porter a l'attention des autorités compétentes de nouvelles
informations qui les aident a détecter et a sanctionner les infractions au présent réglement. Il
convient donc que le présent réglement veille a ce que des dispositifs adéquats soient mis en
place afin de permettre aux informateurs d'alerter les autorités compétentes en cas de

violation potentielle ou avérée du présent réglement et de les protéger contre les représailles.

Afin de préciser les exigences énoncées dans le présent réglement, il convient de déléguer a
la Commission le pouvoir d'adopter des actes conformément a l'article 290 du traité sur le
fonctionnement de 1'Union européenne en ce qui concerne I les informations a inclure au
minimum dans les documents, visées a l'article 1%, paragraphe 3, points f) et g), et a l'article
1¥, paragraphe 4, points d) et ¢), 1'adaptation des définitions de l'article 2, I la forme du
prospectus, du prospectus de base et des conditions définitives, et les informations
spécifiques a inclure dans un prospectus, les informations minimales contenues dans le
document d'enregistrement universel, les informations limitées contenues dans le prospectus
simplifié I en cas d'émissions secondaires et par des PME, le contenu limité et la forme
spécifiques du prospectus de croissance de l'Union prévu par le présent réglement, les
communications a caractére promotionnel pour les valeurs mobilieres relevant du champ
d'application du présent réglement, et les criteéres d'équivalence généraux pour les prospectus
¢tablis par des émetteurs de pays tiers. Il importe particuliérement que la Commission
procede aux consultations appropriées durant son travail préparatoire, y compris au niveau
des experts, et que ces consultations soient menées conformément aux principes définis
dans l'accord interinstitutionnel du 13 avril 2016 "Mieux légiférer" En particulier, pour
assurer leur égale participation a la préparation des actes délégués, le Parlement européen
et le Conseil recoivent tous les documents au méme moment que les experts des Etats
membres, et leurs experts devraient systématiquement avoir accés aux réunions des

groupes d'experts de la Commission traitant de la préparation des actes délégués.
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(70)  Afin d'assurer des conditions uniformes d'exécution du présent réglement en ce qui concerne
I'équivalence des législations sur les prospectus de pays tiers, il convient de conférer des
compétences d'exécution a la Commission pour prendre une décision sur cette équivalence.
Ces compétences devraient étre exercées conformément au réglement (UE) n°® 182/2011 du
Parlement européen et du Conseil .

(71) L'adoption de normes techniques en matiere de services financiers devrait assurer une
protection adéquate aux investisseurs et aux consommateurs dans toute 1'Union. Il serait
efficace et appropri¢ de charger I'AEMF, en tant qu'organisme doté de compétences tres
spécialisées, d'élaborer et de soumettre a la Commission des projets de normes techniques de

réglementation n'impliquant pas de choix politiques.

(72)  La Commission devrait adopter des projets de normes techniques de réglementation élaborés
par 'AEMF, en ce qui concerne le contenu et le modele de présentation des informations
financieres historiques clés a inclure dans le résumé, l'examen, l'approbation, le dépot et la
vérification du document d'enregistrement universel, ainsi que les conditions de sa
modification ou de sa mise a jour et les conditions dans lesquelles le statut d'émetteur
fréquent peut étre perdu, les informations a inclure par référence et les autres types de
documents requis en vertu du droit de 1'Union, les procédures d'examen et d'approbation
du prospectus, la publication du prospectus, les données nécessaires au classement des
prospectus dans le mécanisme d'archivage exploité par 'AEMF, les dispositions relatives
aux communications a caractére promotionnel, les situations dans lesquelles un nouveau
fait significatif ou une erreur ou inexactitude substantielle concernant les informations
figurant dans le prospectus requiert la publication d'un supplément au prospectus, les
informations échangées entre les autorités compétentes et 'AEMF dans le contexte de
l'obligation de coopérer, et le contenu minimal des accords de coopération avec les autorités
de surveillance de pays tiers. La Commission devrait adopter lesdits projets de normes
techniques de réglementation par voie d'actes délégués, conformément a l'article 290 du
traité sur le fonctionnement de 1'Union européenne et aux articles 10 a 14 du réglement (UE)

n° 1095/2010.

12 Reéglement (UE) n° 182/2011 du Parlement européen et du Conseil du 16 février 2011

établissant les régles et principes généraux relatifs aux modalités de controle par les Etats

membres de l'exercice des compétences d'exécution par la Commission (JO L 55 du
28.2.2011, p. 13).

12142/16 zin/LH/ab 31
ANNEXE DRI FR



(73)

(74)

La Commission devrait également é&tre habilitée a adopter des normes techniques
d'exécution au moyen d'actes d'exécution conformément a l'article 291 du traité¢ sur le
fonctionnement de 1'Union européenne et a l'article 15 du réglement (UE) n° 1093/2010. 11
convient de confier 1'¢laboration des normes techniques d'exécution a I'AEMF, qui en
soumet le projet a la Commission, en ce qui concerne les formulaires, modéles et procédures
normalisé€s pour la notification du certificat d'approbation, le prospectus, les suppléments au
prospectus et la traduction du prospectus ou du résumé, les formulaires, modeles et
procédures normalisés pour la coopération et 1'échange d'informations entre les autorités
compétentes, ainsi que les procédures et les formulaires applicables a I'échange

d'informations entre les autorités compétentes et ' AEMF.

Dans I'exercice de ses compétences déléguées et d'exécution en vertu du présent réglement,

la Commission devrait respecter les principes suivants:

il convient de faire en sorte que les investisseurs de détail et les PME aient confiance dans

les marchés financiers en contribuant a un haut niveau de transparence sur ces marchés,

il convient de calibrer les obligations d'information d'un prospectus compte tenu de la taille
de 1'émetteur et des informations que ce dernier est déja tenu de publier en vertu de la

directive 2004/109/CE et du reglement (UE) n° 596/2014,

il convient de faciliter 1'accés aux marchés des capitaux pour les PME tout en garantissant

la confiance des investisseurs qui placent leurs fonds dans ces entreprises,

il convient de mettre a la disposition des investisseurs un large éventail de possibilités
d'investissement concurrentielles, ainsi que des exigences de publicité et une protection

adaptées aux conditions de chacun,

il convient de veiller a ce que des autorités de réglementation indépendantes fassent
appliquer les régles de facon cohérente, particulierement en ce qui concerne la lutte contre

la criminalité en col blanc,

il convient de garantir un niveau ¢élevé de transparence et une concertation étroite avec tous

les participants au marché, ainsi qu'avec le Parlement européen et le Conseil,

il convient d'encourager l'innovation sur les marchés financiers, pour que ceux-ci soient

dynamiques et efficaces,
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(75)

(76)

il convient d'assurer la stabilité systémique du systéme financier, par un contréle étroit et

réactif de l'innovation financiére,
il importe de réduire le colit de 1'acces aux capitaux et de renforcer cet acces,

il convient d'équilibrer sur le long terme les collts et les bénéfices pour tous les participants

au marché de toute mesure d'exécution,

il convient de promouvoir la compétitivité internationale des marchés financiers de

1'Union, sans préjudice de la nécessaire extension de la coopération internationale,

il convient de mettre en place des conditions de concurrence équitables pour tous les
participants au marché en adoptant une législation de 1'Union chaque fois que cela est

opportun,

il convient de veiller a la cohérence avec d'autres dispositions législatives de 1'Union
applicables dans ce domaine, les inégalités en matiére d'information et un manque de
transparence étant susceptibles de compromettre le fonctionnement des marchés et, surtout,

de porter préjudice aux consommateurs et aux petits investisseurs.

Tout traitement de données a caractére personnel dans le cadre du présent réglement, par
exemple 1'échange ou la transmission de telles données par les autorités compétentes, devrait
étre effectué conformément a la directive 95/46/CE du Parlement européen et du Conseil ",
et tout échange ou transmission d'informations par I'AEMF devrait étre effectué
conformément au réglement (CE) n° 45/2001 du Parlement européen et du Conseil'*.

Au plus tard cinq ans apres l'entrée en vigueur du présent réglement, il convient que la
Commission réexamine l'application du présent réglement et évalue en particulier si les
régimes d'information pour les émissions secondaires et pour les PME, le document
d'enregistrement universel et le résumé du prospectus restent appropriés pour répondre aux

objectifs poursuivis par le présent réglement.

13

14

Directive 95/46/CE du Parlement européen et du Conseil du 24 octobre 1995 relative a la
protection des personnes physiques a 1'égard du traitement des données a caractére personnel
et a la libre circulation de ces données (JO L 281 du 23.11.1995, p. 31).

Reéglement (CE) n° 45/2001 du Parlement européen et du Conseil du 18 décembre 2000
relatif & la protection des personnes physiques a 1'égard du traitement des données a
caractere personnel par les institutions et organes communautaires et a la libre circulation de
ces données (JO L 8 du 12.1.2001, p. 1).
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(77)

(78)

(79)

(80)

Il y a lieu que I'application des exigences prévues par le présent réglement soit différée afin
de permettre que les actes délégués et les actes d'exécution soient adoptés et que les

participants au marché puissent assimiler les nouvelles mesures et planifier leur application.

Etant donné que les objectifs du présent réglement, a savoir renforcer la protection des
investisseurs et améliorer l'efficacité des marchés tout en mettant en place 1'union des
marchés des capitaux, ne peuvent pas étre réalisés de manicre suffisante par les Etats
membres, mais peuvent, en raison des effets de cette action, 1'étre mieux au niveau de
'Union, celle-ci peut prendre des mesures conformément au principe de subsidiarité
consacré¢ a l'article 5 du traité sur 1'Union européenne. Conformément au principe de
proportionnalité tel qu'énoncé audit article, le présent réglement n'excede pas ce qui est

nécessaire pour atteindre ces objectifs.

Le présent réglement respecte les droits fondamentaux et observe les principes reconnus
notamment par la Charte des droits fondamentaux de 1'Union européenne. Il convient donc

de l'interpréter et de 'appliquer dans le respect de ces droits et principes.

Le Contrdleur européen de la protection des données a été consulté conformément a 1'article

28, paragraphe 2, du réglement (CE) n° 45/2001' .

ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

CHAPITRE I
DISPOSITIONS GENERALES

Article premier

Objet et champ d'application

1. Le présent réglement a pour objet de prévoir des exigences relatives a 1'établissement, a
'approbation et a la diffusion du prospectus a publier en cas d'offre au public de valeurs
mobilieres ou en vue de l'admission de valeurs mobili¢res a la négociation sur un marché
réglementé établi dans un Etat membre.

2. Le présent reglement, a l'exception de l'article 4, ne s'applique pas aux types de valeurs
mobiliéres suivantes:
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(a) les parts émises par des organismes de placement collectifl ;

(b) les titres autres que de capital émis par un Etat membre ou par l'une des autorités
régionales ou locales dun FEtat membre, par les organisations publiques
internationales auxquelles adhérent un ou plusieurs Etats membres, par la Banque

centrale européenne ou par les banques centrales des Etats membres;
(c) les parts de capital dans les banques centrales des Etats membres;

(d) les valeurs mobiliéres totalement, inconditionnellement et irrévocablement garanties

par un Etat membre ou par l'une des autorités régionales ou locales d'un Etat membre;

(e) les valeurs mobilieres émises par des associations bénéficiant d'un statut 1égal ou par
des organismes a but non lucratif, reconnus par un Etat membre, en vue de se

procurer les moyens nécessaires a la réalisation de leurs objectifs non lucratifs;

(g) les parts de capital non fongibles dont le but principal est de donner au titulaire le
droit d'occuper un appartement ou une autre forme de propriété immobiliere ou une
partie de ceux-ci, lorsque les parts ne peuvent étre vendues sans renoncer au droit qui

s'y rattache;

(1) les titres autres que de capital émis d'une maniére continue ou répétée par un
¢établissement de crédit, lorsque le montant agrégé total dans 1'Union des titres offerts
est inférieur a 75 000 000 EUR par établissement de crédit sur une période de douze

mois, pour autant que ces titres:
1) ne soient pas subordonnés, convertibles ou échangeables;

i)  ne conférent pas le droit de souscrire ou d'acquérir d'autres types de valeurs

mobiliéres et ne soient pas liés a un instrument dérive.

3. Le présent réglement, a l'exception de l'article 4, ne s'applique pas aux types d'offres de

valeurs mobiliéres au public suivantes:

(a) une offre I adressée uniquement aux investisseurs qualifiés;
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(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

une offre I adressée a moins de 350 personnes physiques ou morales par Etat
membre et a un maximum de 4000 personnes physiques ou morales dans ['Union,
qui ne sont pas des investisseurs qualifiés ou d'autres investisseurs remplissant les
conditions énoncées a l'article 6, paragraphe 1, points a) et b), du réglement (UE)
n°345/2013;

une offre I adressée a des investisseurs qui acqui€rent ces valeurs pour un montant

total d'au moins 100 000 EUR par investisseur et par offre distincte;

une offre I dont le montant total dans 1'Union est inférieur a 1 000 000 EUR, ce

montant étant calculé sur une période de douze mois;

les actions émises en substitution d'actions de méme catégorie déja émises, si

I'émission de ces nouvelles actions n'entraine pas d'augmentation du capital souscrit;

les valeurs mobilicres offertes dans le cadre d'une offre publique d'acquisition par
voie d'offre publique d'échange, pour autant qu'un document contenant des

informations décrivant la transaction et son incidence sur I'émetteur soit disponible;

les valeurs mobilieéres offertes, attribuées ou devant étre attribuées a 1'occasion d'une
fusion ou d'une scission, pour autant qu'un document contenant des informations

décrivant la transaction et son incidence sur I'émetteur soit disponible;

les dividendes payés aux actionnaires existants sous la forme d'actions de méme
catégorie que celles donnant droit & ces dividendes, pour autant qu'un document
contenant des informations sur le nombre et la nature des actions ainsi que sur les

raisons et les modalités de I'offre soit mis a disposition;

les wvaleurs mobilieéres offertes, attribuées ou devant étre attribuées aux
administrateurs ou aux salariés anciens ou existants par leur employeur ou par une
société lie, qu'elle soit ou non située dans I'Union, pour autant qu'un document
contenant des informations sur le nombre et la nature des valeurs mobilieres ainsi

que sur les raisons et les modalités de 1'offre ou de I'attribution soit mis a disposition.

Les Etats membres n'étendent pas l'obligation d'établir un prospectus conformément au

présent réglement aux offres de valeurs mobiliéres visées au point d) du premier alinéa.

Par ailleurs, les Etats membres s'abstiennent d'imposer, en ce qui concerne ces types

d'offres de valeurs mobiliéres, d'autres obligations d'information au niveau national qui

pourraient constituer une charge disproportionnée ou inutile. Les Etats membres
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informent la Commission et '’AEMF des obligations d'information appliquées au niveau

national, le cas échéant, et leur communiquent le texte des dispositions concernées.

4. Le présent réglement ne s'applique pas a l'admission a la négociation sur un marché

réglementé des valeurs mobiliéres suivantes:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

les valeurs mobili¢res fongibles avec des valeurs mobilieres déja admises a la
négociation sur le méme marché réglementé, pour autant qu'elles représentent, sur
une période de douze mois, moins de 20 % du nombre de valeurs mobiliéres déja

admises a la négociation sur le méme marché réglementé;

les actions résultant de la conversion ou de I'échange d'autres valeurs mobiliéres, ou
de I'exercice des droits conférés par d'autres valeurs mobiliéres, pour autant que ces
actions soient de méme catégorie que celles déja admises a la négociation sur le
méme marché réglementé, et a condition qu'elles représentent, sur une période de
douze mois, moins de 20 % du nombre d'actions de méme catégorie déja admises a la
négociation sur le méme marché réglementé. Si un prospectus a ¢été établi
conformément au présent reglement ou a la directive 2003/71/CE lors de l'offre
publique ou de 1'admission a la négociation des valeurs mobiliéres donnant acces aux
actions, ou si les valeurs mobiliéres donnant accées aux actions ont été émises avant
I'entrée en vigueur du présent réglement, celui-ci ne s'applique pas a I'admission a la
négociation sur un marché réglementé des actions résultantes, quelle que soit leur
proportion par rapport au nombre d'actions de méme catégorie déja admises a la

négociation sur le méme marché réglement¢;

les actions émises en substitution d'actions de méme catégorie déja admises a la
négociation sur le méme marché réglementé, si I'émission de ces nouvelles actions

n'entraine pas d'augmentation du capital souscrit;

les valeurs mobilieres offertes dans le cadre d'une offre publique d'acquisition par
voie d'offre publique d'échange, pour autant qu'un document contenant des

informations décrivant la transaction et son incidence sur 1'émetteur soit disponible;

les valeurs mobiliéres offertes, attribuées ou devant étre attribuées a 1'occasion d'une
fusion ou d'une scission, pour autant quun document contenant des informations

décrivant la transaction et son incidence sur I'émetteur soit disponible;
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®

(2

(h)

les actions offertes, attribuées ou devant étre attribuées gratuitement aux actionnaires
existants, et les dividendes payés sous la forme d'actions de la méme catégorie que
celles donnant droit a ces dividendes, pour autant que ces actions soient de méme
catégorie que celles déja admises a la négociation sur le méme marché réglementé et
qu'un document contenant des informations sur le nombre et la nature des actions
ainsi que sur les raisons et les modalités de l'offre ou de l'attribution soit rendu

disponible;

les wvaleurs mobilieéres offertes, attribuées ou devant é&tre attribuées aux
administrateurs ou aux salariés anciens ou existants par leur employeur ou par une
sociéte liée, qu'elle soit ou non située dans I'Union, pour autant que ces valeurs soient
de la méme catégorie que celles déja admises a la négociation sur le méme marché
réglementé et qu'un document contenant des informations sur le nombre et la nature
des valeurs mobili¢res ainsi que sur les raisons et les modalités de I'offre ou de

l'attribution soit rendu disponible;

les valeurs mobilieres déja admises a la négociation sur un autre marché réglementé,

aux conditions suivantes:

1) ces valeurs mobiliéres, ou des valeurs mobilieres de méme catégorie, ont été
admises a la négociation sur cet autre marché réglementé depuis plus de 18

mois;

i1)  pour les valeurs mobiliéres admises pour la premiere fois a la négociation sur
un marché réglementé aprés le 1¥ juillet 2005, I'admission a la négociation sur
cet autre marché réglementé a fait 1'objet d'un prospectus approuvé et publié

conformément a la directive 2003/71/CE;

ii1)  sauf lorsque le point ii) s'applique, pour les valeurs mobilieéres admises pour la

premiére fois a la négociation aprés le 30 juin 1983, un prospectus a été
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approuvé conformément aux exigences de la directive 80/390/CEE'" du

Conseil ou de la directive 2001/34/CE'® du Parlement européen et du Conseil;

iv) les obligations continues relatives a la négociation sur cet autre marché

réglementé ont été remplies; et

v) la personne qui sollicite I'admission d'une valeur mobiliére a la négociation sur
un marché réglementé en vertu de cette dérogation met a la disposition du
public un document dont le contenu est conforme a l'article 7, dans I'Etat
membre du marché réglementé auprés duquel I'admission a la négociation est
sollicitée, de la maniére prévue a l'article 20, paragraphe 2, dans une langue
acceptée par l'autorité compétente de I'Etat membre du marché réglementé
aupres duquel I'admission a la négociation est sollicitée. Ce document précise
ou le prospectus le plus récent peut étre obtenu et ou les informations
financiéres publiées par 1'émetteur en application de ses obligations

d'information sont disponibles.

6. La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité avec l'article 42
précisant les informations a inclure au minimum dans les documents visés au paragraphe 3,
points f) et g), et au paragraphe 4, points d) et e), du présent article.

Article 2
Définitions

1. Aux fins du présent réglement, on entend par:

(a) "valeurs mobilieres": les valeurs mobilicres telles que définies a l'article 4,
paragraphe 1, point 44), de la directive 2014/65/UE, a l'exception des instruments du

15 Directive 80/390/CEE du Conseil, du 17 mars 1980, portant coordination des conditions

d'établissement, de contrdle et de diffusion du prospectus a publier pour I'admission de
valeurs mobilicres a la cote officielle d'une bourse de valeurs (JO L 100 du 17.4.1980, p. 1).
16 Directive 2001/34/CE du Parlement européen et du Conseil du 28 mai 2001 concernant
I'admission de valeurs mobili¢res a la cote officielle et I'information a publier sur ces valeurs
(JOL 184 du 6.7.2001, p. 1).
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(b)

(c)

(d)

(e)

®

marché monétaire tels que définis a l'article 4, paragraphe 1, point 17), de la directive

2014/65/UE et dont 1'échéance est inféricure a douze mois;

"titres de capital": les actions et autres valeurs mobilieres assimilables a des actions,
ainsi que toute autre valeur mobiliere conférant le droit de les acquérir a la suite
d'une conversion ou de l'exercice de ce droit, pour autant que les valeurs de la
seconde catégorie soient émises par 1'émetteur des actions sous-jacentes ou par une

entité appartenant au groupe dudit émetteur;

"titres autres que de capital": toutes les valeurs mobiliéres qui ne sont pas des titres

de capital;

"offre au public de valeurs mobilieéres": une communication adressée sous quelque
forme et par quelque moyen que ce soit a des personnes et présentant une
information suffisante sur les conditions de l'offre et sur les valeurs mobilieres
offertes, de maniére a mettre un investisseur en mesure de décider d'acheter ou de
souscrire ces valeurs mobiliéres. Cette définition s'applique également au placement

de valeurs mobiliéres par des intermédiaires financiers;

"investisseurs qualifiés": les personnes ou les entités qui sont décrites a 1'annexe II,
section I, points 1 a 4, de la directive 2014/65/UE et les personnes ou entités qui sont
considérées a leur propre demande comme des clients professionnels, conformément
a l'annexe II, section II, de ladite directive, ou qui sont reconnues en tant que
contreparties ¢ligibles conformément a l'article 30 de ladite directive, a moins
qu'elles n'aient demandé a étre traitées comme des clients non professionnels. Les
entreprises d'investissement et les établissements de crédit communiquent leur
classification, a sa demande, a I'émetteur, sans préjudice de la législation applicable

sur la protection des données;

"petites et moyennes entreprises" (PME):

— soit les sociétés qui, d'aprés leurs derniers comptes annuels ou consolidés

publiés, présentent au moins deux des trois caractéristiques suivantes: un
nombre moyen de salariés inférieur a 250 personnes sur l'ensemble de
l'exercice, un total du bilan ne dépassant pas 43 000 000 EUR et un chiffre
d'affaires net annuel ne dépassant pas 50 000 000 EUR;
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— soit les petites et moyennes entreprises au sens de l'article 4, paragraphe 1,

point 13), de la directive 2014/65/UE;

(g) "établissement de crédit": un établissement de crédit au sens de 1'article 4, paragraphe

1, point 1), du réglement (UE) n°® 575/2013 du Parlement européen et du Conseil'’;

(h) "émetteur": une personne morale qui émet ou se propose d'émettre des valeurs

mobiliéres;

(i) "offreur": une personne morale ou physique qui offre des valeurs mobiliéres au

public;

(j) "marché réglementé": un marché réglementé au sens de l'article 4, paragraphe 1,

point 21), de la directive 2014/65/UE;
(k) "communication a caractére promotionnel": toute annonce

—  relative a une offre spécifique de valeurs mobilieres au public ou a une
admission de valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché réglementé,

—  publiée par ou pour le compte de l'émetteur, de l'offreur ou de la personne
qui sollicite l'admission a la négociation sur un marché réglementé ou du
garant; et

— visant a promouvoir spécifiquement la souscription ou l'acquisition potentielles

de valeurs mobilicres;

(I) "information réglementée": toute information que ['émetteur ou toute autre
personne ayant sollicité sans le consentement de celui-ci l'admission de valeurs
mobiliéres a la négociation sur un marché réglementé est tenu de communiquer en
vertu de la directive 2004/109/CE ou des dispositions législatives, réglementaires
ou administratives d'un Etat membre adoptées en vertu de 'article 2, paragraphe 1,

point k), de ladite directive et des articles 17 et 19 du réglement (UE) n° 596/2014;

(m) "Etat membre d'origine":

17 Reéglement (UE) n°® 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013

concernant les exigences prudentielles applicables aux établissements de crédit et aux
entreprises d'investissement et modifiant le réglement (UE) n°® 648/2012 (JO L 176 du
27.6.2013, p. 1).
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1)  pour tout émetteur de valeurs mobilieres établi dans 1'Union non mentionné au

point ii), I'Etat membre ou I'émetteur a son siége statutaire;

i1)  pour toute émission de titres autres que de capital dont la valeur nominale
unitaire est au moins égale a 1 000 EUR, et pour toute émission de titres autres
que de capital donnant droit a acquérir tout titre transférable ou a recevoir un
montant en especes a la suite de la conversion de ces titres ou de l'exercice des
droits conférés par eux, pour autant que l'émetteur des titres autres que de
capital ne soit pas 1'émetteur des titres sous-jacents ou une entité appartenant au
groupe de ce dernier émetteur, I'Etat membre ou I'émetteur a son siége
statutaire, celui ou les valeurs mobilieres considérées ont été ou seront admises
a la négociation sur un marché réglementé, ou celui ou les valeurs mobilieres
sont offertes au public selon le choix de I'émetteur, de I'offreur ou de la
personne qui sollicite 'admission a la négociation. Le méme régime s'applique
a I'émission de titres autres que de capital dans une devise autre que l'euro, a
condition que la valeur nominale minimale soit presque €quivalente a 1 000

EUR;

iii) pour tous les émetteurs de valeurs mobiliéres non mentionnées au point ii),
établis dans un pays tiers, 'Etat membre ou les valeurs mobiliéres doivent étre
offertes pour la premicre fois au public ou celui de la premiére demande
d'admission a la négociation sur un marché réglementé, selon le choix de
I'émetteur, de l'offreur ou de la personne qui sollicite l'admission a la
négociation, sous réserve d'un choix ultérieur de la part des émetteurs établis

dans un Etat tiers dans les cas suivants:
—  I'Etat membre d'origine n'avait pas été déterminé selon leur choix, ou

conformément a l'article 2, paragraphe 1, point i) iii), de la directive

2004/109/CE;

(n) "Etat membre d'accueil": I'Etat membre ou une offre de valeurs mobiliéres au public
est faite ou une admission a la négociation sur un marché réglementé sollicitée,

lorsqu'il différe de 1'Etat membre d'origine;

12142/16 zin/LH/ab 42
ANNEXE DRI FR



(n bis) "autorité compétente’: 'autorité désignée par chaque FEtat membre

(0)

(p)

@

()

(s)

®

(w)

conformément a l'article 29, a moins que le présent réglement n'en dispose

autrement;

"organisme de placement collectifl ": les organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM) agréés en vertu de l'article 5 de la directive
2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil'® et les fonds d'investissement
alternatifs (FIA) au sens de l'article 4, paragraphe 1, point a), de la directive
2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil'’;

"parts d'un organisme de placement collectif": les titres émis par un organisme de
placement collectif en représentation des droits des participants sur les actifs de cet

organisme;

"approbation": l'acte positif & I'issue de l'examen par l'autorité compétente de 1'Etat
membre d'origine visant a déterminer si les informations fournies dans le prospectus

sont complétes, cohérentes et compréhensibles;

"prospectus de base": un prospectus conforme a l'article 8 du présent réglement et, au

choix de I'émetteur, les conditions définitives de 1'offre;

"jours ouvrables": aux fins du présent réglement, les jours ouvrables de l'autorité
compétente concernée, a l'exception des samedis, des dimanches et des jours fériés,
tels que définis par les dispositions législatives nationales applicables a cetfe autorité

nationale compétente;

"systeme multilatéral de négociation": un systéme multilatéral au sens de l'article 4,

paragraphe 1, point 22), de la directive 2014/65/UE;

"marché de croissance des PME", un marché de croissance des PME au sens de

l'article 4, paragraphe 1, point 12), de la directive 2014/65/UE;

18

Directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant

coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) (JO L 302 du
17.11.2009, p. 32).

19

Directive 2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les

gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs et modifiant les directives 2003/41/CE et
2009/65/CE ainsi que les réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 1095/2010 (JO L 174 du

1.7.2011, p. 1).
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(v) "émetteur d'un pays tiers": un émetteur établi dans un pays tiers;
(v bis) '"support durable"': tout instrument qui:

i) permet au client de stocker des informations qui Ilui sont adressées
personnellement, de telle sorte qu'elles puissent étre consultées ultérieurement

pendant une période adaptée a l'objectif de ces informations; et
ii) permet la reproduction exacte des informations stockées.

2. Pour tenir compte des évolutions techniques sur les marchés financiers, la Commission est
habilitée a adopter des actes délégués en conformité avec l'article 42 afin de préciser
certains aspects techniques des définitions énoncées au paragraphe 1 du présent article, a
l'exclusion de la définition des petites et moyennes entreprises figurant au paragraphe 1,
point f), compte tenu de la situation sur différents marchés nationaux, I de la législation

I de I'Union ainsi que de 1'évolution économique.

Article 3

Obligation de publier un prospectus et dérogation

1. Les valeurs mobiliéres ne sont proposées au public sur le territoire de I'Union qu'apreés la

publication I d'un prospectus conformément au présent réglement.

2. Sans préjudice de l'article 15, un Etat membre peut décider d'exempter une offre de
valeurs mobilieres au public de 1'obligation de publier un prospectus prévue au paragraphe
1 a condition que I le montant total de l'offre dans [!'Union ne dépasse pas

5 000 000 EUR, ce montant étant calculé sur une période de 12 mois] .
Les offres publiques faites dans le cadre de l'exemption prévue au premier alinéa:

(a) ne bénéficient pas du régime de passeportage prévu par le présent réglement et

par conséquent les articles 23 et 24 du réglement ne s'appliquent pas;

(b) indiquent clairement que l'offre publique ne revét pas un caractére

transfrontalier; et

(c) ne cherchent pas activement des investisseurs en dehors de | 'Etat membre visé

au premier alinéa.
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Les Etats membres notifient a la Commission et a I'AEMF toute décision prise

conformément au premier alinéa et le seuil choisi pour le montant total visé audit alinéa.

3. Les valeurs mobiliéres ne sont admises a la négociation sur un marché réglementé établi

dans I'Union qu'aprés la publicationl d'un prospectus.

3 bis.  Afin de tenir compte de l'évolution des taux de change, ainsi que des taux d'inflation et
de change pour les devises autres que l'euro, la Commission peut adopter, par voie
d'actes délégués, en conformité avec l'article 42, des mesures précisant les seuils prévus

au paragraphe 2 du présent article.

Article 4

Prospectus volontaire

Lorsqu'une offre de valeurs mobiliéres au public ou une admission de valeurs mobiliéres a la
négociation sur un marché réglementé n'entre pas dans le champ d'application du présent réglement
tel que précisé a l'article 1%, I'émetteur, l'offreur ou la personne demandant l'admission a la
négociation sur un marché réglementé¢ a le droit d'établir un prospectus ou un prospectus de
croissance de l'Union, le cas échéant, conformément au présent réglement.

Ce prospectus établi de maniére volontaire approuvé par l'autorité compétente de 1'Etat membre
d'origine, au sens de l'article 2, paragraphe 1, point m), donne tous les droits et impose toutes les
obligations qui sont attachés a un prospectus exigé en vertu du présent réglement et est soumis a
toutes les dispositions du présent réglement, sous le contrdle de l'autorité compétente.

Article 5

Revente ultérieure de valeurs mobilieres

Toute revente de valeurs mobiliéres qui faisaient précédemment l'objet des types d'offre exclus du
champ d'application du présent réglement conformément a 'article 1%, paragraphe 3, points a) a
d), est considérée comme une offre distincte, et la définition figurant a l'article 2, paragraphe 1,
point d), s'applique afin de déterminer si cette revente est une offre au public. Le placement de
valeurs mobili¢res par des intermédiaires financiers fait 1'objet de la publication d'un prospectus, si
aucune des conditions énumérées a l'article 1%, paragraphe 3, points a) a d), n'est remplie pour le
placement final.

Aucun autre prospectus n'est exigé lors d'une telle revente ultérieure de valeurs mobiliéres ni lors
d'un tel placement final de valeurs mobilieres par des intermédiaires financiers, dés lors qu'un
prospectus valide est disponible conformément a l'article 12 et que 1'émetteur ou la personne
chargée de rédiger ledit prospectus consent par un accord écrit a son utilisation.
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CHAPITRE 11
ETABLISSEMENT DU PROSPECTUS

Article 6

Prospectus

1. Sans préjudice de l'article 14, paragraphe 2, ni de l'article 17, paragraphe 2, le prospectus

contient les informations mnécessaires et pertinentes qu'un investisseur pourrait

raisonnablement demander en ce qui concerne un investissement dans des valeurs

mobiliéres afin de pouvoir évaluer en connaissance de cause:

(a) l'actif et le passif, la situation financiére, les résultats et les perspectives de 1'émetteur

et des garants éventuels; et

(b) les droits attachés a ces valeurs mobiliéres.

Ces informations sont rédigées et présentées sous une forme facile a analyser, succincte et

compréhensible et peuvent varier en fonction:

(a) de la nature particuliére de l'émetteur;

(b)

(©

(d)

(e

du type de valeurs mobiliéres;
de la situation de l'émetteur;

le cas échéant, du type d'investisseur ciblé par l'offre faite au public ou l'admission
a la négociation, des connaissances dont ce type d'investisseur dispose
vraisemblablement, et du marché sur lequel les valeurs mobiliéres doivent étre

admises a la négociation;

de toute information mise a la disposition des investisseurs a la suite d'exigences
imposées a l'émetteur des valeurs mobiliéres au titre du droit de I'Union, du droit
national ou des régles édictées par une autorité compétente ou par une plateforme
de négociation aupreés de laquelle les valeurs mobiliéres de l'émetteur sont inscrites
ou admises a la négociation, accessible par l'intermédiaire du mécanisme

officiellement désigné visé a l'article 21 de la directive 2004/109/CE;
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(f) de l'applicabilité de tout régime d'information simplifié ou proportionné prévu aux

articles 14 et 15.

2. L'émetteur, 1'offreur ou la personne qui sollicite I'admission a la négociation sur un marché
réglementé peut établir le prospectus sous la forme d'un document unique ou de plusieurs

documents distincts.

Un prospectus composé de plusieurs documents distincts subdivise les informations
requises en un document d'enregistrement, une note relative aux valeurs mobiliéres et un
résumé, sans préjudice de l'article 8, paragraphe 7, et de l'article 7, paragraphe 1,
deuxiéeme alinéa. Le document d'enregistrement contient les informations relatives a
'émetteur. La note relative aux valeurs mobili¢res contient les informations concernant les

valeurs mobilieres offertes au public ou proposées a la négociation sur un marché

réglementé.
Article 7
Résumé du prospectus
1. Le prospectus comprend un résumé qui fournit les informations clés dont les investisseurs

ont besoin pour comprendre la nature et les risques de 1'émetteur, du garant et des valeurs
mobiliéres offertes ou admises a la négociation sur un marché réglementé et qui doit étre lu
en combinaison avec les autres parties du prospectus afin d'aider les investisseurs

lorsqu'ils envisagent d'investir dans ces valeurs mobilicres.

Par dérogation au premier alinéa, aucun résumé n'est requis lorsque le prospectus
concerne l'admission a la négociation sur un marché réglementé de titres autres que de

capital offerts uniquement aux investisseurs qualifiés.

2. Le contenu du résumé est exact, loyal, clair et non trompeur. Il est lu comme une

introduction au prospectus et est cohérent avec les autres parties du prospectus.

3. Le résumé revét la forme d'un document court, rédigé de maniére concise et sur six pages

de format A4 maximum lorsqu'il est imprimé.

Dans des cas exceptionnels uniquement, l'autorité compétente peut toutefois autoriser
l'émetteur a rédiger un résumé plus long, sur 10 pages de format A4 maximum lorsqu'il

est imprimé, si la complexité des activités de l'émetteur, la nature de l'émission ou la
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nature des valeurs mobiliéres émises le nécessitent, et si l'absence des informations

supplémentaires figurant dans le résumé risquait d’induire l'investisseur en erreur.

Le résumé est:

(a) présenté et mis en page d'une maniére qui en rend la lecture aisée, avec des
caractéres d'une taille lisible;

(b) rédigé dans un langage et un style qui facilitent la compréhension des informations,
et notamment dans un langage clair, non technique, succinct et compréhensible pour
le type d'investisseurs concernés.

4. Le résumé est composé des quatre sections suivantes:

(a) une introduction contenant des avertissements généraux et spécifiques, notamment
l'ampleur des pertes éventuelles pour les investisseurs dans le pire des cas;

(b) les informations clés sur I'émetteur, 1'offreur ou la personne qui sollicite I'admission a
la négociation sur un marché réglementé,;

(c) les informations clés sur les valeurs mobiliéres;

(d) les informations clés sur les modalités de l'offre elle-méme ou de I'admission a la
négociation.

5. L'introduction du résumé contient:

(a) le nom et les numéros internationaux d'identification des titres (numéros ISIN)
des valeurs mobiliéres;

(b) l'identité¢ et les coordonnées de I'émetteur, y compris son identifiant d'entité
juridique (LEI);

(c) llidentité et les coordonnées de 1'offreur, y compris son identifiant d'entité juridique
s'il est doté d'une personnalité juridique, ou de la personne qui sollicite 'admission
a la négociationy

(d) lidentité et les coordonnées de l'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine et la
date du document.
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Aux fins du point d) du premier alinéa, lorsque le prospectus est composé de documents

distincts ayant été approuvés par différentes autorités compétentes, l'introduction du

résumé indique toutes les autorités compétentes et fournit leurs coordonnées.

Elle contient des avertissements quant au fait:

(a)

(b)

(c)

(d)

que le résumé doit étre lu comme une introduction au prospectus,

que toute décision d'investir dans les valeurs mobiliéres concernées doit étre fondée

sur un examen exhaustif du prospectus par l'investisseur,

que, lorsqu'une action concernant l'information contenue dans le prospectus est
intentée devant un tribunal, I'investisseur plaignant peut, selon la 1égislation nationale
des Etats membres, avoir & supporter les frais de traduction du prospectus avant le

début de la procédure judiciaire;

qu'une responsabilité civile n'est attribuée qu'aux personnes qui ont présenté le
résumé, y compris sa traduction, et uniquement si le contenu du résumé est trompeur,
inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du prospectus ou s'il ne
fournit pas, lu en combinaison avec les autres parties du prospectus, les informations
clés permettant d'aider les investisseurs lorsqu'ils envisagent d'investir dans ces

valeurs mobiliéres.

6. La section visée au paragraphe 4, point b), contient les informations suivantes:

(a)

dans une sous-section intitulée "Qui est 1'émetteur des valeurs mobiliéres?", une

description succincte de I'émetteur des valeurs mobilieres, qui précise au moins:

— son siege social et sa forme juridique, son identifiant d'entité juridique, la

législation régissant ses activités ainsi que son pays d'origine;
—  ses principales activités;

— ses principaux actionnaires, y compris le fait qu'il est détenu ou controlé,

directement ou indirectement, et par qui;

— l'identit¢ de ses principaux administrateurs exécutifs et de son conseil

d'administration,

12142/16
ANNEXE

zin/LH/ab 49
DRI FR



(b)

(©)

— l'identité de ses contrdleurs légaux des comptes;

dans une sous-section intitulée "Quelles sont les informations financicéres clés
concernant 1'émetteur?": une sélection d'informations financiéres historiques clés, y
compris, lorsqu'il y a lieu, des informations pro forma, pour chaque exercice de la
période couverte par ces informations financiéres historiques et pour toute période
intermédiaire ultérieure, accompagnées de données comparatives couvrant la méme
période de 'exercice précédent. La présentation des bilans de cloture suffit a remplir

l'exigence d'informations bilancielles comparables;

dans une sous-section intitulée "Quels sont les risques spécifiques a I'émetteur?": une
description succincte des I facteurs de risque importants, dix au maximum,
spécifiques a 1'émetteur mentionnés dans le prospectus, y compris, en particulier,

les risques opérationnels et d'investissement.

La section visée au paragraphe 4, point ¢), contient les informations suivantes:

(@)

dans une sous-section intitulée "Quelles sont les principales caractéristiques des
valeurs mobiliéres?", une description succincte des valeurs mobilieres offertes ou

admises a la négociation, qui précise au moins:

— la nature et la catégorie des valeurs mobiliéres, leur numéro international
d'identification des titres (numéro ISIN), leur monnaie, leur dénomination, leur

valeur nominale, le nombre de valeurs mobiliéres émises et leur échéance;
— les droits attachés aux valeurs mobiliéres;

—  le rang relatif des valeurs mobiliéres dans la structure du capital de l'émetteur
en cas d'insolvabilité de ce dernier, y compris le cas échéant des informations
sur le niveau de subordination des valeurs mobiliéres et leur traitement en cas
de résolution dans le cadre de la directive établissant un cadre pour le
redressement et la résolution des établissements de crédit et des entreprises

d'investissement;
— les éventuelles restrictions a la libre négociabilité des valeurs mobiliéres;

— lorsqu'il y a lieu, la politique de dividende ou de distribution;
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(b) dans une sous-section intitulée "Ou les valeurs mobiliéres seront-elles échangées?",
le fait que les valeurs mobili¢res offertes font ou feront, ou non, l'objet d'une
demande d'admission a la négociation sur un marché réglementé ou de négociation
sur un systéme multilatéral de négociation, et le nom de tous les marchés sur lesquels

les valeurs mobiliéres sont ou seront négociées.

(c) dans une sous-section intitulée "Les valeurs mobiliéres sont-elles garanties?", une
description succincte de la nature et de la portée de l'éventuelle garantie, ainsi qu'une

description succincte du garant, y compris son identifiant d'entité juridique.

(d) dans une sous-section intitulée "Quels sont les principaux risques spécifiques aux
valeurs mobilieéres?", une description succincte des I facteurs de risque importants,
dix au maximum, spécifiques aux valeurs mobilieres, mentionnés dans le

prospectus.

Lorsqu'un document d'informations clés est exigé en vertu du reéglement (UE) n°
1286/2014 du Parlement européen et du Conseil”, 'émetteur, l'offreur ou la personne
sollicitant 1'admission peut remplacer le contenu prévu par le présent paragraphe par les
informations énoncées a l'article 8, paragraphe 3, points b) a i), dudit réglement. Dans ce
cas, et si un seul résumé couvre plusieurs valeurs mobiliéres qui ne différent que par des
détails mineurs tels que le prix d'émission ou l'échéance, comme prévu a l'article 8,
paragraphe 8, dernier alinéa, la limite de longueur fixée au paragraphe 3 est étendue de 3

pages de format A4 (supplémentaires)? par valeur mobiliere supplémentaire.
8. La section visée au paragraphe 4, point d), contient les informations suivantes:

(a) dans une sous-section intitulée "A quelles conditions et selon quel calendrier puis-je
investir dans cette valeur mobilieére?", selon qu'il y a lieu, les conditions générales et
le calendrier prévus de l'offre, les détails de 1'admission a la négociation, le plan de
distribution, le montant et le pourcentage de dilution immédiate résultant de 1'offre et
une estimation des dépenses totales de I'émission ou de l'offre, y compris les

dépenses estimées que 1'émetteur ou l'offreur fera payer a l'investisseur;

20 Reéglement (UE) n° 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 l'assurance (JO L 352 du 9.12.2014, p. 1).
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(b) dans une section intitulée "Pourquoi I'émetteur a-t-il établi ce prospectus?", une
description des raisons de 1'offre ou de la demande d'admission a la négociation, ainsi

que de l'utilisation et du montant net estimé des produits.

9. S'il le juge nécessaire, 1'émetteur peut ajouter des sous-sections sous chacune des sections

décrites aux paragraphes 6, 7 et 8.

10. Le résumé ne contient pas de renvoi a d'autres parties du prospectus et n'inclut pas

d'informations par référence.

11. L'AEMF ¢labore des projets de normes techniques de réglementation pour préciser le
contenu et le format de présentation des informations financieres historiques clés visées au
paragraphe 6, point b), compte tenu des différents types de valeurs mobiliéres et
d'émetteurs et en veillant a ce que les informations données soient succinctes, concises et

compréhensibles.

L'AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission au

plus tard [12 mois apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement].

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de réglementation

visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n°

1095/2010.
Article 8
Prospectus de base
1. Pour les titres autres que de capital, le prospectus peut, au choix de I'émetteur, de l'offreur

ou de la personne qui sollicite I'admission a la négociation sur un marché réglementé,
comprendre un prospectus de base contenant I les informations utiles sur 1'émetteur et sur

les valeurs offertes au public ou proposées a la négociation sur un marché réglementé:
2. Le prospectus de base contient les informations suivantes:
(a) laliste des informations qui seront incluses dans les conditions définitives de l'offre;

(b) un modele, la "forme des conditions définitives", qui doit étre complété pour chaque

émission particuliere;
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(c) [l'adresse du site web ou les conditions définitives seront publiées.

3. Les conditions définitives sont présentées en tant que document distinct ou incluses dans le
prospectus de base, ou en tant que supplément a celui-ci. Elles sont établies sous une forme

facile a analyser et & comprendre.

Les conditions définitives ne doivent contenir que des informations concernant la note
relative aux valeurs mobilieres et ne servent pas de supplément au prospectus de base.

L'article 17, paragraphe 1, point a), s'applique dans ce cas.

4. Si les conditions définitives de I'offre ne sont pas incluses dans le prospectus de base ou
dans un supplément, 1'émetteur les met a la disposition des investisseurs conformément a
l'article 20 et les dépose auprés de I'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine, aussi
rapidement que possible, avant le lancement de l'offre publique ou I'admission a la

négociation.
Les conditions définitives mentionnent clairement et en bonne place:

(a) que les conditions définitives ont été établies aux fins du présent réglement et qu'elles
doivent étre lues conjointement avec le prospectus de base et ses suppléments afin de

disposer de toutes les informations pertinentes;
(b) ou le prospectus de base et ses suppléments sont publiés, conformément a 1'article 20;
(c) qu'un résumé de I'émission est annexé aux conditions définitives.

5. Un prospectus de base peut étre établi en tant que document unique ou en tant que

documents séparés.

Si I'émetteur, l'offreur ou la personne demandant 1'admission a la négociation sur un
marché réglementé a précédemment déposé un document d'enregistrement pour un type
particulier de titre autre que de capital, ou un document d'enregistrement universel au sens

de l'article 9 et qu'il choisit par la suite d'établir un prospectus de base, celui-ci contient:

(a) les informations contenues dans le document d'enregistrement ou le document

d'enregistrement universel,
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(b) Iles informations qui seraient autrement contenues dans la note relative aux valeurs
mobili¢res pertinente, a 1'exception des conditions définitives lorsque celles-ci ne

sont pas incluses dans le prospectus de base.

6. Les informations spécifiques sur chacune des valeurs mobili¢res incluses dans le processus

de base sont présentées de maniére clairement distincte.

7. Un résumé n'est élaboré que lorsque les conditions finales sont incluses dans le prospectus
de base conformément au paragraphe 3 ou déposées; un tel résumé est spécifique a

I'émission.

8. Le résumé de 1'émission est soumis aux mémes exigences que les conditions définitives,

telles que prévues au présent article, et y est annexé.

Le résumé de 1'émission est conforme a l'article 7 et fournit les informations clés du résumé

du prospectus de base et des conditions définitives. Il contient:

(a) les informations du prospectus de base qui ne concernent que 1'émission en question,

y compris les informations essentielles sur 1'émetteur;

(b) les options contenues dans le prospectus de base qui ne concernent que 1'émission en

question, tel que déterminé par les conditions définitives;

(c) les informations pertinentes contenues dans les conditions définitives qui avaient été

laissées vides dans le prospectus de base.

Lorsque les conditions définitives se rapportent a plusieurs valeurs mobiliéres qui ne se
distinguent que par des détails mineurs tels que le prix d'émission ou la date d'échéance, un
seul résumé de 1'émission peut étre joint pour toutes ces valeurs mobiliéres, a condition que
les informations se rapportant aux différentes valeurs mobiliéres soient présentées de

manieére clairement distincte.

9. Les informations que contient le prospectus de base sont complétées, le cas échéant, par
des données actualisées sur I'émetteur et sur les valeurs mobiliéres devant étre offertes au
public ou proposées a la négociation sur un marché réglementé, conformément a l'article

22.
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10. Une offre au public peut se poursuivre apres I'expiration du prospectus de base au titre
duquel elle a commencé, a condition qu'un prospectus de base qui lui succede soit
approuvé au plus tard le dernier jour de validité du prospectus précédent. Les conditions
finales d'une telle offre comprennent un avertissement bien visible sur leur/la premicre
page qui indique le dernier jour de validité du prospectus de base précédent et ou le
prospectus de base qui lui succéde sera publié. Le prospectus de base qui lui succede inclut
ou incorpore par référence la forme des conditions définitives du prospectus de base initial

et renvoie aux conditions finales pertinentes pour 1'offre qui se poursuit.

Le droit de rétractation prévu par l'article 22, paragraphe 2, s'applique aussi aux
investisseurs qui ont accepté d'acheter les valeurs mobilieres ou d'y souscrire pendant la
période de validité du prospectus de base précédent, sauf si les valeurs mobilieres leur ont

déja été délivrées.

Article 9

Document d'enregistrement universel

l. Un émetteur ayant son siége statutaire dans un Etat membre et dont les valeurs mobiliéres
sont admises a la négociation sur un marché réglementé ou un systéme multilatéral de
négociation peut établir, pour chaque exercice, un document d'enregistrement prenant la
forme d'un document d'enregistrement universel qui décrit 1'organisation, les activités, la
situation financicre, le résultat, les perspectives, la gouvernance et la structure de

l'actionnariat de 1'entreprise.

2. Tout émetteur qui choisit d'établir un document d'enregistrement universel pour chaque
exercice le soumet a l'approbation de l'autorit¢é compétente de son Etat membre

conformément a la procédure décrite a l'article 19, paragraphes 2, 4 et 5.

Aprés avoir fait approuver le document d'enregistrement universel par [l'autorité
compétente pour chaque exercice deux années de suite, 1'émetteur peut déposer les
documents d'enregistrement universels ultérieurs ou leurs modifications aupres de
l'autorité compétente sans approbation préalable, @ moins que ces modifications ne
concernent une omission ou une erreur substantielle ou une inexactitude substantielle
susceptible d'induire le public en erreur sur des faits et circonstances indispensables a

une évaluation en connaissance de cause de l'émetteur.
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Si, par la suite, I'émetteur omet de déposer un document d'enregistrement universel pour un
exercice, il perd le droit de dépot sans approbation et doit soumettre tous les documents
d'enregistrement universels ultérieurs a l'autorité compétente pour approbation jusqu'a ce

que la condition énoncée au deuxieme alinéa soit a nouveau respectée.

Les émetteurs qui, avant la date d'application du présent réglement, disposaient dun
document d'enregistrement établi conformément a I'annexe I ou XI du réglement (CE) n°
809/2004*! approuvé par une autorité compétente au moins deux années de suite et qui ont
par la suite déposé, conformément a l'article 12, paragraphe 3, de la directive 2003/71/CE,
ou fait approuver un tel document d'enregistrement tous les ans, ont le droit de déposer un
document d'enregistrement universel sans approbation préalable conformément au
paragraphe 2, deuxieme alinéa, a partir de la date de mise en application du présent

réglement.

Une fois approuvé ou déposé sans approbation, le document d'enregistrement universel
ainsi que ses modifications visées aux paragraphes 7 et 9 sont mis a disposition du public

dans les meilleurs délais et conformément aux modalités prévues a l'article 20.

Le document d'enregistrement universel est conforme aux exigences linguistiques prévues

a l'article 25.

Des informations peuvent €tre incluses par référence dans un document d'enregistrement

universel, dans les conditions prévues a l'article 18.

A la suite du dépot ou de l'approbation dun document d'enregistrement universel,
'émetteur peut, a tout moment, actualiser les informations qu'il contient en déposant aupres

de 'autorité compétente une modification au document d'enregistrement universel.

L'autorit¢é compétente peut, a tout moment, vérifier le contenu d'un document
d'enregistrement universel qui a été déposé sans approbation préalable, ainsi que le contenu

des modifications a ce document.

21

Reéglement (CE) n°® 809/2004 de la Commission du 29 avril 2004 mettant en ceuvre la
directive 2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les
informations contenues dans les prospectus, la structure des prospectus, l'inclusion
d'informations par référence, la publication des prospectus et la diffusion des
communications a caracteére promotionnel (JO L 149 du 30.4.2004, p. 1).
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La vérification de l'autorité compétente consiste a s'assurer que les informations fournies
dans le document d'enregistrement universel et dans les modifications qui y ont été

apportées sont complétes, cohérentes et compréhensibles.

9. S'l ressort de la vérification de l'autorité compétente que le document d'enregistrement
universel n'est pas assez complet, compréhensible ou cohérent, et/ou que des modifications

ou des informations supplémentaires sont requises, elle le notifie a I'émetteur.

L'émetteur n'a besoin de tenir compte des demandes de modifications ou d'informations
supplémentaires qui lui ont été transmises par l'autorité compétente que dans le prochain
document d'enregistrement universel, déposé pour l'exercice suivant, sauf s'il souhaite
utiliser le document d'enregistrement universel en tant que partie d'un prospectus soumis
pour approbation. Dans ce cas, 1'émetteur dépose une modification au document
d'enregistrement universel au plus tard lorsqu'il soumet la demande visée a l'article 19,

paragraphe 5.

Par dérogation au deuxieéme alinéa, lorsque 1'autorité compétente notifie a I'émetteur que sa
demande de modification concerne une omission, une erreur ou une inexactitude
substantielle susceptible d'induire le public en erreur sur des faits et circonstances
indispensables a une évaluation en connaissance de cause de 1'émetteur, celui-ci dépose

dans les meilleurs délais une modification au document d'enregistrement universel.

10. Les dispositions des paragraphes 7 et 9 ne s'appliquent que si le document d'enregistrement
universel n'est pas utilis¢é en tant que partie d'un prospectus. Lorsqu'un document
d'enregistrement universel est utilisé en tant que partie d'un prospectus, seules les régles de
l'article 22 concernant les suppléments au prospectus s'appliquent entre le moment ou le
prospectus est approuvé et, soit la cloture définitive de 1'offre au public, soit le début de la

négociation sur un marché réglementé si cet événement intervient plus tard.

11. Un émetteur qui respecte les conditions énoncées au paragraphe 2, premier etl deuxie¢me
alinéa, ou au paragraphe 3 a le statut d'émetteur fréquent et bénéficie de la procédure

d'approbation accélérée visée a l'article 19, paragraphe 5, a condition:

(a) que lorsqu'il dépose ou soumet pour approbation chaque document d'enregistrement
universel, 1'émetteur confirme par écrit a l'autorité compétente que toutes les

informations réglementées qu'il doit publier en vertu de la directive 2004/109/CE, s'il
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12.

y a lieu, et du réglement (UE) n° 596/2014 ont été déposées et publiées

conformément aux exigences de ces actes; et

(b) que lorsque l'autorité compétente procede a la vérification visée au paragraphe 8,
I'émetteur modifie son document d'enregistrement universel conformément aux

modalités définies au paragraphe 9.

De¢s lors qu'une des conditions ci-dessus cesse d'étre remplie par I'émetteur, il perd son

statut d'émetteur fréquent.

Si le document d'enregistrement universel déposé¢ aupres de l'autorité compétente ou
approuvé par celle-ci est rendu public au plus tard quatre mois aprés la fin de I'exercice et
qu'il contient les informations qui doivent étre publiées dans le rapport financier annuel
visé¢ a l'article 4 de la directive 2004/109/CE du Parlement européen et du Conseil™,
'émetteur est réputé avoir satisfait a son obligation de publier le rapport financier annuel

exigé par cet article.

Si le document d'enregistrement universel, ou une modification de ce document, est déposé
aupres de l'autorité compétente ou approuvé par celle-ci et rendu public au plus tard trois
mois apres la fin des six premiers mois de l'exercice et qu'il contient les informations qui
doivent étre publiées dans le rapport financier semestriel visé a l'article 5 de la directive
2004/109/CE, I'émetteur est réputé avoir satisfait a son obligation de publier le rapport

financier semestriel exigé par cet article.
Dans les cas décrits au premier ou au deuxiéme alinéa, 1'émetteur:

(a) inclut dans le document d'enregistrement universel une liste de références croisées
indiquant ou, dans ledit document, se trouve chacun des ¢léments qui doivent figurer

dans les rapports financiers annuel et semestriel;

(b) dépose le document d'enregistrement universel conformément a I'article 19,
paragraphe 1, de la directive 2004/109/CE et le met a disposition du mécanisme

officiellement désigné visé a l'article 21, paragraphe 2, de la directive 2004/109/CE,;

22

Directive 2004/109/CE du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004 sur
I'harmonisation des obligations de transparence concernant l'information sur les émetteurs

dont les valeurs mobilieres sont admises a la négociation sur un marché réglementé et
modifiant la directive 2001/34/CE (JO L 390 du 31.12.2004, p. 38).
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(c) inclut dans le document d'enregistrement universel une déclaration de responsabilité
dans les termes prévus par l'article 4, paragraphe 2, point ¢), et l'article 5, paragraphe

2, point c), de la directive 2004/109/CE.

13. Le paragraphe 12 ne s'applique que si 'Etat membre d'origine de I'émetteur, aux fins du
présent réglement, est aussi 1'Etat membre d'origine aux fins de la directive 2004/109/CE,
et si la langue du document d'enregistrement universel satisfait aux conditions de l'article

20 de la directive 2004/109/CE.

14. L'AEMF élabore des projets de normes techniques de réglementation pour préciser la
procédure d'examen, d'approbation, de dépdt et de vérification du document
d'enregistrement universel, ainsi que les conditions de sa modification et les conditions

dans lesquelles le statut d'émetteur fréquent peut étre perdu.

L'AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission

au plus tard [12 mois apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement|.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de

réglementation visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du

réglement (UE) n° 1095/2010.

Article 10

Prospectus consistant en des documents distincts

1. L'émetteur qui dispose déja d'un document d'enregistrement approuvé par l'autorité
compétente est tenu d'établir uniquement une note relative aux valeurs mobiliéres et un
résumé, en cas d'offre de valeurs mobiliéres au public ou d'admission de ces valeurs a la
négociation sur un marché réglementé. Dans ce cas, la note relative aux valeurs mobilieres

et le résumé sont approuvés séparément.

Lorsque, depuis l'approbation du document d'enregistrement, a été constaté un fait nouveau
significatif ou une erreur ou inexactitude substantielle concernant les informations
contenues dans le document d'enregistrement qui est de nature a influencer 1'évaluation des
valeurs mobiliéres, un supplément au document d'enregistrement est soumis pour

approbation en méme temps que la note relative aux valeurs mobilicres et le résumé. Le
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droit de rétraction des acceptations prévu par l'article 22, paragraphe 2, ne s'applique pas

dans ce cas.

L'ensemble formé par le document d'enregistrement et, le cas échéant, son supplément,
complété par la note relative aux valeurs mobili¢res et le résumé, constitue, une fois

approuvé par l'autorité compétente, un prospectus.

2. L'émetteur qui dispose déja d'un document d'enregistrement universel approuvé par
l'autorité compétente ou qui a déposé un document d'enregistrement universel sans
approbation conformément a l'article 9, paragraphe 2, deuxiéme alinéa, est tenu d'établir
uniquement une note relative aux valeurs mobili¢res et un résumé en cas d'offre de valeurs
mobilieres au public ou d'admission de ces valeurs a la négociation sur un marché
réglementé. Dans ce cas, la note relative aux valeurs mobilicres, le résumé et toutes les
modifications apportées au document d'enregistrement universel depuis son approbation ou
son dépot, a l'exception des modifications au document d'enregistrement universel d'un
émetteur fréquent, conformément a l'article 19, paragraphe 5, sont approuvés

séparément.

Lorsqu'un émetteur a déposé un document d'enregistrement universel sans approbation,
I'ensemble des documents, y compris les modifications au document d'enregistrement

universel, est soumis a approbation, mais les documents restent distincts.

L'ensemble formé par le document d'enregistrement universel, modifi¢ conformément a
l'article 9, paragraphe 7 ou 9, accompagné de la note relative aux valeurs mobilicres et le

résumé, constitue, une fois approuvé par l'autorité compétente, un prospectus.

Article 11

Responsabilité concernant le prospectus

1. Les Etats membres veillent a ce que la responsabilité des informations fournies dans un
. < s . e : o

prospectus incombe a 1'émetteur ou a ses organes d'administration, de direction ou de

surveillance, a l'offreur, a la personne qui sollicite 1'admission a la négociation sur un

marché réglementé ou au garant. Le prospectus identifie clairement les personnes

responsables par leur nom et fonction, ou, dans le cas des personnes morales, par leur nom

et siege statutaire, et fournit une déclaration de leur part certifiant que, a leur connaissance,
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les données du prospectus sont conformes a la réalité et ne comportent pas d'omissions de

nature a en altérer la portée.

2. Les Etats membres veillent a ce que leurs dispositions législatives, réglementaires et
administratives en matiére de responsabilité civile s'appliquent aux personnes responsables

des informations fournies dans les prospectus.

Toutefois, les Etats membres veillent & ce qu'aucune responsabilité civile ne puisse étre
attribuée a quiconque sur la base du seul résumé, y compris sa traduction, sauf si son
contenu est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du
prospectus, ou s'il ne fournit pas, lu en combinaison avec les autres parties du prospectus,
les informations essentielles permettant d'aider les investisseurs lorsqu'ils envisagent

d'investir dans ces valeurs mobilieres. Le résumé comprend un avertissement clair a cet

effet.

3. La responsabilité des informations fournies dans un document d'enregistrement universel
n'incombe aux personnes visées au paragraphe 1 que dans le cas ou le document
d'enregistrement universel fait partie d'un prospectus approuvé. Cette disposition s'applique
sans préjudice des articles 4 et 5 de la directive 2004/109/CE lorsque des informations

visées auxdits articles sont incluses dans un document d'enregistrement universel.

Article 12

Validité du prospectus, du prospectus de base et du document d'enregistrement

1. Un prospectus ou prospectus de base, qu'il consiste en un document unique ou en
documents distincts, reste valide douze mois aprés son approbation, pour des offres au
public ou des admissions a la négociation sur un marché réglementé, pour autant qu'il soit

complété par les ¢léments requis en vertu de l'article 22.

Lorsqu'un prospectus ou un prospectus de base consiste en documents distincts, la période

de validité commence a l'approbation de la note relative aux valeurs mobilicres.

2. Un document d'enregistrement, y compris un document d'enregistrement universel au sens
de l'article 9, préalablement déposé et approuvé, reste valide pour étre utilisé en tant que

partie d'un prospectus pendant douze mois aprés son dépdt ou son approbation.
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La fin de la période de validité d'un tel document d'enregistrement n'a pas d'incidence sur

la validité d'un prospectus dont il fait partie.

CHAPITRE 111
CONTENU ET FORME DU PROSPECTUS

Article 13

Informations a inclure au minimum et forme

l. La Commission adopte, en conformité avec l'article 42, des actes délégués en ce qui

concerne la forme du prospectus, du prospectus de base et des conditions définitives, ainsi

que les schémas qui définissent les informations spécifiques a inclure dans un prospectus

de fagon a éviter la répétition d'informations lorsqu'un prospectus est composé¢ de plusieurs

documents distincts.

En particulier, I'¢laboration des différents schémas de prospectus tient compte de ce qui

suit:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

les différents types d'informations nécessaires aux investisseurs, selon que les valeurs
mobiliéres concernées sont des titres de capital ou des titres autres que de capital,
avec le souci d'une approche cohérente en ce qui concerne les informations requises
pour des valeurs mobiliéres qui relévent d'une logique économique analogue,

notamment pour les instruments dérivés;

les différents types et les différentes caractéristiques d'offres et d'admissions a la
négociation sur un marché réglementé de valeurs mobilieres autres que des titres de

capital;

la forme utilisée et les informations requises dans les prospectus de base concernant
des titres autres que de capital, y compris des bons de souscription d'actions sous

quelque forme que ce soit;
s'il y a lieu, le statut public de 1'émetteur;

s'il y a lieu, la nature spécifique des activités de 1'émetteur.
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La Commission établit notamment deux ensembles de schémas de prospectus distincts et
sensiblement différents précisant les obligations d'information applicables aux titres
autres que de capital en fonction des différentes catégories d'investisseurs — qualifiés ou
non qualifiés — a qui l'offre s'adresse, en tenant compte des besoins différents de ces

investisseurs en matiére d'information.

2. La Commission adopte, en vertu de l'article 42, des actes délégués établissant le schéma
qui définit les informations minimales a inclure dans un document d'enregistrement
universel, ainsi qu'un schéma spécifique pour le document d'enregistrement universel des

établissements de crédit.

Ce schéma est ¢établi de facon a ce que le document d'enregistrement universel contienne
toutes les informations nécessaires sur ['émetteur, de sorte qu'un méme document
d'enregistrement universel puisse aussi étre utilisé ultérieurement pour des offres au public
ou admissions a la négociation de titres de capital, de titres de créances ou d'instruments
dérivés. En ce qui concerne les informations financicres, I'examen du résultat et de la
situation financieére et les perspectives ainsi que le gouvernement d'entreprise, les
informations devraient étre alignées, autant que possible, sur celles dont la publication est
requise dans le cadre des rapports financiers annuels et semestriels visés aux articles 4 et 5
de la directive 2004/109/CE, y compris le rapport de gestion et la déclaration sur le

gouvernement d'entreprise.

3. Les actes délégués visés aux paragraphes 1 et 2 sont fondés sur les normes en matiere
d'information financiere et non financiere édictées par les organisations internationales de
commissions des valeurs mobili¢res, notamment par I'OICV, ainsi que sur les annexes I, 11
et III du présent réglement. Ces actes délégués sont adoptés au plus tard le [six mois avant

la date d'application du présent réglement|.

Article 14

Régime d'information simplifié pour les émissions secondaires

1. Les personnes suivantes peuvent choisir d'établir un prospectus simplifié selon le régime
d'information simplifié pour les émissions secondaires, dans le cas d'une offre de valeurs
mobilieres au public ou d'une admission de valeurs mobilieres a la négociation sur un

marché réglementé¢:
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(a) les émetteurs dont des valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur un
marché réglementé ou un marché de croissance des PME ou un SMN, autre qu'un
marché de croissance des PME dont les obligations d'information sont au moins
équivalentes a celles prévues pour les marchés de croissance des PME, telles
qu'elles sont énoncées a l'article 33, paragraphe 3, points d), e), f) et g), de la
directive concernant les marchés d'instruments financiers, depuis au moins 18
mois et qui émettent de nouvelles valeurs mobiliéres de méme catégorie;

(b) les émetteurs dont les titres de capital sont admis a la négociation sur un marché
réglementé ou un marché de croissance des PME ou un SMN, autre qu'un marché
de croissance des PME, dont les obligations d'information sont au moins
équivalentes a celles prévues pour les marchés de croissance des PME, telles
qu'elles sont énoncées a l'article 33, paragraphe 3, points d), e), f) et g), de la
directive concernant les marchés d'instruments financiers, depuis au moins 18
mois et qui émettent des titres autres que de capital;

(c) les offreurs d'une catégorie de valeurs mobilieres admises a la négociation sur un
marché réglementé ou un marché de croissance des PME ou un SMN, autre qu'un
marché de croissance des PME, dont les obligations d'information sont au moins
équivalentes a celles prévues pour les marchés de croissance des PME, telles
qu'elles sont énoncées a l'article 33, paragraphe 3, points d), e), f) et g), de la
directive concernant les marchés d'instruments financiers, depuis au moins 18
mois;

Le prospectus simplifié prévu au premier alinéa consiste en un résumé conformément a

l'article 7, en un document d'enregistrement spécifique qui peut étre utilis¢ par les

personnes visées aux points a), b) et ¢) et en une note relative aux valeurs mobiliéres

spécifique qui peut étre utilisée par les personnes visées aux points a) et c).

Aux fins des points a), b) et c) du premier alinéa, 'AEMF publie et met réguliérement a
jour une liste des SMN, autres que des marchés de croissance des PME, dont les
obligations d'information sont au moins équivalentes a celles prévues pour les marchés
de croissance des PME, telles qu'elles sont énoncées a l'article 33, paragraphe 3,

points d), e), f) et g), de la directive concernant les marchés d'instruments financiers;

2. Conformément aux principes figurant a l'article 6, paragraphe 1, et sans préjudice de
l'article 17, paragraphe 2, le prospectus simplifié visé au paragraphe 1 contient les
informations limitées pertinentes qu'un investisseur pourrait raisonnablement demander
en lien avec une émission secondaire aux fins d'une évaluation en connaissance de

cause des éléements suivants:
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(a) les perspectives de I'émetteur et des garants éventuels, sur la base d'informations
financieres I qui figurent ou sont incluses par référence dans le prospectus et qui

couvrent le dernier exercice financier uniquement;
(b) les droits attachés aux valeurs mobiliéres;

(¢) la raison de I'émission et l'incidence de celle-ci sur l'émetteur, en particulier la
déclaration sur le fonds de roulement net, la communication de la capitalisation et
de l'endettement, l'incidence sur la structure de capital générale et un résumé
concis des informations pertinentes communiquées en vertu du réglement (UE)

n° 596/2014 depuis la date de la derniére émission.

Le résumé couvre uniquement les informations pertinentes requises par le régime

d'information simplifié pour les émissions secondaires.

Les informations contenues dans le prospectus simplifié visé au paragraphe 1 sont
rédigées et présentées sous une forme succincte, aisément analysable et compréhensible et
permettent aux investisseurs de prendre une décision d'investissement en connaissance de

cause.

3. La Commission adopte, en vertu de l'article 42, des actes délégués précisant les
informations limitées visées au paragraphe 2 a inclure dans les schémas applicables dans

le cadre du régime d'information simplifié visé au paragraphe 1.

Lorsqu'’elle précise les informations limitées a inclure dans les schémas applicables dans
le cadre du régime d'information simplifié, la Commission tient compte de la nécessité
de faciliter l'accés aux marchés des capitaux, de l'impératif de réduire le coiit des
capitaux et d'en accroitre l'acces, ainsi que des informations qu'un émetteur est déja
tenu de publier en application de la directive 2004/109/CE, le cas échéant, et du reglement
(UE) n°® 596/2014. Afin d'éviter de faire peser une charge inutile sur les émetteurs, la
Commission définit les exigences de sorte qu'elles portent essentiellement sur des
informations qui sont importantes et pertinentes pour les émissions secondaires et

qu'elles soient proportionnées.

Ces actes délégués sont adoptés au plus tard le [six mois avant la date d'application du

présent réglement|.
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Article 15

Prospectus de croissance de I'Union

1. Les entités suivantes sont habilitées a établir un prospectus de croissance de 1'Union
selon le régime d'information proportionné défini au présent article dans le cas d'une offre
de valeurs mobilieres au public, sauf si les valeurs mobili¢res doivent étre admises a la

négociation sur un marché réglementé.
(a) les PME;

(b) les émetteurs, autres que les PME, lorsque l'offre au public concerne des valeurs
mobiliéres qui doivent étre admises a la négociation sur un marché de croissance

des PME;

(c) les émetteurs, autres que ceux visés aux points a) et b), lorsque le montant total dans
['"Union de l'offre de valeurs mobiliéres au public ne dépasse pas 20 000 000 EUR,

ce montant étant calculé sur une période de 12 mois.

Un prospectus de croissance de I'Union approuvé en vertu du présent article est valide
aux fins d'une offre de valeurs mobiliéres au public dans un nombre quelconque d'Etats

membres d'accueil selon les conditions énoncées aux articles 23, 24 et 25.

Un prospectus de croissance de ['Union dans le cadre du régime d'information
proportionné visé au premier alinéa consiste en un document normalisé, facile a remplir

pour les émetteurs.
1 bis.  Le prospectus de croissance de I'Union couvre les trois éléments clés suivants:
(a) les informations clés sur l'émetteur, telles que:
(i) son nom et celui des personnes chargées du prospectus;
(ii) l'aperc¢u des activités, les opérations actuelles et les perspectives de l'émetteur;
(iii) les facteurs de risque liés a l'émetteur;
(iv) des informations financiéres, qui peuvent étre incluses par référence;

(b) les informations clés sur les valeurs mobiliéres, telles que:
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(i) le nombre et la nature des valeurs mobiliéres faisant partie de l'offre;

(ii) les régles générales applicables aux valeurs mobiliéres et la description de tout

droit attaché a ces valeurs;
(iii) les facteurs de risque liés aux valeurs mobiliéres;
(c) les informations clés sur l'offre, telles que:
(i) les conditions générales de l'offre, notamment le prix d'émission;

(ii) les raisons de l'offre et l'utilisation prévue des produits nets.

3. La Commission adopte, en vertu de l'article 42, des actes délégués précisant le contenu
limité et le format spécifiques au prospectus de croissance de I'Union normalisé visé aux
paragraphes 1 et 1 bis. Ces actes précisent les informations requises dans les schémas de
prospectus rédigées dans un langage simple, en utilisant l'inclusion d'informations par

référence, le cas échéant.

Lorsqu'’elle précise le contenu limité et la forme spécifiques du prospectus de croissance
de l'Union normalisé, la Commission définit les exigences en matiére d'information de

sorte qu'elles portent essentiellement sur:

(a) des informations qui sont importantes et pertinentes aux fins de la réalisation d'un

investissement dans des valeurs mobiliéres émises pour les investisseurs;

(b) la nécessité de garantir la proportionnalité entre la taille de la société et ses besoins

de financement; et
(c) le coiit de production d'un prospectus.
Pour ce faire, la Commission tient compte de ce qui suit:

— la nécessité de veiller a ce que le prospectus de croissance de l'Union soit
sensiblement et réellement plus simple que le prospectus complet, en ce qui

concerne la charge administrative et les coiits pour les émetteurs;
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1 bis.

— la nécessité de faciliter l'acceés aux marchés des capitaux pour les PME tout en
garantissant la confiance des investisseurs qui placent leurs fonds dans ces

sociéteés;
— la nécessité de réduire au minimum les coiits et la charge pour les PME;

— la nécessité d'obtenir des types spécifiques d'informations revétant un intérét

particulier pour les PME;
— la taille de l'émetteur et l'ancienneté de son activité;
— les différents types et caractéristiques des offres;

— les différents types d'informations requises par les investisseurs en ce qui concerne

les différents types de valeurs mobiliéres.

Ces actes délégués sont adoptés au plus tard le [six mois avant la date d'application du

présent réglement].

Article 16

Facteurs de risque

Les facteurs de risque indiqués dans le prospectus ne concernent que les risques qui sont
spécifiques a I'émetteur ou aux valeurs mobiliéres et qui sont importants pour la prise d'une
décision d'investissement en connaissance de cause, comme corroboré¢ par le contenu du

document d'enregistrement et de la note relative aux valeurs mobiliéres. I

Les facteurs de risque incluent également les risques liés au niveau de subordination
d'une valeur mobiliére et a l'incidence sur le montant ou la date attendus des paiements
aux détenteurs des valeurs mobiliéres en cas de faillite ou de toute autre procédure
similaire, y compris, le cas échéant, l'insolvabilité d'un établissement de crédit ou sa
résolution ou restructuration conformément a la directive 2014/59/UE établissant un
cadre pour le redressement et la résolution des établissements de crédit et des entreprises

d'investissement.
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2. L'AEMF ¢labore des orientations en ce qui concerne I'évaluation I du caractére spécifique
et important des facteurs de risque et la répartition de ces facteurs I . En outre, PAEMF
élabore des orientations afin d'aider les autorités compétentes dans leur examen des
facteurs de risque de maniére a encourager une communication appropriée et ciblée des

facteurs de risque par les émetteurs.

Article 17

Omission d'informations

1. Lorsque le prix définitif de l'offre et/ou le nombre définitif des valeurs mobiliéres qui

seront offertes au public ne peuvent étre inclus dans le prospectus:

(a) les criteres et/ou conditions sur la base desquels ces ¢léments seront déterminés ou le

prix maximum de l'offre sont communiqués dans le prospectus; ou

(b) Tlacceptation de l'acquisition ou de la souscription des valeurs mobilieres peut étre
retirée pendant au moins les deux jours ouvrables qui suivent le dépdt officiel du prix
définitif de 'offre et/ou du nombre définitif des valeurs mobilieres qui seront offertes

au public.

Le prix définitif de l'offre et le nombre définitif des valeurs mobilieres offertes sont
déposés auprés de l'autorité compétente de I'Etat membre d'origine et publiés

conformément a l'article 20, paragraphe 2.

2. L'autorit¢ compétente de 1'Etat membre d'origine peut dispenser d'inclure dans le
prospectus certaines informations qu'il est censé contenir, si elle estime que l'une des

conditions suivantes est remplie:
(a) ladivulgation de ces informations serait contraire a I'intérét public;

(b) la divulgation de ces informations porterait un préjudice grave a l'émetteur, pour
autant que I'omission de ces informations ne risque pas d'induire le public en erreur
sur des faits et des circonstances dont la connaissance est indispensable a une
évaluation en connaissance de cause de I'émetteur, de 1'offreur ou du garant éventuel,

ainsi que des droits attachés aux valeurs mobilieres sur lesquelles porte le prospectus;
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(c) ces informations sont d'une importance mineure pour une offre spécifique ou une
admission a la négociation spécifique sur un marché réglementé¢ et elles
n'influenceraient pas I'évaluation de la situation financicére et des perspectives de

'émetteur, de 1'offreur ou du garant.

L'autorité compétente soumet chaque année un rapport a I'AEMF concernant les

informations dont elle a autorisé 1'omission.

3. Sans préjudice d'une information adéquate fournie aux investisseurs, dans les cas
exceptionnels ou certaines des informations a inclure dans un prospectus ne sont pas
adaptées au domaine d'activité ou a la forme juridique de I'émetteur ou aux valeurs
mobilicres sur lesquelles porte le prospectus, celui-ci contient des informations

équivalentes aux informations requises, a moins que de telles informations n'existent pas.

4. Si les valeurs mobiliéres sont garanties par un Etat membre, I'émetteur, 'offrant ou la
personne demandant 'admission a négocier sur un marché réglementé est autorisé, lorsqu'il
¢tablit un prospectus conformément a l'article 4, a omettre les informations relatives a cet

Etat membre.

5. L'AEMF peut élaborer des projets d'orientations pour préciser les cas ou des
informations peuvent étre omises en vertu du paragraphe 2, compte tenu des rapports des

autorités compétentes a I' AEMF visés audit paragraphe.

Article 18

Inclusion d'informations par référence

1. Des informations peuvent étre incluses par référence dans un prospectus ou un prospectus
de base lorsqu'elles ont ¢été publiées antérieurement ou simultanément par voie
¢lectronique, dans une langue qui répond aux exigences de l'article 25, ef déposées dans le
contexte des obligations d'information prévues par le droit de l'Union ou déposées en
vertu des régles applicables a la plateforme de négociation ou au marché de croissance

des PME:

(a) documents qui ont été approuvés par une autorité compétentel , ou déposés aupres
de celle-ci, conformément au présent réglement;
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(b) documents visés a l'article 1%, paragraphe 3, points f) et g), et a l'article 17,

paragraphe 4, points d) et e);
(c) informations réglementées telles que définies a l'article 2, paragraphe 1, point 1);
(d) informations financieres annuelles ou intermédiaires;
(e) rapports d'audit et états financiers;

(f) rapports de gestion tels que définis a l'article 19 de la directive 2013/34/UE du

. 123
Parlement européen et du Conseil”’;

(g) déclarations sur le gouvernement d'entreprise telles que définies a l'article 20 de la

directive 2013/34/UE,;

(h) [rapports relatifs a la rémunération tels que définis a l'article [X] de la [directive sur

. . . ro. s 24
les droits des actionnaires révisée™"];

(h bis) rapports annuels ou tout document d'information requis en vertu des articles 22

et 23 de la directive 2011/61/UE;
(1)  acte constitutif et statuts.
Ces informations sont les plus récentes dont 1'émetteur dispose.

Lorsque certaines parties seulement d'un document sont incluses par référence, le
prospectus comprend une déclaration indiquant que les parties non incluses soit ne sont pas

pertinentes pour l'investisseur, soit figurent ailleurs dans le prospectus.

Lorsque des informations sont incluses par référence, les émetteurs, les offreurs ou les
b b

personnes qui sollicitent 'admission a la négociation sur un marché réglementé veillent a

l'accessibilité de ces informations. En particulier, un tableau des correspondances est fourni

dans le prospectus, afin de permettre aux investisseurs de retrouver facilement des

23

24

Directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 relative aux
¢tats financiers annuels, aux états financiers consolidés et aux rapports y afférents de
certaines formes d'entreprises, modifiant la directive 2006/43/CE du Parlement européen et
du Conseil et abrogeant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil (JO L 182 du
29.6.2013, p. 19).

[JOC du,p.].
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informations déterminées, et le prospectus contient des liens hypertexte vers tous les

documents qui contiennent les informations incluses par référence.

3. Dans la mesure du possible en méme temps que le premier projet de prospectus soumis a
l'autorité compétente et, en tout état de cause, pendant le processus de vérification du
prospectus, les émetteurs, les offreurs ou les personnes qui sollicitent 1'admission a la
négociation sur un marché réglementé soumettent, sous une forme électronique qui permet
les recherches, toute information incluse par référence dans le prospectus, sauf si ces
informations ont déja été approuvées par l'autorité compétente chargée de l'approbation du

prospectus ou déposées aupres de celle-ci.

4. I L'AEMF peut élaborer des projets de normes techniques de réglementation pour mettre a
jour la liste des documents visés au paragraphe 1 en y incluant des types supplémentaires
de documents dont le droit de I'Union impose qu'ils soient déposés aupres d'une autorité

publique ou approuvés par elle.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de réglementation

visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n°

1095/2010.
CHAPITRE 1V
DISPOSITIONS CONCERNANT L'APPROBATION ET LA PUBLICATION DU
PROSPECTUS
Article 19
Examen et approbation du prospectus
1. Aucun prospectus n'est publi¢ avant son approbation, ou l'approbation de toutes ses

composantes, par l'autorité compétente concernée de 1'Etat membre d'origine.

2. L'autorit¢é compétente notifie a l'émetteur, a l'offreur ou a la personne qui sollicite
I'admission a la négociation sur un marché réglementé sa décision concernant l'approbation
du prospectus, dans les dix jours ouvrables qui suivent la présentation du projet de

prospectus.
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I L'autorité compétente notifie 'approbation du prospectus et de ses éventuels suppléments
a I'AEMF en méme temps qu'a I'émetteur, a l'offreur ou a la personne qui sollicite

'admission a la négociation sur un marché réglementé.

3. Le délai fixé au paragraphe 2 est porté a vingt jours ouvrables si l'offre au public porte sur
des valeurs mobiliéres émises par un émetteur dont aucune valeur mobiliére n'a encore été
admise a la négociation sur un marché réglementé et qui n'a pas encore offert des valeurs

mobiliéres au public.

Le délai de vingt jours ouvrables n'est applicable que pour la présentation initiale du projet
de prospectus. Lorsque des présentations ultérieures sont nécessaires au titre du paragraphe

4, le délai fixé au paragraphe 2 s'applique.

4. Lorsque l'autorité compétente estime que le projet de prospectus ne respecte pas les normes
en matiere d'exhaustivité, de clarté et de cohérence nécessaires a son approbation et/ou que

des modifications ou un complément d'information sont nécessaires:

(a) elle en informe I'émetteur, 'offreur ou la personne qui sollicite I'admission a la
négociation sur un marché réglementé dans les dix jours ouvrables qui suivent la date
de présentation du projet de prospectus et/ou du complément d'information, en

motivant sa décision de maniére détaillée, et

(b) les délais visés aux paragraphes 2 ef 3 ne courent dés lors qu'a compter de la date a
laquelle un projet de prospectus modifi¢ et/ou le complément d'information demandé

est soumis a l'autorité compétente.

5. Par dérogation aux paragraphes 2 et 4, le délai visé auxdits paragraphes est réduit a 5 jours
ouvrables pour les émetteurs fréquents visés a l'article 9, paragraphe 11. L'émetteur
fréquent informe l'autorité compétente au moins 5 jours ouvrables avant la date envisagée

de présentation d'une demande d'approbation.

L'émetteur fréquent présente a l'autorit¢é compétente une demande contenant les
modifications nécessaires au document d'enregistrement universel, le cas échéant, a la note

relative aux valeurs mobilicres et au résumé soumis pour approbation.

L'émetteur fréquent n'est pas tenu d'obtenir l'approbation des modifications apportées

au document d'enregistrement universel a moins que ces modifications ne concernent
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10.

11.

une omission ou une erreur substantielle ou une inexactitude substantielle susceptible
d'induire le public en erreur sur des faits et circonstances indispensables a une

évaluation en connaissance de cause de l'émetteur.

Les autorités compétentes fournissent sur leur site web des orientations sur le processus
d'examen et d'approbation afin de faciliter I'approbation efficiente et en temps voulu des
prospectus. Ces orientations incluent des points de contact en ce qui concerne les
approbations. L'émetteur ou la personne chargée de rédiger le prospectus a la possibilité de
communiquer directement et d'interagir avec le personnel de l'autorité compétente tout au

long du processus d'approbation du prospectus.

Le montant des frais facturés par l'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine pour
l'approbation des prospectus, des documents d'enregistrement, y compris des documents
d'enregistrement universels, des suppléments et des modifications, ainsi que pour le dépot
des documents d'enregistrement universels, des modifications a ces documents et des
conditions définitives, est raisonnable et proportionné et communiqué au public au moins

sur le site web de l'autorité compétente.

L'AEMF peut élaborer des projets de normes techniques de réglementation pour préciser
les procédures d'examen visant a déterminer si les informations fournies dans le prospectus

sont complétes, compréhensibles et cohérentes, et celles visant a approuver le prospectus.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de
réglementation visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du

réglement (UE) n° 1095/2010.

L'AEMF utilise ses pouvoirs au titre du réglement (UE) n° 1095/2010 pour promouvoir la
convergence en matiére de surveillance en ce qui concerne le processus d'examen et
d'approbation mis en ceuvre par les autorités compétentes lorsqu'elles controlent
l'exhaustivité, la cohérence et la clarté des informations contenues dans un prospectus. A4
cette fin, 'AEMF élabore des orientations a l'attention des autorités compétentes sur le
controle et l'application des prospectus, couvrant l'examen du respect du présent
réglement et de tout acte délégué et d'exécution adopté en vertu de celui-ci, ainsi que

l'application de mesures et sanctions administratives appropriées en cas d'infractions,

12142/16 zin/LH/ab 74
ANNEXE DRI FR



11 bis.

12.

conformément aux articles 36 et 37. En particulier, ' AEMF favorise la convergence en ce
qui concerne l'efficacité, les méthodes et la périodicit¢ de l'examen par les autorités
compétentes des informations contenues dans les prospectus, en s'appuyant sur des

examens par les pairs lorsque cela est approprié. |[Am. 2]

L'AEMF met au point un systéme central de flux de travail qui intégre le processus
d'approbation du prospectus de son lancement jusqu'a l'approbation, ce qui permet aux
autorités compétentes, a 'AEMF et aux émetteurs de gérer et de controler les demandes

d'approbation en ligne et dans l'ensemble de l'Union.

Sans préjudice de I'article 30 du réglement (UE) n® 1095/2010, ' AEMF organise et méne
au moins un examen par les pairs des procédures d'examen et d'approbation appliquées par
les autorités compétentes, y inclus les notifications des approbations aux autres autorités
compétentes. L'examen par les pairs porte aussi sur l'incidence qu'ont les différences
d'approche entre autorités compétentes en maticre d'examen et d'approbation sur la
capacité des émetteurs de lever des capitaux dans 1'Union européenne. Le rapport relatif a
cet examen par les pairs est publi¢ trois ans au plus tard aprés la date d'application du
présent réglement. Dans le contexte de cet examen par les pairs, ' AEMF tient compte des
conseils du groupe des parties intéressées au secteur financier visé a l'article 37 du

réglement (UE) n® 1095/2010.

Article 20

Publication du prospectus

Une fois approuvé, le prospectus est mis a la disposition du public par I'émetteur, 1'offreur
ou la personne qui sollicite I'admission a la négociation sur un marché réglementé, dans un
délai raisonnable avant le début de I'offre au public ou de 1'admission a la négociation des

valeurs mobiliéres concernées, ou au plus tard au début de cette période.

En outre, dans le cas d'une premiére offre au public d'une catégorie d'actions qui est admise
a la négociation sur un marché réglementé pour la premiere fois, le prospectus est

disponible au moins six jours ouvrables avant la cloture de 1'offre.

Le prospectus, qu'il soit constitu¢ d'un document unique ou de documents distincts, est
réputé étre mis a la disposition du public dés lors qu'il est publié sous forme électronique

sur 'un des sites web suivants:

12142/16 zin/LH/ab 75
ANNEXE DRI FR



(a) le site web de 1'émetteur, de l'offreur ou de la personne qui sollicite 1'admission a la

négociation;

(b)le site web des intermédiaires financiers qui placent ou vendent les valeurs

mobiliéres concernées, y compris ceux chargés du service financier;

(c)le site web du marché réglementé ou l'admission a la négociation est demandée,

ou celui de l'opérateur du systéme multilatéral de négociation, le cas échéant.

3. Le prospectus est publi¢ dans une section spéciale du site web, facilement accessible
lorsque I'on entre sur ledit site. Il peut étre téléchargé et imprimé; son format électronique

permet les recherches mais non les modifications.

Les documents qui contiennent des informations incluses par référence dans le prospectus,
ainsi que les suppléments et/ou conditions définitives liés au prospectus, sont accessibles

dans la méme section que le prospectus, y compris par des liens hypertexte si nécessaire.

Sans préjudice du droit de retrait visé a l'article 22, paragraphe 2, les émetteurs
fréquents visés a l'article 9, paragraphe 11, peuvent choisir d'intégrer toute modification
au document d'enregistrement universel au moyen d'une référence dynamique a la
derniére version du document d'enregistrement universel en lieu et place d'un

supplément.

4. L'acces au prospectus n'est pas subordonné a un processus d'enregistrement, a l'acceptation

d'un avertissement limitant la responsabilité 1€gale ou au paiement d'un droit.

5. L'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine public sur son site web tous les
prospectus approuvés ou, au minimum, la liste des prospectus approuvés, avec un lien
hypertexte vers les sections spéciales du site web visées au paragraphe 3 ainsi que la
mention de I'Etat ou des Etats membres d'accueil ou les prospectus sont notifiés par
application de l'article 24. La liste publiée, y compris les liens hypertexte, est tenue a jour
et chaque ¢élément d'information reste accessible sur les sites web pendant la durée visée au

paragraphe 7.

En méme temps qu'elle notifie a ' AEMF I'approbation d'un prospectus ou d'un quelconque

supplément, l'autorité compétente lui fournit une copie électronique du prospectus ou du
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10.

supplément, ainsi que les données nécessaires pour son classement par 'AEMF dans le

mécanisme d'archivage visé au paragraphe 6 et pour le rapport visé a l'article 45.

L'autorité compétente de 1'Etat membre d'accueil publie sur son site web les informations

relatives a toutes les notifications regues par application de l'article 24.

Au plus tard au début de l'offre au public ou de I'admission a la négociation des valeurs
mobilieres concernées, I'AEMF publie sur son site web tous les prospectus regus des
autorités compétentes, y compris leurs éventuels suppléments, conditions définitives et
traductions le cas échéant, ainsi que la mention de I'Etat ou des Etats membres d'accueil ou
les prospectus sont notifiés par application de l'article 24. La publication est réalisée au
moyen d'un mécanisme d'archivage donnant au public la possibilité d'y accéder et d'y
effectuer des recherches a titre gratuit. Les informations clés contenues dans les
prospectus, comme les codes ISIN identifiant les valeurs mobiliéres et les codes LEI
identifiant les émetteurs, les offreurs et les garants, sont lisibles par machine, y compris

lorsque des métadonnées sont utilisées.

Tous les prospectus approuvés restent a la disposition du public sous format numérique
pendant au moins dix ans apres leur publication sur les sites web visés aux paragraphes 2 et

6.

Lorsque le prospectus est composé de plusieurs documents et/ou inclut des informations
par référence, les documents et informations qui le composent peuvent étre publiés et
diffusés séparément, pour autant qu'ils soient mis a la disposition du public conformément
au paragraphe 2. Chaque document qui fait partie du prospectus indique ou peuvent étre
obtenus les autres documents déja approuvés par 1'autorité compétente ou déposés aupres

de celle-ci.

Le texte et la forme du prospectus et de ses suppléments, tels que mis a la disposition du
public, sont toujours identiques a la version originale approuvée par l'autorité compétente

de I'Etat membre d'origine.

Un exemplaire sur un support durable est fourni a toute personne physique ou morale,
gratuitement et a sa demande, par 1'émetteur, 1'offreur, la personne qui sollicite 1'admission

a la négociation ou les intermédiaires financiers qui placent ou vendent les valeurs
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mobiliéres concernées. Cette obligation de fourniture ne concerne que les territoires ou

l'offre au public ou l'admission a la négociation se déroule en vertu du présent réglement.

11. Pour assurer une harmonisation cohérente des procédures prévues au présent article,
I'"AEMF peut ¢laborer des projets de normes techniques de réglementation précisant les

exigences relatives a la publication du prospectus.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n°

1095/2010.

12. L'AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de réglementation précisant les données

nécessaires au classement des prospectus visées au paragraphe 5.

L'AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission au

plus tard le [12 mois apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement).

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de réglementation

visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n°

1095/2010.
Article 21
Communications a caractére promotionnel
1. Toute communication a caractére promotionnel se rapportant a 1'offre de valeurs mobilieres

au public ou a leur admission a la négociation sur un marché réglementé respecte les

principes énoncés au présent article.

2. Les communications a caractére promotionnel annoncent qu'un prospectus a €té, ou sera,

publié et indiquent ou les investisseurs peuvent ou pourront se le procurer.

3. Les communications a caractére promotionnel sont clairement reconnaissables en tant que
telles. Les informations qu'elles contiennent ne peuvent étre inexactes ou préter a
confusion. Ces informations doivent aussi étre compatibles avec les informations
contenues dans le prospectus, si celui-ci a déja été publié, ou avec les informations devant

y figurer, si celui-ci est publié ultérieurement.
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5 ter.

Toute information diffusée oralement ou par écrit en ce qui concerne l'offre de valeurs
mobiliéres au public ou l'admission a la négociation sur un marché réglementé, méme si
elle n'a pas de visée promotionnelle, concorde avec les informations fournies dans le

prospectus.

Lorsque des informations importantes sont communiquées par un émetteur ou un
offreur et adressées a un ou plusieurs investisseurs sélectionnés oralement ou par écrit,
ces informations sont communiquées a tous les autres investisseurs auxquels cette offre
s'adresse, qu'un prospectus soit ou non requis au titre du présent réglement. Lorsqu'un
prospectus doit étre publié, ces informations figurent dans le prospectus ou dans un

supplément au prospectus, conformément a l'article 22, paragraphe 1.

L'autorit¢ compétente de I'Etat membre I ou les communications a caractére
promotionnel sont diffusées est habilitée a vérifier que les activités promotionnelles
concernant 'offre de valeurs mobiliéres au public ou 1'admission a la négociation sur un
marché réglementé de valeurs mobiliéres sont conformes aux principes énoncés aux

paragraphes 2 a 4.

Si nécessaire, l'autorité compétente de |'Etat membre d'origine aide [l'autorité
compétente de I'Etat membre ou les communications a caractére promotionnel sont
diffusées a évaluer la cohérence desdites communications avec les informations

contenues dans le prospectus.

Sans préjudice des pouvoirs énoncés a l'article 30, paragraphe 1, le controle des
communications a caractére promotionnel par une autorité compétente ne constitue pas
une condition préalable pour que l'offre de valeurs mobiliéres au public ou l'admission

a la négociation sur un marché réglementé aient lieu dans un Etat membre d'accueil.

Aucune redevance n'est percue par une autorité compétente pour le contrile des

communications a caractére promotionnel en vertu du présent article.

5 quater. L'autorité compétente de I'Etat membre ou les communications a caractére

promotionnel sont diffusées peut convenir avec l'autorité compétente de I'Etat membre
d'origine, lorsqu'il s'agit d'une autorité compétente différente, que I’autorité compétente

de I’Etat membre d’origine est habilitée a vérifier que les activités promotionnelles sont
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conformes au paragraphe 5. L'autorité compétente de I'Etat membre d'origine notifie

sans délai a l'émetteur et a 'AEMF la conclusion d'un tel accord.

6. L'AEMF élabore des projets de normes techniques de réglementation pour préciser les
dispositions relatives aux communications a caractére promotionnel des paragraphes 2 a 4
et 5 bis du présent réglement, notamment pour préciser les dispositions relatives a la
diffusion des communications a caractére promotionnel et pour établir des procédures
concernant la coopération entre les autorités compétentes de I'Etat membre d'origine et

de l'Etat membre ou les communications a caractére promotionnel sont diffusées.

L'AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission

au plus tard [12 mois apreés la date d'entrée en vigueur du présent réglement|.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de
réglementation visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du

réglement (UE) n° 1095/2010.

Article 22

Suppléments au prospectus

1. Tout fait nouveau significatif ou toute erreur ou inexactitude substantielle concernant les
informations contenues dans le prospectus, qui peut influencer 1'évaluation des valeurs
mobili¢res et survient ou est constaté entre l'approbation du prospectus et la cloture
définitive de l'offre au public ou le début de la négociation sur un marché réglementé si cet
événement intervient plus tard, est mentionné dans les meilleurs délais dans un supplément

au prospectus.

Ce supplément est approuvé, dans un délai maximal de cinq jours ouvrables, de la méme
maniére qu'un prospectus et est publi¢ au moins selon les mémes modalités que celles qui
avaient été appliquées au prospectus initial conformément a l'article 20. Le résumé, et toute
traduction éventuelle de celui-ci, donne également lieu a un supplément, si cela s'avére

nécessaire, pour tenir compte des nouvelles informations figurant dans le supplément.

2. Lorsque le prospectus se rapporte a une offre publique de valeurs mobilieres, les
investisseurs qui ont accepté d'acheter des valeurs mobiliéres ou d'y souscrire avant que le

supplément ne soit publi¢ ont le droit de retirer leur acceptation pendant cing jours
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ouvrables aprés la publication du supplément, a condition que le fait nouveau, 1'erreur ou
l'inexactitude visé au paragraphe 1 est antérieur a la cloture définitive de 1'offre au public
ou a la livraison des valeurs mobilicres si cet événement intervient plus tot. Ce délai peut
étre prorogé par I'émetteur ou l'offreur. La date a laquelle le droit de rétractation prend fin

est précisée dans le supplément.

Lorsqu'un émetteur choisit d'intégrer des modifications au document d'enregistrement
universel au moyen d'une référence dynamique a la derniére version du document
d'enregistrement universel en lieu et place d'un supplément, en vertu de l'article 20,
paragraphe 3, cette décision ne porte pas atteinte au droit de retrait de l'investisseur

énoncé au premier alinéa.

3. Lorsque 1'émetteur établit un supplément concernant des informations d'un prospectus de
base qui ne se rapportent qu'a une ou plusieurs émissions individuelles, le droit des
investisseurs de retirer leur acceptation prévu par le paragraphe 2 ne s'applique qu'a
'émission ou aux émissions concernées et non aux autres émissions de valeurs mobili¢res

utilisant ledit prospectus de base.

4. Un seul supplément est établi et approuvé lorsque le fait nouveau significatif ou l'erreur ou
inexactitude substantielle visé au paragraphe 1 ne concerne que des informations contenues
dans un document d'enregistrement ou un document d'enregistrement universel et que ce
document d'enregistrement ou document d'enregistrement universel fait simultanément
partie de plusieurs prospectus. Dans ce cas, le supplément fait mention de tous les

prospectus auxquels il se rapporte.

5. Lorsqu'elle examine un supplément avant approbation, sans préjudice de l'article 20,
paragraphe 3, alinéa 2 bis, 'autorité compétente peut demander que celui-ci comporte en
annexe une version consolidée du prospectus qui en fait I'objet, lorsque cela est nécessaire
pour garantir que les informations données dans le prospectus soient compréhensibles.
Cette demande est considérée comme une demande de complément d'information au sens

de l'article 19, paragraphe 4.

6. Afin d'assurer une harmonisation cohérente du présent article et de tenir compte de
I'évolution technique des marchés financiers, 'AEMF ¢élabore des projets de normes

techniques de réglementation pour préciser les situations dans lesquelles un fait nouveau
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significatif ou une erreur ou inexactitude substantielles concernant les informations

contenues dans le prospectus exige la publication d'un supplément au prospectus.

L'AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission au

plus tard le [12 mois apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement).

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément a la procédure énoncée aux articles 10 a 14 du

reglement (UE) n° 1095/2010.

CHAPITRE V
ADMISSIONS A LA NEGOCIATION ET OFFRES TRANSFRONTIERES ET REGIME
LINGUISTIQUE

Article 23
Portée européenne de l'approbation des prospectus et des documents d'enregistrement
universels

l. Sans préjudice de 1'article 35, lorsqu'une offre au public ou une admission a la négociation
sur un marché réglementé est prévue dans un ou plusieurs Etats membres, ou dans un Etat
membre autre que 1'Etat membre d'origine, le prospectus approuvé par 1'Etat membre
d'origine, ainsi que tout supplément éventuel, est valide aux fins d'une offre au public ou
d'une admission a la négociation dans un nombre quelconque d'Etats membres d'accueil,
pour autant que I'AEMF et l'autorité compétente de chaque Etat membre d'accueil
regoivent la notification prévue a l'article 24. Les autorités compétentes des Etats membres
d'accueil n'engagent ni procédure d'approbation ni aucune procédure administrative a

1'égard des prospectus.

Les dispositions visées au premier alinéa du paragraphe 1 s'appliquent mutatis mutandis

aux documents d'enregistrement universels qui ont déja été approuvés.

Lorsqu'un prospectus est soumis pour approbation dans un ou plusieurs Etats membres
et qu'il contient un document d'enregistrement universel qui a déja été approuvé dans
un autre Etat membre, 'autorité compétente qui examine la demande d'approbation du
prospectus n'examine pas de nouveau le document d'enregistrement universel mais

accepte son approbation antérieure.
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2. Lorsque des faits nouveaux significatifs ou des erreurs ou inexactitudes substantielles, au
sens de l'article 22, surviennent ou apparaissent apres 'approbation du prospectus, l'autorité
compétente de 1'Etat membre d'origine exige la publication d'un supplément, qui doit étre
approuvé dans les conditions prévues a l'article 19, paragraphe 1. L'AEMF et l'autorité
compétente de 1'Etat membre d'accueil peuvent informer l'autorité compétente de 1'Etat

membre d'origine sur la nécessité de nouvelles informations.

Article 24
Notification

1. A la demande de I'émetteur ou de la personne chargée de rédiger le prospectus, dans les
trois jours ouvrables qui suivent la réception de cette demande, ou, lorsque la demande est
soumise avec le projet de prospectus, dans un délai d'un jour ouvrable apres I'approbation
du prospectus, l'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine transmet a l'autorité
compétente de I'Etat membre d'accueil un certificat d'approbation attestant que le
prospectus a été établi conformément au présent réglement, ainsi qu'une copie ¢électronique
de ce prospectus. L'’"AEMF met en place un portail sur lequel chaque autorité nationale

compétente place ces informations.

S'l y a lieu, la notification visée au premier alinéa est accompagnée d'une traduction du
prospectus ou du résumé produite sous la responsabilité de 1'émetteur ou de la personne

chargée de rédiger le prospectus.

Lorsqu'un document d'enregistrement universel a été approuvé conformément a l'article
9, le premier et le deuxiéme alinéas du présent paragraphe s'appliquent mutatis

mutandis.

Le certificat d'approbation est transmis a I'émetteur ou a la personne chargée de rédiger le
prospectus ou le document d'enregistrement universel, selon le cas, en méme temps qu'a

l'autorité compétente de 1'Etat membre d'accueil.

2. L'application des dispositions de l'article 17, paragraphes 2 et 3, est mentionnée et justifiée

dans le certificat.

3. L'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine notifie le certificat d'approbation du

prospectus & 'AEMF en méme temps qu'a I'autorité compétente de I'Etat membre d'accueil.
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4. Si les conditions définitives d'un prospectus de base qui a été précédemment notifié ne
figurent pas dans le prospectus de base, ni dans un supplément, l'autorité compétente de
I'Etat membre d'origine les communique par voie électronique a l'autorité compétente de
I'Etat membre ou des Etats membres d'accueil et & I'AEMF dans les plus brefs délais aprés

qu'elles ont été déposées.

5. Aucune redevance n'est pergue par les autorités compétentes pour la notification, ou la
réception de la notification, d'un prospectus et de ses suppléments, ou du document
d'enregistrement universel, selon le cas, ou toute activité de surveillance associée, que ce

soit dans I'Etat membre d'origine ou dans I'Etat membre ou les Etats membres d'accueil.

6. Afin d'assurer des conditions uniformes d'application du présent réglement et de tenir
compte de I'évolution technique des marchés financiers, ' AEMF peut ¢élaborer des projets
de normes techniques d'exécution pour I'établissement de formulaires, modeles et
procédures normalisés concernant la notification du certificat d'approbation, le prospectus,
le supplément au prospectus ou le document d'enregistrement universel et la traduction du

prospectus ou du résumé.

La Commission a compétence pour adopter les normes techniques d'exécution visées au

premier alinéa conformément a I'article 15 du réglement (UE) n° 1095/2010.

Article 25

Régime linguistique

1. Lorsqu'une offre au public est faite ou une admission a la négociation sur un marché
réglementé sollicitée dans 1'Etat membre d'origine uniquement, le prospectus est établi

dans une langue acceptée par l'autorité compétente de cet Etat membre.

2. Lorsqu'une offre au public est faite ou lorsqu'une admission a la négociation sur un marché
réglementé est sollicitée dans un ou plusieurs Etats membres & I'exclusion de I'Etat membre
d'origine, le prospectus est établi soit dans une langue acceptée par les autorités
compétentes de ces Etats membres, soit dans une langue usuelle dans la sphére financiére
internationale, selon le choix de l'émetteur, de l'offreur ou de la personne qui sollicite

I'admission.
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L'autorité compétente de chaque Etat membre d'accueil exige que le résumé visé a l'article
7 soit traduit dans sa ou ses langues officielles, mais elle ne peut exiger la traduction d'une

autre partie du prospectus. [Am. 3]

Aux fins de l'examen et de l'approbation par l'autorité compétente de 1'Etat membre
d'origine, le prospectus est établi soit dans une langue acceptée par ladite autorité, soit dans
une langue usuelle dans la sphére financiere internationale, selon le choix de I'émetteur, de

l'offreur ou de la personne qui sollicite I'admission a la négociation.

3. Lorsqu'une offre au public est faite ou lorsqu'une admission a la négociation sur un marché
réglementé est sollicitée dans plusieurs Etats membres y compris 1'Etat membre d'origine,
le prospectus est établi dans une langue acceptée par l'autorité compétente de 1'Etat
membre d'origine et est également mis a disposition soit dans une langue acceptée par les
autorités compétentes de chaque Etat membre d'accueil, soit dans une langue usuelle dans
la sphére financiére internationale, selon le choix de I'émetteur, de 1'offreur ou de la

personne qui sollicite I'admission a la négociation.

L'autorité compétente de chaque Etat membre d'accueil peut exiger que le résumé visé a
l'article 7 soit traduit dans sa ou ses langues officielles, mais elle ne peut exiger la

traduction d'une autre partie du prospectus.

4. Les conditions définitives et le résumé de 1'émission concernée sont rédigés dans la méme

langue que celle du prospectus de base approuvé.

Lorsque les conditions définitives sont communiquées a l'autorité compétente de 1'Etat
membre d'accueil ou, s'il y a plusieurs Etats membres d'accueil, a leurs autorités
compétentes, les conditions définitives et le résumé de I'émission concernée qui y est

annex¢é sont soumis aux exigences linguistiques énoncées dans le présent article.
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CHAPITRE VI
REGLES SPECIFIQUES CONCERNANT LES EMETTEURS ETABLIS DANS LES PAYS
TIERS

Article 26
Offre de valeurs mobiliéres ou admission a la négociation en lien avec un prospectus établi

conformément au présent réglement

1. Lorsqu'un émetteur d'un pays tiers I a l'intention d'offrir des valeurs mobili¢res au public
dans 1'Union ou de solliciter 1'admission de valeurs mobilieres a la négociation sur un
marché réglementé établi dans 1'Union en lien avec un prospectus établi selon le présent
réglement, il obtient l'approbation de son prospectus, conformément a l'article 19, aupres

de l'autorité compétente de son Etat membre d'origine.

Une fois qu'un prospectus est approuvé conformément au premier alinéa, il donne tous
les droits et impose toutes les obligations qui sont attachés a un prospectus en vertu du
présent réglement, et le prospectus et I'émetteur d'un pays tiers sont soumis a I'ensemble
des dispositions du présent réglement, sous le contrdle de l'autorité compétente de 1'Etat

membre d'origine.

Article 27
Offre de valeurs mobiliéres ou admission a la négociation en lien avec un prospectus établi

conformément a la législation d'un pays tiers

1. L'autorité compétente de I'Etat membre d'origine d'un émetteur d'un pays tiers peut
approuver un prospectus se rapportant a une offre au public ou a une admission a la
négociation sur un marché réglementé, qui a été établi selon la législation nationale du

pays tiers de 1'émetteur et qui y est soumis, @ condition que:

(a) les exigences en maticre d'information imposées par la législation de ce pays tiers

soient équivalentes aux exigences du présent réeglement; et que
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(b) Ul'autorité compétente de I'Etat membre d'origine ait conclu des accords de
coopération avec les autorités de surveillance compétentes pour l'émetteur du pays

tiers, conformément a l'article 28.

2. Lorsque des valeurs mobiliéres émises par un émetteur d'un pays tiers sont offertes au
public ou admises & la négociation sur un marché réglementé dans un Etat membre autre
que I'Etat membre d'origine, les exigences prévues aux articles 23, 24 et 25 sont

applicables.

Pour ces émetteurs, l'autorité compétente de l'Etat membre d'origine est autorisée a
facturer des frais supplémentaires pour compenser la charge qu'une telle émission

représente.

3. La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité avec l'article 42
¢tablissant des critéres d'équivalence généraux fondés sur les exigences énoncées aux

articles 6, 7, 8 et 13.

Sur la base des critéres susmentionnés, la Commission peut adopter une décision
d'exécution constatant que les exigences en matiére d'information imposées par la
législation d'un pays tiers sont équivalentes aux exigences du présent réglement. Une
telle décision d'exécution est adoptée conformément a la procédure d'examen visée a

l'article 43, paragraphe 2.

Article 28

Coopération avec les pays tiers

1. Aux fins de l'article 27 et, le cas échéant, aux fins de I'article 26, les autorités compétentes
des Etats membres concluent des accords de coopération avec les autorités de surveillance
de pays tiers concernant l'échange d'informations avec ces dernieres et 1'exécution des
obligations résultant du présent réglement dans des pays tiers, @ moins que le pays tiers
figure sur la liste des pays non coopératifs de la Commission. Ces accords de coopération
assurent au moins un échange efficace d'informations permettant aux autorités compétentes

d'accomplir les missions que leur confie le présent réglement.

Une autorité compétente qui se propose de conclure un tel accord en informe I'AEMF et les

autres autorités compétentes.
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3 bis.

3 ter.

1.

Aux fins de l'article 27 et, le cas échéant, aux fins de l'article 26, 'AEMF facilite et
coordonne 1'élaboration des accords de coopération entre les autorités compétentes et les

autorités de surveillance concernées de pays tiers.

L'AEMF, si nécessaire, facilite et coordonne aussi les échanges, entre les autorités
compétentes, d'informations qui ont ét¢ obtenues aupres d'autorités de surveillance de pays

tiers et qui peuvent étre utiles pour I'adoption de mesures au titre des articles 36 et 37.

Les autorités compétentes ne concluent d'accords de coopération relatifs a 1'échange
d'informations avec les autorités de surveillance de pays tiers que si les informations
divulguées sont couvertes par des garanties de secret professionnel au moins équivalentes a
celles prévues a l'article 33. Cet échange d'informations doit étre destiné a 1'exécution des

taches desdites autorités compétentes.

L'AEMF peut élaborer des projets de normes techniques de réglementation pour

déterminer le contenu minimal des accords de coopération visés au paragraphe 1.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de
réglementation visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du

réglement (UE) n° 1095/2010.

Afin d'assurer des conditions uniformes d'application du présent article, 'AEMF peut
élaborer des projets de normes techniques de réglementation pour décrire un document
type pour les accords de coopération, a utiliser par les autorités compétentes des Etats

membres.

CHAPITRE VII
L'AEMF ET LES AUTORITES COMPETENTES

Article 29

Autorités compétentes

Chaque FEtat membre désigne une autorité administrative compétente unique qui s'acquitte

des fonctions résultant du présent réglement et veille a l'application des dispositions
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adoptées en vertu de celui-ci. Les Etats membres en informent la Commission, ' AEMF et

les autorités compétentes des autres Etats membres.
L'autorité compétente estl indépendante des opérateurs du marché.

2. Les Etats membres peuvent autoriser leur autorité compétente a déléguer les taches

relatives a la publication sur internet des prospectus approuvés.

Toute délégation de taches a des entités est établie dans une décision spécifique, indiquant
les tiches a exécuter et les conditions de leur exécution, et comprenant une clause
obligeant I'entité en question a agir et a s'organiser de manicre a éviter les conflits d'intéréts
et a faire en sorte que les informations obtenues du fait de I'exécution des taches déléguées
ne soient pas utilisées d'une maniere inéquitable ou pour empécher la concurrence. Cette
décision énonce tous les accords passés entre 'autorité compétente et l'entité a laquelle des

taches sont déléguées.

La responsabilité ultime du contréle du respect du présent réglement, ainsi que de
I'approbation du prospectus, incombe a l'autorité compétente désignée conformément au

paragraphe 1.

Les Etats membres informent la Commission, 'AEMF et les autorités compétentes des
autres Etats membres de la décision visée au deuxieme alinéa, y compris des conditions

précises régissant cette délégation.

3. Les paragraphes 1 et 2 ne préjugent pas de la possibilité, pour un Etat membre, de prendre
des dispositions juridiques et administratives distinctes pour les territoires européens

d'outre-mer dont les relations extérieures sont placées sous la responsabilité de cet Etat

membre.
Article 30
Pouvoirs des autorités compétentes
1. Afin de mener a bien leurs missions au titre du présent réglement, les autorités

compétentes sont dotées, conformément au droit national, au moins des pouvoirs de

surveillance et d'enquéte suivants:
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(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

exiger de 1'émetteur, de l'offreur ou de la personne qui sollicite I'admission a la
négociation sur un marché réglementé qu'il inclue dans son prospectus des

informations complémentaires, si la protection des investisseurs l'exige;

exiger de 1'émetteur, de l'offreur ou de la personne qui sollicite 1'admission a la
négociation sur un marché réglementé et des personnes qui le contrélent ou sont

controlées par lui qu'ils fournissent des informations et des documents;

exiger des commissaires aux comptes et des dirigeants de 1'émetteur, de 1'offreur ou
de la personne qui sollicite 1'admission a la négociation sur un marché réglementg,
ainsi que des intermédiaires financiers chargés d'exécuter 1'offre au public ou de

solliciter I'admission a la négociation, qu'ils fournissent des informations;

suspendre une offre au public ou une admission a la négociation pendant 25 jours
ouvrables consécutifs au plus, chaque fois qu'il existe des motifs raisonnables de

soupconner qu'il y a eu violation des dispositions du présent réglement;

\

interdire ou suspendre les communications a caractére promotionnel ou exiger de
I'émetteur, de l'offreur ou de la personne qui sollicite 1'admission a la négociation sur
un marché réglementé, ou des intermédiaires financiers concernés, d'arréter ou de
suspendre les communications a caractére promotionnel pour une période de dix
jours ouvrables consécutifs au plus, chaque fois qu'il existe des motifs raisonnables

de croire qu'il y a eu violation des dispositions du présent reglement;

interdire une offre au public lorsqu'elles constatent qu'il y a eu violation des
dispositions du présent réglement, ou lorsqu'elles ont des motifs raisonnables de

soupgonner qu'il y aurait violation de ces dispositions;

suspendre ou exiger des marchés réglementés concernés de suspendre la négociation
sur un marché réglementé pendant dix jours ouvrables consécutifs au plus, chaque
fois qu'il existe des motifs raisonnables de croire qu'il y eu violation des dispositions

du présent reglement;

interdire la négociation sur un marché réglementé lorsqu'elles constatent qu'il y a eu

violation des dispositions du présent réglement;
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(i) rendre public le fait qu'un émetteur, un offreur ou une personne qui sollicite

I'admission a la négociation ne se conforme pas aux obligations qui lui incombent;

(j)  suspendre l'examen d'un prospectus soumis pour approbation ou suspendre une offre
au public ou une admission a la négociation lorsque l'autorité compétente utilise le
pouvoir d'imposer une interdiction ou une restriction en vertu de l'article 42 du

125

réglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil™, jusqu'a ce que

cette interdiction ou restriction ait pris fin;

(k) refuser l'approbation de tout prospectus établi par un émetteur, un offreur ou une
personne qui sollicite I'admission a la négociation pour une durée maximale de cinq
ans, lorsque cet émetteur, offreur ou personne qui sollicite 1'admission a la
négociation a gravement et a maintes reprises enfreint les dispositions du présent

réglement;

(I)  divulguer ou exiger de I'émetteur qu'il divulgue toutes les informations importantes
susceptibles d'influer sur 1'évaluation des valeurs mobili¢res admises a la négociation
sur un marché réglementé, afin de garantir la protection des investisseurs ou le bon

fonctionnement du marché;

(m) suspendre ou exiger du marché réglementé concerné de suspendre la négociation de
valeurs mobiliéres lorsqu'elles estiment que la situation de I'émetteur est telle que

cette négociation serait préjudiciable aux intéréts des investisseurs;

(n) procéder a des inspections sur place ou a des enquétes sur des sites autres que les
résidences privées de personnes physiques et, pour ce faire, pénétrer dans des locaux
afin d'accéder a des documents et a d'autres données, sous quelque forme que ce soit,
lorsqu'on peut raisonnablement suspecter que des documents et d'autres données liés
a l'objet de l'inspection ou de I'enquéte peuvent se révéler importants pour apporter la

preuve d'une violation du présent réglement.

Lorsque le droit national I'exige, l'autorité compétente peut demander a l'autorité judiciaire
compétente de statuer sur l'exercice des prérogatives visées au premier alinéa.

Conformément a l'article 21 du réglement (UE) n°® 1095/2010, 'AEMF est habilitée a

2 Reéglement (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
(JOL 173 du 12.6.2014, p. 84).
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prendre part aux inspections sur place visées au point n) lorsqu'elles sont menées

conjointement par deux autorités compétentes ou plus.

2. Les autorités compétentes exercent leurs fonctions et leurs pouvoirs visés au paragraphe 1
dans toute la mesure nécessaire pour exercer leur responsabilit¢é de contrdle de la
conformité avec le présent réglement et d'approbation du prospectus, selon 1'une ou l'autre

des modalités suivantes:

(a) directement;

(b) en collaboration avec d'autres autorités;

(c) sous leur responsabilité par délégation a ces autorités;
(d) en saisissant les autorités judiciaires compétentes.

3. Les Etats membres veillent 4 mettre en place des mesures appropriées pour que les
autorités compétentes disposent de tous les pouvoirs de surveillance et d'enquéte

nécessaires a l'exercice de leurs missions.

4. Toute personne qui met des informations a la disposition de l'autorité compétente
conformément au présent réglement n'est pas considérée comme violant une quelconque
restriction a la divulgation d'informations requise en vertu d'un contrat ou d'une disposition
l1égislative, réglementaire ou administrative, et elle n'engage pas de responsabilité quelle

qu'elle soit relative a cette notification.

5. Les paragraphes 1 et 3 ne préjugent pas de la possibilité, pour un Etat membre, de prendre
des dispositions juridiques et administratives distinctes pour les territoires européens

d'outre-mer dont les relations extérieures sont placées sous la responsabilité de cet Etat

membre.
Article 31
Coopération entre autorités compétentes
1. Les autorités compétentes coopérent entre elles et avec 'AEMF aux fins du présent

réglement. Elles échangent des informations, dans les meilleurs délais, et cooperent dans le

cadre de leurs activités d'enquéte, de controle et d'application.
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Lorsque les Etats membres ont choisi, conformément & l'article 36, d'établir des sanctions
pénales pour les infractions aux dispositions du présent reglement, ils veillent a 1'existence
de mesures appropriées pour que les autorités compétentes disposent de tous les pouvoirs
nécessaires pour assurer la liaison avec les autorités judiciaires au sein de leur juridiction
en vue de recevoir des informations spécifiques liées aux enquétes ou aux procédures
pénales lancées sur la base d'éventuelles infractions au présent réeglement et fournissent ces
mémes informations aux autres autorités compétentes et a ' AEMF afin de satisfaire a leur

obligation de coopérer entre elles et avec ' AEMF aux fins du présent reglement.

2. Une autorité compétente peut refuser de donner suite & une demande d'information ou a
une demande de coopérer a une enquéte uniquement dans les circonstances exceptionnelles

suivantes:

(a) lorsque satisfaire a cette demande pourrait nuire a sa propre enquéte, a ses propres

activités répressives ou a une enquéte pénale;

(b) lorsqu'une procédure judiciaire a déja été engagée pour les mémes faits et contre les

mémes personnes devant les autorités de 1'Etat membre concerné;

(c) lorsque ces personnes ont déja été¢ définitivement jugées pour les mémes faits dans

cet Etat.

3. Les autorités compétentes communiquent immédiatement, sur demande, toute information

requise aux fins du présent réglement.

4. Une autorité compétente peut demander l'aide de l'autorité compétente d'un autre Etat

membre aux fins d'une inspection sur place ou d'une enquéte.

L'autorité compétente qui présente la demande informe 'AEMF de toute demande visée au
premier alinéa. S'il s'agit d'une enquéte ou d'une inspection ayant une dimension
transfrontiére, ' AEMF coordonne l'enquéte ou l'inspection lorsqu'elle y est invitée par I'une

des autorités compétentes.

Lorsqu'une autorité compétente recoit une demande d'inspection sur place ou d'enquéte

d'une autorité compétente d'un autre Etat membre, elle peut:

(a) procéder elle-méme a l'inspection sur place ou a l'enquéte;

12142/16 zin/LH/ab 93
ANNEXE DRI FR



(b) autoriser l'autorité compétente qui a présenté la demande a participer a l'inspection

sur place ou a I'enquéte;

(c) autoriser l'autorité compétente qui a présenté la demande a procéder elle-méme a

l'inspection sur place ou a I'enquéte;

(d) charger des auditeurs ou des experts de procéder a l'inspection sur place ou a

I'enquéte; ou

(e) partager avec les autres autorités compétentes des tdches spécifiques liées aux

activités de surveillance.

5. Les autorités compétentes peuvent référer a 'AEMF les situations ou des demandes de
coopération, en particulier d'échange d'informations, ont été rejetées ou n'ont pas été
suivies d'effet dans un délai raisonnable. Sans préjudice de l'article 258 du traité sur le
fonctionnement de 1'Union européenne, 'AEMF peut, dans les situations visées a la
premicre phrase, agir dans le cadre du pouvoir qui lui est conféré par l'article 19 du

réglement (UE) n° 1095/2010.

6. L'AEMF peut élaborer des projets de normes techniques de réglementation pour définir les

informations a échanger entre autorités compétentes en application du paragraphe 1.

Est délégué a la Commission le pouvoir d'adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n°

1095/2010.

7. L'AEMF peut élaborer des projets de normes techniques d'exécution pour établir des
formulaires, modéles et procédures normalisés concernant la coopération et I'échange

d'informations entre les autorités compétentes.

La Commission a compétence pour adopter les normes techniques d'exécution visées au

troisiéme alinéa conformément a l'article 15 du réglement (UE) n°® 1095/2010.
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Article 32
Coopération avec 'AEMF

1. Les autorités compétentes cooperent avec I'AEMF aux fins du présent reglement,

conformément au réglement (UE) n° 1095/2010.

2. Dans les plus brefs délais, les autorités compétentes fournissent a I'AEMF toutes les
informations nécessaires a I'accomplissement de sa mission conformément a l'article 35 du

reglement (UE) n° 1095/2010.

3. Afin d'assurer des conditions uniformes d'application du présent article, 'AEMF peut
¢laborer des projets de normes techniques d'exécution pour définir les procédures et les

formulaires applicables a 1'échange d'informations visé au paragraphe 2.

La Commission a compétence pour adopter les normes techniques d'exécution visées au

premier alinéa conformément a I'article 15 du réglement (UE) n° 1095/2010.

Article 33

Secret professionnel

1. Toutes les informations que s'échangent les autorités compétentes au titre du présent
réglement au sujet des conditions commerciales ou opérationnelles et d'autres questions
¢conomiques ou personnelles sont considérées comme confidentielles et sont soumises aux
exigences du secret professionnel, sauf lorsqu'une autorité compétente précise, au moment
ou elle les communique, que ces informations peuvent étre divulguées ou lorsque cette

divulgation est nécessaire aux fins de procédures judiciaires.

2. L'obligation de secret professionnel s'applique a tous ceux qui travaillent ou ont travaillé
pour l'autorité compétente et pour toute entité a laquelle I'autorité compétente a délégué ses
pouvoirs. Les informations couvertes par le secret professionnel ne peuvent étre divulguées
a quelque autre personne ou autorité que ce soit, sauf en vertu de dispositions prévues par

le droit de I'Union ou le droit national.

12142/16 zin/LH/ab 95
ANNEXE DRI FR



Article 34

Protection des données

En ce qui concerne le traitement de données a caractére personnel dans le cadre du présent
réglement, les autorités compétentes exécutent leurs taches aux fins du présent reglement
conformément aux dispositions législatives, réglementaires et administratives nationales transposant
la directive 95/46/CE.

En ce qui concerne le traitement de données a caracteére personnel qu'elle effectue dans le cadre du
présent réglement, I' AEMF respecte les dispositions du réglement (CE) n® 45/2001.

Article 35

Mesures conservatoires

1. Lorsque l'autorité compétente de I'Etat membre d'accueil établit que des irrégularités ont
ét¢ commises par 1'émetteur, l'offreur ou la personne qui sollicite I'admission a la
négociation ou par les établissements financiers chargés des procédures d'offre au public,
ou que ces personnes ont enfreint les obligations qui leur incombent en vertu du présent

réglement, elle en informe I'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine et I'AEMF.

2. Lorsqu'en dépit des mesures prises par l'autorité compétente de I'Etat membre d'origine,
I'émetteur, l'offreur ou la personne qui sollicite I'admission a la négociation ou les
¢tablissements financiers chargés des procédures d'offre au public persistent a enfreindre
les dispositions du présent réglement, l'autorité compétente de I'Etat membre d'accueil,
aprés en avoir informé l'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine et 'AEMF, prend
toutes les mesures appropriées pour protéger les investisseurs et en informe la Commission

et 'AEMF dans les meilleurs délais.

3. Dans les situations visées au paragraphe 2, 'AEMF peut agir dans le cadre du pouvoir qui

lui est conféré par l'article 19 du réglement (UE) n°® 1095/2010.
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CHAPITRE VIII
MESURES ET SANCTIONS ADMINISTRATIVES

Article 36

Mesures et sanctions administratives

1. Sans préjudice des pouvoirs de surveillance et d'enquéte dont disposent les autorités
compétentes en vertu de l'article 30 ni du droit qu'ont les Etats membres de prévoir et
d'imposer des sanctions pénales, les Etats membres, en conformité avec le droit national,
font en sorte que les autorités compétentes aient le pouvoir de prendre les mesures
administratives appropriées et d'imposer des sanctions administratives qui soient
effectives, proportionnées et dissuasives. Ces mesures et sanctions administratives

concernent au moins:

(a) les infractions a l'article 3, a l'article 5, a l'article 6, a l'article 7, paragraphes 1 a 10, a
l'article 8, a l'article 9, paragraphes 1 a 13, a I'article 10, a l'article 11, paragraphes 1
et 3, a l'article 12, a l'article 14, paragraphe 2, a l'article 15, paragraphes 1 et 2, a
l'article 16, paragraphe 1, a l'article 17, paragraphes 1 et 3, a l'article 18, paragraphes
1 a 3, a l'article 19, paragraphe 1, a 'article 20, paragraphes 1 a 4 et 7 a 10, a l'article
21, paragraphes 2 a 4, a l'article 22, paragraphes 1, 2 et 4, et a l'article 25 du présent

réglement;

(b) un refus de coopérer ou de se soumettre & une enquéte, une inspection ou une

demande au titre de 'article 30.

Les Ftats membres peuvent décider de ne pas établir de régles concernant des sanctions
administratives visées au premier alinéa lorsque les infractions visées au point a) ou b)
dudit alinéa sont déja passibles de sanctions pénales dans leur droit national au [12 mois
aprés la date d'entrée en vigueur du présent réglement]. Dans ce cas, les Etats membres
notifient de maniére détaillée a la Commission et a ' AEMF les parties applicables de leur

droit pénal.

Au plus tard le [12 mois aprés la date d'entrée en vigueur du présent réglement], les Etats

membres notifient de facon détaillée a la Commission et a I'AEMF les régles visées au
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premier et au deuxi¢me alinéas. Ils notifient sans délai a la Commission et a ' AEMF toute

modification ultérieure les concernant.

2. Les Etats membres, conformément a leur droit national, veillent a ce que les autorités

compétentes aient le pouvoir d'imposer au moins les mesures et sanctions administratives

suivantes, en cas d'infractions visées au paragraphe 1, point a):

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

une déclaration publique qui précise l'identité de la personne physique ou morale

responsable et la nature de l'infraction conformément a l'article 40,

une injonction ordonnant a la personne physique ou morale responsable de mettre un

terme au comportement infractionnel en cause;

des sanctions pécuniaires administratives d'un montant maximal d'au moins deux fois
le montant de 'avantage retiré de l'infraction ou des pertes qu'elle a permis d'éviter,

s'ils peuvent étre déterminés;

dans le cas d'une personne morale, des sanctions pécuniaires administratives d'un
montant maximal d'au moins 5 000 000 EUR ou, dans les Etats membres dont la
monnaie n'est pas l'euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au [date
d'entrée en vigueur du présent réglement|, ou de 3 % du chiffre d'affaires annuel
total de la personne morale tel qu'il ressort des derniers états financiers disponibles

approuvés par l'organe de direction.

Lorsque la personne morale est une entreprise mere ou une filiale d'une entreprise
mere qui est tenue d'établir des comptes financiers consolidés conformément a la
directive 2013/34/UE, le chiffre d'affaires annuel total a prendre en considération est
le chiffre d'affaires annuel total ou le type de revenus correspondant selon le droit de
'Union pertinent en matiere comptable, tel qu'il ressort des derniers comptes
consolidés disponibles approuvés par l'organe de direction de I'entreprise mere

ultime;

dans le cas d'une personne physique, des sanctions pécuniaires administratives d'un
montant maximal d'au moins 700 000 EUR ou, dans les Etats membres dont la
monnaie n'est pas 1'euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au [date

d'entrée en vigueur du présent réglement].
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3. Les Etats membres peuvent prévoir des sanctions ou des mesures supplémentaires et des

amendes administratives d'un niveau plus ¢élevé que celles prévues dans le présent

reglement.
Article 37
Exercice des pouvoirs de surveillance et de sanction
1. Les autorités compétentes tiennent compte, au moment de déterminer le type et le niveau

des sanctions et mesures administratives, de 1'ensemble des circonstances pertinentes, y

compris, le cas échéant:

(a) dela gravité et de la durée de l'infraction;

(b)  du degré de responsabilité de la personne responsable de l'infraction;

(c) de l'assise financiére de la personne responsable de l'infraction, telle qu'elle ressort de
son chiffre d'affaires total, s'il s'agit d'une personne morale, ou de ses revenus
annuels et de ses actifs nets, s'il s'agit d'une personne physique;

(d) des incidences de l'infraction sur les intéréts des investisseurs de détail;

(e) de l'importance des profits obtenus et des pertes évitées par la personne responsable
de l'infraction, ou des pertes subies par des tiers du fait de l'infraction, dans la mesure
ou ils peuvent étre déterminés;

(f) du degré de coopération de la personne responsable de l'infraction avec l'autorité
compétente, sans préjudice de la nécessité de veiller a la restitution des profits
obtenus ou des pertes évitées par cette personne;

(g) des infractions antérieures commises par la personne responsable de l'infraction;

(h) des mesures prises, apres l'infraction, par la personne responsable de 1'infraction pour
¢éviter qu'elle ne se reproduise.

2. Dans l'exercice de leurs pouvoirs d'imposer des sanctions administratives et de prendre

d'autres mesures administratives au titre de l'article 36, les autorités compétentes cooperent

étroitement afin de garantir que l'exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d'enquéte et

les sanctions et mesures administratives qu'elles imposent soient effectifs et appropriés au
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titre du présent réglement. Elles coordonnent leurs actions afin d'éviter tout chevauchement

ou double emploi lors de l'exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d'enquéte et

lorsqu'elles imposent des sanctions et des mesures administratives en ce qui concerne des

affaires transfrontiéres.

Article 38

Droit de recours

Les Etats membres veillent a ce que les décisions prises en vertu des dispositions du présent
réglement soient diiment motivées et puissent faire 1'objet d'un recours juridictionnel.

Article 39

Signalement des violations aux autorités compétentes

1. Les autorités compétentes mettent en place des mécanismes effectifs pour encourager et

permettre le signalement des infractions réelles ou potentielles au présent réglement.

2. Les mécanismes visé€s au paragraphe 1 comprennent au moins:

(a)

(b)

(©)

des procédures spécifiques pour la réception des signalements des infractions réelles
ou potentielles et leur suivi, y compris la mise en place de canaux de communication

stirs pour ces signalements;

une protection adéquate pour les personnes travaillant dans le cadre d'un contrat de
travail qui signalent des infractions, au moins contre les représailles, la
discrimination et d'autres types de traitement inéquitable de la part de leur employeur

ou de tiers;

la protection de l'identité et des données a caractere personnel tant de la personne qui
signale les infractions que de la personne physique mise en cause, a tous les stades de
la procédure, sauf si la divulgation de ces données est exigée par le droit national

dans le cadre de la suite de I'enquéte ou de poursuites judiciaires ultérieures.

3. Les Etats membres peuvent prévoir I'octroi d'incitations financieres, conformément au droit

national, aux personnes qui fournissent des informations pertinentes au sujet d'infractions

réelles ou potentielles au présent réglement, lorsque ces personnes ne sont pas soumises a

d'autres obligations légales ou contractuelles préexistantes de communiquer de telles
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informations, et a condition que ces informations soient nouvelles et qu'elles aménent a
infliger une sanction administrative ou pénale ou a prendre une autre mesure administrative

pour cause de violation du présent réglement.

4. Les Etats membres exigent que les employeurs qui exercent des activités réglementées aux
fins de services financiers mettent en place des procédures appropriées pour que leurs
salariés signalent les infractions réelles ou potentielles en interne par un canal spécifique,

indépendant et autonome.

Article 40

Publication des décisions

1. Toute décision imposant une sanction ou mesure administrative pour infraction au présent
réglement est publiée par l'autorité compétente sur son site web officiel immédiatement
apres que la personne sanctionnée a été informée de cette décision. La publication contient
au moins des informations sur le type et la nature de l'infraction et sur l'identité¢ des
personnes responsables. Cette obligation ne s'applique pas aux décisions imposant des

mesures qui relévent de l'instruction.

2. Lorsque la publication de 1'identité des personnes morales ou de l'identité ou des données a
caractére personnel des personnes physiques concernées est jugée disproportionnée par les
autorités compétentes apres qu'elles ont évalué au cas par cas le caractére proportionné de
cette publication, ou lorsque cette publication compromettrait la stabilit¢é des marchés
financiers ou une enquéte en cours, les Etats membres veillent a ce que les autorités

compétentes:

(a) retardent la publication de la décision d'imposer une sanction ou une mesure jusqu'au

moment ou les raisons de non-publication cessent d'exister; ou

(b) publient la décision d'imposer une sanction ou une mesure sur la base de I'anonymat,
d'une manicre conforme au droit national, lorsque cette publication anonyme garantit
une protection effective des données a caracteére personnel concernées. Au cas ou il
est décidé de publier une sanction ou mesure de manic¢re anonyme, la publication des
données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable lorsqu'il est
prévu que, au cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront

d'exister; ou
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(c) ne publient pas la décision d'imposer une sanction ou une mesure, lorsque les options

envisagées aux points a) et b) sont jugées insuffisantes:
(1)  pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

(i) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les

mesures concernées sont jugées mineures.

3. Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait 1'objet d'un recours devant
les autorités judiciaires ou autres concernées, les autorités compétentes publient aussi
immédiatement cette information sur leur site web officiel, ainsi que toute information
ultérieure sur le résultat dudit recours. En outre, toute décision qui annule une décision

précédente imposant une sanction ou une mesure est elle aussi publiée.

4. Les autorités compétentes veillent a ce que toute publication au titre du présent article
demeure sur leur site web officiel pendant une période d'au moins cinq ans apres sa
publication. Les données a caractére personnel mentionnées dans le document publié ne
sont conservées sur le site web officiel de l'autorité compétente que pendant la durée
nécessaire conformément aux dispositions applicables en matiére de protection des

données a caractere personnel.

Article 41
Notification des sanctions a ' AEMF

l. Une fois par an, 'autorité compétente fournit a 'AEMF des informations synthétiques sur
toutes les sanctions et mesures administratives imposées conformément a l'article 36.

L'AEMF publie ces informations dans un rapport annuel.

Lorsque les Etats membres ont choisi, conformément a l'article 36, paragraphe 1, d'établir
des sanctions pénales pour les infractions aux dispositions visées a l'article 36, paragraphe
1, leurs autorités compétentes fournissent chaque année a I'AEMF des données
anonymisées et agrégées concernant l'ensemble des enquétes pénales menées et des
sanctions pénales imposées. L'AEMF publie les données relatives aux sanctions pénales

infligées dans un rapport annuel.

2. Lorsque 1'autorité compétente rend publiques des sanctions administratives ou pénales ou

d'autres mesures administratives, elle les notifie simultanément a ' AEMF.
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3. Les autorités compétentes informent 'AEMF de toutes les sanctions ou mesures
administratives imposées mais non publiées, conformément a l'article 40, paragraphe 2,
point ¢), y compris tout recours contre celles-ci et le résultat dudit recours. Les Etats
membres veillent a ce que les autorités compétentes recoivent des informations et le
jugement définitif en lien avec toute sanction pénale imposée et les transmettent a ' AEMF.
L'AEMF détient une banque de données centrale concernant les sanctions qui lui sont
communiquées uniquement aux fins de I'échange d'informations entre autorités
compétentes. Cette banque de données n'est accessible qu'aux autorités compétentes et elle

est mise a jour sur la base des informations communiquées par les autorités compétentes.

CHAPITRE IX
ACTES DELEGUES ET ACTES D'EXECUTION

Article 42

Exercice de la délégation

1. Le pouvoir d'adopter des actes délégués conféré a la Commission est soumis aux

conditions fixées au présent article.

2. Le pouvoir d'adopter des actes délégués visé a l'article 1%, paragraphe 6, a l'article 2,
paragraphe 2, I a l'article 13, paragraphes 1 et 2, a l'article 14, paragraphe 3, a l'article 15,
paragraphe 3, I et a l'article 27, paragraphe 3, est conféré a la Commission pour une durée

indéterminée a compter de [date d'entrée en vigueur du présent réglement].

3. La délégation de pouvoir visée a l'article 1%, paragraphe 6, a l'article 2, paragraphe 2, I a
l'article 13, paragraphes 1 et 2, a l'article 14, paragraphe 3, a l'article 15, paragraphe 3, I et
a l'article 27, paragraphe 3, peut étre révoquée a tout moment par le Parlement européen ou
le Conseil. La décision de révocation met fin a la délégation de pouvoir qui y est
mentionnée. La révocation prend effet le jour suivant celui de la publication de ladite
décision au Journal officiel de I'Union européenne ou a une date ultérieure précisée dans

cette décision. Elle ne porte pas atteinte a la validité des actes délégués déja en vigueur.

4. Aussitot qu'elle adopte un acte délégué, la Commission le notifie simultanément au

Parlement européen et au Conseil.
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5. Un acte délégué adopté en vertu de l'article 1%, paragraphe 6, de 1'article 2, paragraphe 2,
I de l'article 13, paragraphes 1 et 2, de l'article 14, paragraphe 3, de l'article 15, paragraphe
3, I et de l'article 27, paragraphe 3, n'entre en vigueur que si le Parlement européen ou le
Conseil n'a pas exprimé d'objection dans un délai de trois mois a compter de la notification
de cet acte au Parlement européen et au Conseil ou si, avant l'expiration de ce délai, le
Parlement européen et le Conseil ont tous deux informé la Commission de leur intention de
ne pas exprimer d'objections. Ce délai est prolongé de trois mois a l'initiative du Parlement

européen ou du Conseil.

Article 43

Comité

l. La Commission est assistée par le comité européen des valeurs mobilieres, institué par la
décision 2001/528/CE de la Commission®. Ledit comité est un comité au sens du

réglement (UE) n° 182/2011.

2. Lorsqu'il est fait référence au présent paragraphe, l'article 5 du réglement (UE) n°

182/2011 s'applique.

CHAPITRE X
DISPOSITIONS FINALES
Article 44
Abrogation
1. La directive 2003/71/CE est abrogée avec effet au [date d'application du présent
réglement].
2. Les références faites a la directive 2003/71/CE s'entendent comme faites au présent

réglement et sont a lire selon le tableau de correspondance figurant a l'annexe IV du

présent réglement.

26 Décision 2001/528/CE de la Commission du 6 juin 2001 instituant le comité européen des
valeurs mobilieres (JO L 191 du 13.7.2001, p. 45).
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4. Un prospectus approuvé conformément au droit national transposant la directive
2003/71/CE avant le [date d'application du présent réglement] continue de relever du droit
national jusqu'a la fin de sa validité ou jusqu'a la fin d'une période de douze mois a compter

du [date d'application du présent réglement], la date retenue étant la plus proche.

Article 45
Rapport de 'AEMF sur les prospectus

l. Sur la base des documents rendus publics au moyen du mécanisme visé a l'article 20,
paragraphe 6, 'AEMF publie chaque année un rapport contenant des statistiques sur les
prospectus approuvés et notifiés dans 1'Union et une analyse des tendances prenant en
compte les types d'émetteurs, en particulier les PME, et les types d'émissions, notamment
I'examen de 'offre, le type de valeurs mobilieres, le type de plateforme de négociation et la

valeur nominale.
2. Ce rapport comprend notamment:

(a) une analyse de [l'utilisation dans l'ensemble de 1'Union des régimes d'information
prévus aux articles 14 et 15 et du document d'enregistrement universel prévu a

l'article 9;

(b) des statistiques sur les prospectus de base et les conditions définitives, ainsi que sur

les prospectus établis sous la forme de documents distincts ou d'un document unique;

(c) des statistiques concernant les montants moyens et globaux levés au moyen d'une
offre de valeurs mobiliéres au public soumise au présent réglement, par les sociétés
non cotées, par les sociétés dont les titres sont négociés sur des systémes
multilatéraux de négociation, y compris les marchés de croissance des PME, et par
les sociétés dont les valeurs mobili¢res sont admises a la négociation sur des marchés
réglementés. Le cas échéant, ces statistiques fournissent une ventilation entre offres
publiques initiales et offres ultérieures, ainsi qu'entre titres de capital et titres autres

que de capital;

(c bis) des statistiques sur les coiits de production d'un prospectus ventilés au moins en
fonction des différentes catégories d'émetteurs, de la taille et du lieu de l'émission,

des types de commissions et des frais supportés par les émetteurs ainsi que des
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catégories de prestataires de services qui les facturent; les statistiques sont
accompagnées d'une analyse de l'efficacité de la concurrence entre les prestataires
de services liés a l'élaboration de prospectus et de recommandations sur la maniére

de réduire les coiits.

Article 46

Réexamen

La Commission présente un rapport au Parlement européen et au Conseil sur l'application du
présent réglement, accompagné, si nécessaire, d'une proposition 1égislative, avant le [cinq ans apres

la date d'entrée en vigueur du présent réglement)|.

Elle y évalue, entre autres, si le résumé du prospectus, les régimes d'information prévus aux articles
14 et 15 et le document d'enregistrement universel prévu a l'article 9 sont toujours adéquats a la
lumiére des objectifs poursuivis. Le rapport tient compte des résultats de I'examen par les pairs visé
a l'article 19, paragraphe 12.

2 bis.

Article 47

Entrée en vigueur et application

Le présent réglement entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de sa publication au

Journal officiel de I'Union européenne.

I1 s'applique a compter du [24 mois a@ compter de la date d'entrée en vigueur du présent

réglement].

Par dérogation au paragraphe 2, les Etats membres peuvent choisir d'appliquer les
seuils fixés aux fins de l'exemption prévue a l'article 1°, paragraphe 3, point d), ou la
possibilité prévue a l'article 3, paragraphe 2, a compter de la date d'entrée en vigueur du

présent réglement.

Les Etats membres prennent les mesures nécessaires pour se conformer a l'article 11, &
l'article 19, paragraphe 8, a l'article 29, a l'article 30, a l'article 36, a l'article 37, a l'article
38, a l'article 39, a l'article 40 et a l'article 41 au plus tard le [24 mois @ compter de la date

d'entrée en vigueur du présent réglement)|.
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Le présent réglement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans tout Etat

membre.
Faita, le
Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
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ANNEXE [
PROSPECTUS
1. Résumé

II. Identité des administrateurs, des membres de la direction, des conseillers et des
commissaires aux comptes

L'objectif est d'identifier les représentants de la société et les autres personnes concernées par l'offre
au public ou l'admission a la négociation, a savoir les personnes chargées d'établir le prospectus et
les personnes chargées de controler les états financiers.

III. Eléments clés de I'offre et calendrier prévisionnel

L'objectif est de fournir des informations essentielles concernant le déroulement de l'offre et
d'annoncer les dates essentielles qui s'y rapportent.

A. Eléments clés de I'offre

B. Méthode et calendrier prévisionnel

IV. Informations essentielles

L'objectif est de fournir, sous une forme résumée, des informations essentielles sur la situation
financiére de la société, ses capitaux propres et les facteurs de risque. Si les états financiers inclus
dans le document sont retraités pour tenir compte de changements notables dans la structure du
groupe auquel la société est intégrée ou dans ses politiques comptables, les données financiéres
sélectionnées doivent également Etre retraitées.

A. Données financiéres sélectionnées

B. Capitaux propres et endettement

C. Raisons de 'offre et utilisation prévue du produit

D. Facteurs de risque

V. Informations sur la société

L'objectif est de fournir des informations sur les activités de la société, sur les produits qu'elle

fabrique ou les services qu'elle fournit, ainsi que sur les facteurs qui influent sur lesdites activités.
Des informations doivent aussi étre fournies sur le caractére adéquat et suffisant des propriétés
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immobilieres, usines et équipement de la société, ainsi que sur ses projets concernant d'éventuelles
augmentations ou diminutions de ces immobilisations corporelles.

A. Histoire et évolution de la société

B. Apergu de ses activités

C. Organigramme

D. Propriétés immobiliéres, usines et équipement

VI. Examen du résultat et de la situation financiére et perspectives

L'objectif est de fournir une analyse de la direction expliquant les facteurs qui ont influencé la
situation financiére et le résultat de la société sur les exercices couverts par les états financiers, ainsi
que les facteurs et les tendances qui devraient influencer sensiblement la situation financicre et le
résultat de la société au cours des exercices a venir.

A. Résultat d'exploitation

B. Trésorerie et capitaux

C. Recherche et développement, brevets et licences, etc.

D. Tendances

VII. Administrateurs, membres de la direction et salariés

L'objectif est de fournir des informations sur les administrateurs de la société et les membres de sa
direction, qui permettront aux investisseurs d'évaluer 1'expérience, les compétences et le niveau des
rémunérations de ces personnes, ainsi que leur relation avec la société.

A. Administrateurs et membres de la direction

B. Rémunérations

C. Pratiques des comités d'administration et de direction

D. Salariés

E. Actionnariat

VIII. Principaux actionnaires et opérations avec des apparentés
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L'objectif est de fournir des informations concernant les principaux actionnaires et les autres
personnes qui controlent ou qui peuvent contrdler la société. Des informations doivent aussi étre
fournies sur les opérations conclues avec des personnes liées, de sorte que 1'on puisse juger si ces
opérations respectent les intéréts de la société.

A. Principaux actionnaires

B. Opérations avec des apparentés

C. Intéréts des experts et conseillers

IX. Informations financiéres

L'objectif est de donner des précisions sur les états financiers qui doivent figurer dans le document,
sur les exercices qui doivent étre couverts et sur la date d'établissement des états financiers et des
autres informations financic¢res. Les principes de comptabilisation et de vérification qui seront
acceptés aux fins de la préparation et du contréle des états financiers seront déterminés sur la base
des normes comptables internationales et des normes internationales d'audit.

A. Etats financiers consolidés et autres informations financieres

B. Changements notables

X. Modalités de I'offre ou de I'admission a la négociation

L'objectif est de fournir des informations sur I'offre ou I'admission a la négociation des valeurs
mobiliéres, sur le plan de distribution de ces valeurs et d'autres questions connexes.

A. Offre ou admission a la négociation

B. Plan de distribution

C. Marchés

D. Détenteurs des valeurs mobili¢res souhaitant les vendre
E. Dilution (uniquement pour les titres de capital)

F. Dépenses liées a I'émission

XI. Informations supplémentaires

L'objectif est de fournir les informations, essentiellement a caractére 1égal, qui n'apparaissent pas a
d'autres points du prospectus.
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A. Capital social

B. Acte constitutif et statuts

C. Contrats importants

D. Controéle des changes

E. Avertissement sur les conséquences fiscales

F. Dividendes et intermédiaires chargés du service financier
G. Opinions émises par des experts

H. Documents accessibles au public

I. Informations subsidiaires
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ANNEXE IT
DOCUMENT D'ENREGISTREMENT

1. Identité des administrateurs, des membres de la direction, des conseillers et des
commissaires aux comptes

L'objectif est d'identifier les représentants de la société et les autres personnes concernées par 1'offre
au public ou l'admission a la négociation, a savoir les personnes chargées d'établir le prospectus et
les personnes chargées de controler les états financiers.

II. Informations essentielles concernant I'émetteur

L'objectif est de fournir, sous une forme résumée, des informations essentielles sur la situation
financiére de la société, ses capitaux propres et les facteurs de risque. Si les états financiers inclus
dans le document sont retraités pour tenir compte de changements notables dans la structure du
groupe auquel la société est intégrée ou dans ses politiques comptables, les données financieres
sélectionnées doivent également étre retraitées.

A. Données financieres sélectionnées

B. Capitaux propres et endettement

C. Facteurs de risque

III. Informations sur la société

L'objectif est de fournir des informations sur les activités de la société, sur les produits qu'elle
fabrique ou les services qu'elle fournit, ainsi que sur les facteurs qui influent sur lesdites activités.
Des informations doivent aussi €tre fournies sur le caractére adéquat et suffisant des propriétés
immobilieres, usines et équipement de la société, ainsi que sur ses projets concernant d'éventuelles
augmentations ou diminutions de ces immobilisations corporelles.

A. Histoire et évolution de la société

B. Apercu de ses activités

C. Organigramme

D. Propriétés immobiliéres, usines et équipement
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IV. Examen du résultat et de la situation financiere et perspectives

L'objectif est de fournir une analyse de la direction expliquant les facteurs qui ont influencé la
situation financiére et le résultat de la société sur les exercices couverts par les états financiers, ainsi
que les facteurs et les tendances qui devraient influencer sensiblement la situation financicre et le
résultat de la société au cours des exercices a venir.

A. Résultat d'exploitation

B. Trésorerie et capitaux

C. Recherche et développement, brevets et licences, etc.

D. Tendances

V. Administrateurs, membres de la direction et salariés

L'objectif est de fournir des informations sur les administrateurs de la société et les membres de sa
direction, qui permettront aux investisseurs d'évaluer I'expérience, les compétences et le niveau des
rémunérations de ces personnes, ainsi que leur relation avec la société.

A. Administrateurs et membres de la direction

B. Rémunérations

C. Pratiques des comités d'administration et de direction

D. Salariés

E. Actionnariat

VI. Principaux actionnaires et opérations avec des apparentés

L'objectif est de fournir des informations concernant les principaux actionnaires et les autres
personnes qui contrélent ou qui peuvent contrdler la société. Des informations doivent aussi étre
fournies sur les opérations conclues avec des personnes liées, de sorte que I'on puisse juger si ces
opérations respectent les intéréts de la société.

A. Principaux actionnaires

B. Opérations avec des apparentés

C. Intéréts des experts et conseillers
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VII. Informations financiéres

L'objectif est de donner des précisions sur les états financiers qui doivent figurer dans le document,
sur les exercices qui doivent étre couverts et sur la date d'établissement des états financiers et des
autres informations financicres. Les principes de comptabilisation et de vérification qui seront
acceptés aux fins de la préparation et du contrdle des états financiers seront déterminés sur la base
des normes comptables internationales et des normes internationales d'audit.

A. Etats financiers consolidés et autres informations financiéres

B. Changements notables

VIIL. Informations supplémentaires

L'objectif est de fournir les informations, essentiellement a caractére 1égal, qui n'apparaissent pas a
d'autres points du prospectus.

A. Capital social

B. Acte constitutif et statuts

C. Contrats importants

D. Opinions émises par des experts
E. Documents accessibles au public

F. Informations subsidiaires
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ANNEXE II1
NOTE RELATIVE AUX VALEURS MOBILIERES

1. Identité des administrateurs, des membres de la direction, des conseillers et des
commissaires aux comptes

L'objectif est d'identifier les représentants de la société et les autres personnes concernées par 1'offre
au public ou l'admission a la négociation, a savoir les personnes chargées d'établir le prospectus et
les personnes chargées de controler les états financiers.

II.  Eléments clés de I'offre et calendrier prévisionnel

L'objectif est de fournir des informations essentielles concernant le déroulement de l'offre et
d'annoncer les dates essentielles qui s'y rapportent.

A. Eléments clés de I'offre

B. Méthode et calendrier prévisionnel

III. Informations essentielles concernant I'émetteur

L'objectif est de fournir, sous une forme résumée, des informations essentielles sur la situation
financiére de la société, ses capitaux propres et les facteurs de risque. Si les états financiers inclus
dans le document sont retraités pour tenir compte de changements notables dans la structure du
groupe auquel la société est intégrée ou dans ses politiques comptables, les données financiéres
sélectionnées doivent également Etre retraitées.

A. Capitaux propres et endettement

B. Raisons de l'offre et utilisation prévue du produit

C. Facteurs de risque

IV. Intéréts des experts

L'objectif est de fournir des informations sur les transactions passées entre la société et les experts
ou conseillers auxquels elle fait ponctuellement appel.

V. Modalités de I'offre ou de I'admission a la négociation
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L'objectif est de fournir des informations sur I'offre ou I'admission a la négociation des valeurs
mobiliéres, sur le plan de distribution de ces valeurs et d'autres questions connexes.

A. Offre ou admission a la négociation

B. Plan de distribution

C. Marchés

D. Détenteurs des valeurs mobiliéres souhaitant les vendre
E. Dilution (uniquement pour les titres de capital)

F. Dépenses li¢es a 1'émission

VI. Informations supplémentaires

L'objectif est de fournir les informations, essentiellement a caractére 1égal, qui n'apparaissent pas a
d'autres points du prospectus.

A. Controéle des changes

B. Avertissement sur les conséquences fiscales

C. Dividendes et intermédiaires chargés du service financier
D. Opinions émises par des experts

E. Documents accessibles au public
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ANNEXE IV

Tableau de correspondance

(visés a l'article 44)

Directive 2003/71/CE

Le présent reglement

Article 1%, paragraphe 1

Article 1%, paragraphe 1

Article 1%, paragraphe 2, sauf le point h)

Article 1%, paragraphe 2

Article 1%, paragraphe 2, point h)

Article 1%, paragraphe 3, point d)

Article 1%, paragraphe 3

Article 4

Article 1%, paragraphe 4

Article 1%, paragraphe 5, points a) et b)

Article 2, paragraphe 1

Article 2, paragraphe 1

Article 2, paragraphe 4

Article 2, paragraphe 2

Article 3, paragraphe 1

Article 3, paragraphe 1

Article 3, paragraphe 2, point a)

Article 1%, paragraphe 3, point a)

Article 3, paragraphe 2, point b)

Article 1%, paragraphe 3, point b)

Article 3, paragraphe 2, point c)

Article 1%, paragraphe 3, point c)

Article 3, paragraphe 2, point d)

Article 3, paragraphe 2, point e)

Article 3, paragraphe 2, 2° et 3% alinéas

Article 5

Article 3, paragraphe 3

Article 3, paragraphe 3

Article 3, paragraphe 4

Article 1%, paragraphe 5, point b)

Article 4, paragraphe 1, point a)

Article 1%, paragraphe 3, point e)
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Article 4, paragraphe 1, point b)

Article 1%, paragraphe 3, point f)

Article 4, paragraphe 1, point c)

Article 1%, paragraphe 3, point g)

Article 4, paragraphe 1, point d)

Article 1%, paragraphe 3, point h)

Article 4, paragraphe 1, point e)

Article 1%, paragraphe 3, point i)

Article 4, paragraphe 1, du 2° au 5° alinéa

Article 4, paragraphe 2, point a)

Article 1%, paragraphe 4, point a)

Article 4, paragraphe 2, point b)

Article 1%, paragraphe 4, point c)

Article 4, paragraphe 2, point c)

Article 1%, paragraphe 4, point d)

Article 4, paragraphe 2, point d)

Article 1%, paragraphe 4, point e)

Article 4, paragraphe 2, point e)

Article 1%, paragraphe 4, point f)

Article 4, paragraphe 2, point f)

Article 1%, paragraphe 4, point g)

Article 4, paragraphe 2, point g)

Article 1%, paragraphe 4, point b)

Article 4, paragraphe 2, point h)

Article 1%, paragraphe 4, point h)

Article 4, paragraphe 3

Article 1%, paragraphe 6

Article 5, paragraphe 1

Article 6, paragraphe 1

Article 5, paragraphe 2

Article 7

Article 5, paragraphe 3

Article 6, paragraphe 2

Article 5, paragraphe 4, 1*" alinéa

Article 8, paragraphe 1

Article 5, paragraphe 4, 2° alinéa

Article 8, paragraphe 9

Article 5, paragraphe 4, 3° alinéa

Article 8, paragraphe 4, et article 24, paragraphe

4

Article 5, paragraphe 5

Article 13, paragraphe 1
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Article 6, paragraphe 1

Article 11, paragraphe 1

Article 6, paragraphe 2

Article 11, paragraphe 2

Article 7, paragraphe 1

Article 13, paragraphe 1, 1* alinéa

Article 7, paragraphe 2, point a)

Article 13, paragraphe 1, 2° alinéa, point a)

Article 7, paragraphe 2, point b)

Article 13, paragraphe 2, 2° alinéa, point b)

Article 7, paragraphe 2, point c)

Article 13, paragraphe 2, 2° alinéa, point c)

Article 7, paragraphe 2, point d)

Article 13, paragraphe 2, 2° alinéa, point c)

Article 7, paragraphe 2, point e)

Article 15

Article 7, paragraphe 2, point f)

Article 13, paragraphe 2, 2° alinéa, point d)

Article 7, paragraphe 2, point g)

Article 14

Article 7, paragraphe 3

Article 13, paragraphe 3

Article 7, paragraphe 4

Article 8, paragraphe 1

Article 17, paragraphe 1

Article 8, paragraphe 2

Article 17, paragraphe 2

Article 8, paragraphe 3

Article 17, paragraphe 3

Article 8, paragraphe 3 bis

Article 17, paragraphe 4

Article 8, paragraphe 4

Article 17, paragraphe 5

Article 8, paragraphe 5

Article 9, paragraphe 1

Article 12, paragraphe 1

Article 9, paragraphe 2

Article 12, paragraphe 1

Article 9, paragraphe 3

Article 12, paragraphe 1
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Article 9, paragraphe 4

Article 12, paragraphe 2

Article 11, paragraphe 1

Article 18, paragraphe 1

Article 11, paragraphe 2

Article 18, paragraphe 2

Article 11, paragraphe 3

Article 18, paragraphe 4

Article 12, paragraphe 1

Article 10, paragraphe 1, 1*' alinéa

Article 12, paragraphe 2

Article 10, paragraphe 1, 2° alinéa

Article 12, paragraphe 3

Article 13, paragraphe 1

Article 19, paragraphe 1

Article 13, paragraphe 2

Article 19, paragraphe 2

Article 13, paragraphe 3

Article 19, paragraphe 3

Article 13, paragraphe 4

Article 19, paragraphe 4

Article 13, paragraphe 5

Article 19, paragraphe 7

Article 13, paragraphe 6

Article 19, paragraphe 8

Article 13, paragraphe 7

Article 19, paragraphe 10

Article 14, paragraphe 1

Article 20, paragraphe 1

Article 14, paragraphe 2

Article 20, paragraphe 2

Article 14, paragraphe 3

Article 14, paragraphe 4

Article 20, paragraphe 5

Article 14, paragraphe 4 bis

Article 20, paragraphe 6

Article 14, paragraphe 5

Article 20, paragraphe 8

Article 14, paragraphe 6

Article 20, paragraphe 9
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Article 14, paragraphe 7

Article 20, paragraphe 10

Article 14, paragraphe 8

Article 20, paragraphe 11

Article 15, paragraphe 1

Article 21, paragraphe 1

Article 15, paragraphe 2

Article 21, paragraphe 2

Article 15, paragraphe 3

Article 21, paragraphe 3

Article 15, paragraphe 4

Article 21, paragraphe 4

Article 15, paragraphe 5

Article 15, paragraphe 6

Article 21, paragraphe 5

Article 15, paragraphe 7

Article 21, paragraphe 6

Article 16, paragraphe 1

Article 22, paragraphe 1

Article 16, paragraphe 2

Article 22, paragraphe 2

Article 16, paragraphe 3

Article 22, paragraphe 6

Article 17, paragraphe 1

Article 23, paragraphe 1

Article 17, paragraphe 2

Article 23, paragraphe 2

Article 18, paragraphe 1

Article 24, paragraphe 1

Article 18, paragraphe 2

Article 24, paragraphe 2

Article 18, paragraphe 3, 1* alinéa

Article 24, paragraphe 3

Article 18, paragraphe 3, 2° alinéa

Article 20, paragraphe 5, 3° alinéa, et article 20,

paragraphe 6

Article 18, paragraphe 4

Article 24, paragraphe 6

Article 19, paragraphe 1

Article 25, paragraphe 1

Article 19, paragraphe 2

Article 25, paragraphe 2

12142/16
ANNEXE

DRI

zin/LH/ab

121
FR



Article 19, paragraphe 3

Article 25, paragraphe 3

Article 19, paragraphe 4

Article 20, paragraphe 1

Article 27, paragraphe 1

Article 20, paragraphe 2

Article 27, paragraphe 2

Article 20, paragraphe 3

Article 27, paragraphe 3

Article 21, paragraphe 1

Article 29, paragraphe 1

Article 21, paragraphe 1 bis

Article 32, paragraphe 1

Article 21, paragraphe 1 ter

Article 32, paragraphe 2

Article 21, paragraphe 2

Article 29, paragraphe 2

Article 21, paragraphe 3, point a)

Article 30, paragraphe 1, point a)

Article 21, paragraphe 3, point b)

Article 30, paragraphe 1, point b)

Article 21, paragraphe 3, point c)

Article 30, paragraphe 1, point c)

Article 21, paragraphe 3, point d)

Article 30, paragraphe 1, point d)

Article 21, paragraphe 3, point e)

Article 30, paragraphe 1, point e)

Article 21, paragraphe 3, point f)

Article 30, paragraphe 1, point f)

Article 21, paragraphe 3, point g)

Article 30, paragraphe 1, point g)

Article 21, paragraphe 3, point h)

Article 30, paragraphe 1, point h)

Article 21, paragraphe 3, point i)

Article 30, paragraphe 1, point i)

Article 21, paragraphe 3, 2° alinéa

Article 30, paragraphe 1, 2° alinéa

Article 21, paragraphe 4, point a)

Article 30, paragraphe 1, point I)

Article 21, paragraphe 4, point b)

Article 30, paragraphe 1, point m)

12142/16 zin/LH/ab 122
ANNEXE DRI FR



Article 21, paragraphe 4, point c)

Article 21, paragraphe 4, point d)

Article 30, paragraphe 1, point n)

Article 21, paragraphe 4, 2° alinéa

Article 30, paragraphe 1, 3° alinéa

Article 21, paragraphe 5

Article 29, paragraphe 3, et article 30,

paragraphe 5

Article 22, paragraphe 1

Article 33, paragraphe 2

Article 22, paragraphe 2, 1* alinéa

Article 31, paragraphe 1

Article 22, paragraphe 2, 2° alinéa

Article 22, paragraphe 2, 3° alinéa

Article 31, paragraphe 5

Article 22, paragraphe 3

Article 22, paragraphe 4

Article 31, paragraphes 6 et 7

Article 23, paragraphe 1

Article 35, paragraphe 1

Article 23, paragraphe 2

Article 35, paragraphe 2

Article 24

Article 43

Article 24 bis, paragraphe 1

Article 42, paragraphe 2

Article 24 bis, paragraphe 2

Article 42, paragraphe 4

Article 24 bis, paragraphe 3

Article 42, paragraphe 1

Article 24 ter

Article 42, paragraphe 3

Article 24 quater

Article 42, paragraphe 5

Article 25, paragraphe 1

Article 36, paragraphe 1

Article 25, paragraphe 2 Article 40

Article 26 Article 38
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Article 27

Article 28 -

Article 29 -

Article 30 -

Article 31 Article 46

Article 32 Article 47

Article 33 Article 47
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