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DIRECTIVA DEL CONSEJO
de 17 de abril de 1989

por la que se coordinan las condiciones de elaboracién, control y difusion del folleto que debe
publicarse en caso de oferta piiblica de valores negociables

(89/298/CEE)

EL CONSE]JO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Econémica
Europea y, en particular, su articulo 54,

una etapa importante en el establecimiento de una politica
comunitaria de informacién; que, en efecto, coordina las
informaciones que han de publicarse con motivo de la
admisién de valores en bolsa, relativas a las caracteristicas de
los valores negociables ofrecidos y de sus emisores, con

Vista la propuesta de la Comisién (1),
En cooperacién con el Parlamento Europeo (2),
Visto el dictamen del Comité Econémico y Social (2),

Considerando que las inversiones en valores negociables
como cualquier otra forma de inversién, implican riesgo; que
la proteccidn de los inversores exige que se les ponga en
condiciones de apreciar dicho riesgo en su justa medida con
objeto de permitir que tomen sus decisiones de inversién con
pleno conocimiento de causa;

Considerando que una informacién adecuada y completa
sobre los valores negociables y sus emisores puede garantizar
la proteccién de los inversores;

Considerando, por otra parte, que dicha informacién cons-
tituye un medio eficaz para reforzar la confianza en los
valores negociables y que contribuye de ese modo al buen
funcionamiento y al desarrollo de los mercados de valo-
res;

Considerando que, por ello, conviene establecer, una verda-
dera politica comunitaria de informacién sobre los valores
negociables; que una politica informativa de este tipo,
gracias a las garantias que ofrece a los inversores y a su
incidencia en el buen funcionamiento de los mercados de
valores, tendréd por efecto promover la interpenetracién de
los mercados nacionales de valores y favorecer de ese modo la
creacion de un verdadero mercado europeo de capitales;

Considerando que la Directiva 80/390/CEE del Consejo, de
17 de marzo de 1980, sobre la coordinacién de las condi-
ciones de elaboracién, control y difusién del prospecto que se
publicard para la admisién de valores mobiliarios a la
cotizacién oficial en una bolsa de valores (4), modificada en
ultimo lugar por la Directiva 87/345/CEE (°), representa

(t) DO n° C 226 de 31. 8. 1982, p. 4.

(2) DO n°® C 125 de 17. 5. 1982, p. 176 y
DO n° C 69 de 20. 3. 1989.

(3) DO n° C 310 de 30. 11. 1981, p. 50.

(*) DO n° L 100 de 17. 4. 1980, p. 1.

(5) DO n° L 185 de 4. 7. 1987, p. 81.

objeto de permitir a los inversores formarse un juicio
fundado sobre el patrimonio, la situacién financiera, los
resultados y las perspectivas de dichos emisores, asi como
sobre los derechos vinculados a dichos valores;

Considerando que dicha politica de informacion exige
igualmente que, cuando se efectie por primera vez en un
Estado miembro una oferta publica de unos determinados
valores, ya sea por el emisor, o en su nombre, o por un
tercero, tanto si posteriormente se cotizan como, en el caso
contrario, a partir del momento de la oferta publica de
suscripcion o de venta de valores negociables, tanto si éstos se
cotizan posteriormente como en el caso contrario, se ponga a
disposicidn de los inversores un folleto que contenga infor-
macién sobre el particular; que es preciso igualmente
coordinar el contenido del mismo a fin de que las garantias
minimas ofrecidas a los inversores en los diferentes Estados
miembros sean equivalentes;

Considerando que hasta ahora no ha sido posible formular
una definicién comun del concepto de «oferta publica»;

Considerando que, cuando la oferta publica se refiera a
valores destinados a ser admitidos a la cotizacidn oficial en
una bolsa de valores, la informacion que habra que facilitar
deberd ajustarse a lo dispuesto por la Directiva 80/390/
CEE, y a los requisitos de la oferta publica; que, cuando la
oferta publica se refiera a valores negociables que no estén
destinados a ser admitidos a la cotizacién oficial en una bolsa
de valores, la informacion que habri que facilitar podra ser
menos detallada, con el fin de no sobrecargar a los pequefios
y medianos emisores; que el grado de coordinacién alcanza-
do por las normas que regulan la oferta publica de valores
destinados a ser admitidos a cotizacién oficial en una bolsa de
valores es tal que el folleto aprobado por las autoridades

. competentes de un Estado miembro puede utilizarse, sobre la

base del reconocimiento mutuo, para la oferta publica
referente a esos mismos valores en otro Estado miembro; que
el reconocimiento mutuo debe aplicarse igualmente cuando
los folletos de ofertas publicas son conformes a las reglas de
base enunciadas en la Directiva 80/390/CEE y son aproba-
dos por las autoridades competentes, incluso a falta de una
solicitud de admisién de cotizacién oficial en una bolsa de
valores;

Considerando que es necesario, a fin de que los objetivos de
la presente Directiva se realicen completamente, incluir en el
4mbito de aplicacién de la presente Directiva los valores
negociables emitidos por sociedades o empresas sometidas a
la legislacién de paises terceros;
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Considerando que resulta oportuno prever la ampliacién,
mediante acuerdos celebrados por la Comunidad con paises
terceros, del reconocimiento, sobre bases de reciprocidad, de
los folletos procedentes de dichos paises,

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

SECCION 1

Disposiciones generales

Articulo 1

1.  La presente Directiva se aplicara a los valores nego-
ciables que por primera vez sean objeto de una oferta publica
en un Estado miembro, siempre y cuando dichos valores no
se negocien ya en una bolsa de valores situada o que opere en
el mismo.

2.  Cuando la oferta ptiblica afecte solamente a una parte
de los valores de una misma emision, los Estados miembros
no estaran obligados a exigir la publicacién de un nuevo
folleto cuando la otra parte sea objeto de una oferta publica
ulterior.

Articulo 2
La presente Directiva no se aplicara:

1. alos siguientes tipos de oferta:
a) ofertas de valores a personas en el marco de sus
actividades profesionales, y/o

b) ofertas de valores exclusivamente a un grupo restrin-
gido de personas, y/o

c) ofertas en las que el precio de venta del conjunto de
valores no sea superior a los 40 000 ecus, y/o

d) ofertas de valores que s6lo puedan adquirirse con
una contrapartida de al menos 40 000 ecus por
inversor;

2. a los valores negociables de los siguientes tipos:
a) valores ofrecidos en unidades cuyo importe sea por lo
menos de 40 000 ecus;

b) participaciones emitidas por los organismos de inver-
sién colectiva de tipo no cerrado;

¢) valores emitidos por un Estado o por uno de sus entes
puiblicos territoriales o por organismos internaciona-
les de caracter publico de los que sean miembros uno
o varios Estados miembros;

d) valores ofrecidos en ofertas publicas de canje;

e) valores ofrecidos en fusiones;

f) acciones ofrecidas gratuitamente a los titulares de
acciones;

g) acciones o valores asimilables a las acciones ofreci-
dos a cambio de acciones de Ia misma sociedad, sin
que la oferta de esos nuevos valores implique global-

mente un aumento del capital suscrito de la socie-
dad;

h) valores ofrecidos por el empresario o por una
empresa del grupo a los actuales miembros, o ex
miembros del personal o en beneficio de los mis-
mos;

i) valores resultantes de la conversion de obligaciones
convertibles o restultantes del ejercicio de los dere-
chos otorgados por warrants o de acciones ofrecidas

__ . como.resultado de canjes por obligaciones canjea-
bles, en la medida en que se hubieren publicado en el
mismo Estado miembro folletos de oferta publica o
de admisién a la negociacién en Bolsa relativos a
dichas obligaciones convertibles o canjeables o a
dichos warrants;

j) valores emitidos, con el fin de darles los medios
" necesarios para alcanzar sus fines desinteresados y,
por asociaciones regidas por un estatuto legal y por
asociaciones sin fines de lucro, reconocidas por el
Estado;

k) acciones o valores asimilables a acciones cuya titula-
ridad constituya la condicién para beneficiarse de los
servicios prestados por organismos como las «buil-
ding societies», «Crédits populaires» o «Genossens-
chaftsbanken», «Industrial and Provident Societies»
o para ser miembro de dichos organismos;

1) Eurovalores que no sean objeto de una campafia
publicitaria generalizada o de captacién de clientes a
domicilio.

Articulo 3
A los efectos de la presente Directiva se entenderd por:

a) «organismos de inversion colectiva de tipo no cerrado»,
los fondos comunes de inversién y las sociedades de
inversion:

— cuyo objeto sea la colocacién colectiva de los capita-
les captados entre el ptiblico y cuyo funcionamiento
esté sometido al principio del reparto de riesgos, y

— cuyas participaciones, a peticién de los titulares, sean
readquiridas o rembolsadas directa o indirectamente
a cargo de los activos de dichos organismos. Se
asimila a semejantes readquisiciones o reembolsos el
hecho de que un organismo de inversién colectiva
actie de forma que el valor de sus participaciones en
bolsa no se aparte sensiblemente del valor neto de
inventario de éstas;

b) «participaciones de organismos de inversién colectiva»,
los valores emitidos por organismos de inversién colec-
tiva en representacién de los derechos de los titulares de
participaciones en los activos de dichos organismos;
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c) «emisores», las sociedades y demds personas juridicas,
asi como cualesquiera empresas cuyos valores sean
objeto de oferta publica;

d) «entidad de crédito», las empresas cuya actividad con-
sista en recibir del publico depdsitos u otros fondos
reembolsables y en otorgar créditos por cuenta propia,
incluidas las entidades de crédito contempladas en el
articulo 2 de la Directiva 77/780/CEE (1), modificada
en ultimo lugar por la Directiva 86/524/CEE (?);

e) «valores negociables», las acciones y demds titulos
asimilables a acciones, las obligaciones con un plazo de
amortizacién de un afio por lo menos y demas titulos
asimilables a obligaciones, asi como cualquier otro titulo
que permita adquirir dichos valores negociables median-

— quedispongan, para el ejercicio de su actividad, de un
monopolio de Estado, y

— que sean creadas o reguladas por o en virtud de una
ley especial o cuyos empréstitos gocen de la garantia
incondicional e irrevocable de un Estado miembro o
de uno de sus entes publicos territoriales;

c) obligaciones emitidas por personas juridicas que no sean
sociedades nacionales de un Estado miembro:
— creadas por ley especial,

— cuyas actividades se regulen por esa ley y consistan
exclusivamente: '

i) en captar fondos, bajo control de los poderes
publicos, mediante la emisién de obligaciones;

Yy —

~ te suscripcion o canje;

f) «Eurovalores negociables», los valores negociables
que:

— sean suscritos en firme y distribuidos por un sindicato
del que al menos dos de los miembros tengan su sede
en Estados diferentes, y .

— se ofrezcan, de forma significativa, en uno o varios
Estados distintos del de la sede del emisor, y

— sdlo puedan ser suscritos o adquiridos en un principio
por mediacion de una entidad de crédito u otra
entidad financiera.

Articulo 4

Los Estados miembros garantizarian que toda oferta publica
de valores negociables en su territorio esté subordinada a la
publicacién de un folleto por parte de la persona que efectie
Ia oferta.

Articulo 5§

Los Estados miembros podrin establecer una dispensa
parcial o total de la obligacién de publicar el folleto cuando
los valores negociables objeto de la oferta publica sean:

a) obligaciones u otros titulos negociables asimilables a
obligaciones, emitidos de forma continua o repetida por
entidades de crédito o por otras entidades financieras,
asimilables a entidades de crédito, que publiquen con
regularidad sus cuentas anuales y que, dentro de la
Comunidad, hayan sido establecidas o se rijan por una
ley especial o con arreglo a dicha ley o estén sujetas a un
control publico dirigido a proteger el ahorro;

b) obligaciones u otros titulos negociables asimilables a
obligaciones, emitidos por sociedades u otras personas
juridicas, nacionales de un Estado miembro:

(1) DO n° L 322 de 17. 12. 1977, p. 30.
(2) DO n° L 309 de 4. 11. 1986, p. 15.

ii) en financiar actividades de produccién con los
recursos captados y con los suministrados por un
Estado miembro, y/o en tomar participaciones
en esas actividades; y

— cuyas obligaciones sean equiparadas por la legisla-
cién nacional, a efectos de admisién a negociacién en
bolsa, a las obligaciones emitidas o garantizadas por
el Estado.

Articulo 6

Cuando hayan transcurrido menos de 12 meses desde el
momento en que se haya publicado, en un Estado miembro,
un folleto completo, el folleto siguiente que elabore el mismo
emisor en el mismo Estado pero que se refiera a otros valores
negociables, podrd limitarse a precisar unicamente los
cambios que se hayan producido desde la anterior publica-
ciéon del folleto completo y que puedan influir en la
estimacién que se haga de dichos valores.

No obstante, dicho folleto sélo podr4 presentarse acompa-
fiado del folleto completo al que hace referencia, o de la
mencién del mismo.

SECCION II

Contenido y modalidades de difusién del folleto para los
valores para los que se solicita Ia admisién a negociaciéon en
bolsa

Articulo 7

En los casos en que una oferta puiblica se refiera a valores que
en el momento de la oferta sean objeto de una solicitud de
admisién a negociacién en una bolsa oficial de valores
situada o que opere en el mismo Estado miembro, el
contenido del folleto, asi como sus modalidades de control y
de difusién se determinardn, teniendo en cuenta las ade-
cuadas adaptaciones a las circunstancias de una oferta pu-
blica, de conformidad con las disposiciones de la Directiva
80/390/CEE.
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Articulo 8

1. Cuando la oferta publica se realice en un Estado
miembro v se solicite la admision a negociacion en una bolsa
de valores que se encuentre en otro Estado miembro, la
persona que haga la oferta publica tendra la posibilidad de
elaborar en el Estado miembro en el que haga la oferta
publica un folleto cuyo contenido y modalidades de control y
difusién se determinarin teniendo en cuenta las adaptaciones
adecuadas a las circunstancias de la oferta puiblica y
de conformidad con las disposiciones de la Directiva
80/390/CEE.

2. Las disposiciones del apartado 1 sélo se aplicaran
en los Estados miembros que contemplen, en general, la
posibilidad de un control previo de los folletos de oferta
publica.

Articulo 9

El folleto debera publicarse o ponerse a disposicién del
ptblico a mas tardar en el momento de la apertura de la
oferta publica.

Articulo 10

1. Cuando se publique o deba publicarse un folleto con
arreglo a los articulos 7 u 8, los anuncios, carteles, avisos y
documentos que anuncien la oferta publica deberan comu-
nicarse previamente a las autoridades competentes. Los
documentos mencionados deberdn mencionar la existencia
de un folleto e indicar dénde se publica.

2.  Silos Estados miembros autorizaren la difusién de los
documentos contemplados en el apartado 1 con anterioridad
al momento en que el folleto esté disponible, éstos deberan
mencionar que se publicar4 un folleto e indicar el lugar donde
el publico podréd procurarselo.

3. El folleto debera publicarse:

— bien mediante insercién en uno o varios periédicos de
difusién nacional o de amplia difusién en el Estado
miembro donde se haga la oferta publica;

— bien en forma de folleto puesto a disposici6én del publico
gratuitamente en el Estado miembro donde se efecttie la
oferta publica asi como en la sede de la persona que haga
la oferta publica y en los organismos financieros encar-
gados del servicio financiero de esta tltima en el Estado
miembro donde se haga la oferta.

4.  El folleto, completo, o bien una comunicacién que
precise dénde se encuentra publicado y dénde ha sido
publicado y dénde podré el publico obtenerlo, debera
ademés publicarse en un medio designado por el Estado
miembro donde se efecttie la oferta piblica.

SECCION III

Contenido y modalidades de difusion del folleto para los
valores para los que no se solicite la admisién a negociacion
en una bolsa oficial

Articulo 11

1.  Cuando las ofertas ptiblicas se refieran a valores
negociables distintos de los contemplados en los articulos 7 y
8, el folleto deber4 contener las informaciones necesarias,
segun las caracteristicas del emisor y de los valores objeto de
oferta ptuiblica, para que los inversores puedan formarse un

H 3
los resultados y las perspectivas del emisor, asi como sobre
los derechos vinculados a dichos valores.

2. Para cumplir con la obligacién contemplada en el
apartado 1, el folleto incluird como minimo, salvo las
facultades de excepcidn previstas en los articulos 5y 13, con
una presentaciéon que haga lo mis facil posible su analisis y
comprensién, la informacion siguiente:

a) los responsables del folleto (nombre y cargo, asi como
certificacion hecha por ellos segin la cual, a su entender,
los datos del folleto son conformes a la realidad y no se
omite en €l ningun hecho que por su naturaleza pueda
alterar su alcance);

b) la oferta publica y los valores negociables objeto de la
misma (naturaleza de los valores ofrecidos, importe y
objetivo de la emisién, nimero de valores emitidos,
derechos que confieren; retenciones fiscales en origen
sobre los rendimientos; periodo durante el cual la oferta
permanecera abierta; fecha a partir de la cual se tendra
derecho a dividendos o intereses; personas que se aceptan
en firme de la oferta o que garantizan su buen fin; limites,
en su caso, a la negociabilidad de los valores ofrecidos y
mercado en el que dichos valores pueden negociarse;
organismos que se encargan del servicio financiero;
precio al que se ofrecen los valores, si es conocido, y si no
se conoce en el momento en el que se elabore el folleto y la
normativa nacional asi lo establece, modalidades y
calendario para la fijacién de los precios, y modalidades
de pago; modalidades de ejercicio del derecho preferen-
cial, si éste existe, asi como modalidades y plazos de
entrega de los valores);

c) el emisor (denominacién, domicilio social; fecha de
constitucién, legislaciéon aplicable al emisor y forma
juridica, objeto social, indicacién del registro y datos
registrales del emisor en dicho registro) y su capital
(importe del capital emitido, nimero y principales
caracteristicas de los titulos que representan el capital;
parte del capital pendiente de desembolso; importe de las
obligaciones convertibles, canjeables, o con warrant y
modalidades de conversién, de canje o de suscripcién; en
su caso, grupo de empresas del que forme parte el emisor;
por lo que atafie a las acciones, se deberdn suministrar las
siguientes informaciones adicionales: toda participacién
que no represente capital, importe del capital autorizado
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y duracién de la autorizacién; en la medida en que se
conozcan, indicacién de los accionistas que, directa o
indirectamente ejerzan o puedan ejercer un papel deter-
minante en la gestién del emisor);

d) las actividades principales del emisor (descripcién de sus
principales actividades, asi como, en su caso, aconteci-
mientos excepcionales que hubieran influido en su
actividad; dependencia de patentes, licencias o contra-
tos, si éstos tuvieran una importancia fundamental;
informacidn sobre las inversiones en curso, cuando
fueren significativas; en su caso, litigios que tengan una
incidencia importante en la situacién financiera del
emisor);

e) el patrimonio; ta situacion financieray los resultados del
emisor (cuentas anuales y, en su caso, cuentas consoli-
dadas); si el emisor elabora tnicamente cuentas anuales
consolidadas, éstas deberan figurar en el folleto; si el
emisor elabora cuentas anuales no consolidadas y cuen-
tas anuales consolidadas, ambas se incluiran en el folleto;
no obstante, el emisor podrd incluir Gnicamente uno de
los dos tipos de cuentas a condicién de que las cuentas
que no aparezcan no aporten informaciones suplemen-
tarias significativas; las cuentas provisionales, si han sido
publicadas después del cierre del ejercicio precedente; el
nombre del censor de cuentas; si el mismo hubiere
formulado reservas o denegado su certificacion, deberd
mencionarse, indicindose las razones del mismo;

f) la administracién, la direccién y el control del emisor
{(nombre, domicilio, cargo; en caso de oferta publica de
acciones de una sociedad de capitales, retribucion de los
miembros de los 6rganos de administracion, de direccién
y de control);

g) cuando dicha informacién pudiera influir significativa-
mente en la valoracién que pudiera hacerse del emisor: la
evolucién reciente y las perspectivas del emisor (tenden-
cias recientes mas significativas referentes a la evolucidn
de los negocios del emisor con posterioridad al cierre
del ejercicio precedente, indicaciones referentes a las
perspectivas del emisor al menos para el ejercicio en
curso).

3.  Cuando la oferta publica se refiera a obligaciones que
estén garantizadas por una o varias personas juridicas, las
informaciones previstas anteriormente, en las letras c) a g) del
apartado 2, deberd darse ademds respecto al o a los
garantes.

4. Cuando la oferta publica se refiera a obligaciones
convertibles, canjeables o con warrants o sobre warrants,
deberan darse ademds informaciones referentes a la natura-
leza de las acciones u obligaciones a las que dan derecho tales
titulos y a las condiciones y modalidades de conversién, de
canje o de suscripcién. En el caso de que el emisor de las
acciones o de las obligaciones sea distinto del emisor de las
obligaciones o de warrants, las informaciones previstas en los
puntos c) a g) del apartado 2 deberdn proporcionarse
también respecto al emisor de las acciones o de las obliga-
ciones.

5. Siel periodo de existencia del emisor fuera inferior a
cualquier tipo de periodo expresado en el apartado 2, sélo se
deber4 aportar informacién sobre el periodo de existencia de
dicho emisor.

6.  Cuando cualesquiera informaciones de las requeridas
en el apartado 2 resulten inadecuadas a la actividad o a la
forma juridica del emisor, o a la naturaleza de los valores
ofrecidos, deberad elaborarse un folleto que proporcione
informaciones equivalentes.

7.  Cuando se ofrezcan acciones de modo preferente a los
accionistas del emisor con ocasién de su negociacién en un
mercado bursatil, los Estados miembros o las autoridades
por ellos designadas podran permitir la omisidn de determi-

__nadasinformaciones de las establecidas enlas letrasd), e) y.f)

del apartado 2, siempre que los inversores dispongan de
informaciones actualizadas sobre el emisor equivalentes a las
exigidas en la Seccion IIl y respondan a los requisitos de
publicidad bursatil.

8.  Cuando una categoria de acciones haya sido admitida a
negociacion en un mercado bursatil, los Estados miembros o
las autoridades por ellos designadas podran conceder una
exencién parcial o total de la obligacién de publicar un
folleto si su ntimero o su valor comercial estimado o su valor
nominal o, a falta de valor nominal, su valor contable, fuere
inferior al 10 % del nimero o del valor correspondiente a las
acciones de igual categoria ya admitidas a negociacién, a
condicién de que los inversores dispongan de informaciones
actuales sobre el emisor equivalentes a las exigidas en la
Seccién III y respondan a los requisitos de publicidad
bursatil.

Articulo 12

1. No obstante, los Estados miembros podran establecer
que la persona que haga la oferta puiblica tenga la posibilidad
de elaborar un folleto cuyo contenido se ajuste a lo dispuesto
en la Directiva 80/390/CEE, teniendo en cuenta las adap-
taciones adecuadas a las circunstancias de una oferta pu-

blica.

2. Elcontrol previo de dicho folleto debera ser efectuado
por las instancias designadas incluso cuando no haya
solicitud de admisién a negociacién en una bolsa de valo-
res.

Articulo 13

1.  Los Estados miembros o las instancias que éstos
designen podrdn dispensar de la inclusién en el folleto
contemplado en el articulo 6 de determinadas informaciones
previstas por la presente Directiva:

a) sidichas informaciones tuvieren escasa importancia y no
fueren de naturaleza tal que influyan en la apreciacién del
partrimonio, de la situacidn financiera, de los resultados
y de las perspectivas del emisor; o

b) siladivulgacién de dicha informacién resultase contraria
al interés publico o implicase perjuicio. grave para el
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emisor, en la medida en que, en este ultimo caso, el hecho
de no publicarla no induzca a error al publico en cuanto a
los hechos y circunstancias esenciales para formarse una
opini6n de los valores.

2. Cuando el promotor de la oferta sea una pesona
distinta del emisor o de cualquier tercero que actie por
cuenta del emisor, los Estados miembros o las instancias que
éstos designen podran dispensarle de la inclusién en el folleto
de ciertas informaciones de las que, normalmente, no
disponga.

3. Los Estados miembros o las instancias que éstos
designen podran establecer una exencidn total o parcial de la
obligacién de publicar un folleto cuando las informaciones
que las personas que hacen la oferta estén obligados a
proporcionar, en virtud de disposiciones legales, reglamen-
tarias o procedentes de organismos facultados para ello por el
derecho nacional, sean accesibles o estén disponibles para los
inversores antes del momento en que deba publicarse, o
hubiera debido publicarse, el folleto, o ponerse a disposicién
con arreglo a la presente Directiva en forma de documentos
que ofrezcan informaciones al menos equivalentes a las
exigidas en la Seccién 1.

Articulo 14

Antes de su publicacién, el folleto debera comunicarse a los
organismos designados a tal efecto en cada Estado miembro
en que los valores se ofrezcan al publico por primera vez.

: Articulo 15

El folleto deberd publicarse o ponerse a disposicion del
publico en el Estado miembro en que se efectie la oferta
publica, de conformidad con las modalidades fijadas por
dicho Estado miembro.

Articulo 16

El folleto debera publicarse o ponerse a disposicion del
publico a mas tardar en el momento de la apertura de la
oferta publica.

Articulo 17

1.  Cuando haya sido o deba ser publicado un folleto con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 11 6 12, los anuncios,
carteles, avisos y documentos que anuncien la oferta publica
que hayan sido difundidos o puestos a disposicion del publico
por la persona que efectua la oferta piblica deberdn ser
comunicados previamente a las instancias contempladas en el
articulo 14 si éstas efectian un control previo del folleto de
oferta publica. En tal caso dichas instancias determinaran si
los documentos en cuestién deben someterse a un control
previo a su publicacién. Dichos documentos deberdn men-
cionar que existe un folleto e indicar dénde se ha publi-
cado.

2.  Silos Estados miembros autorizaren la difusién previa |
al momento en que el folleto esté disponible, de los
documentos anteriormente mencionados, en los mismos
deberd mencionarse que se publicard un folleto y el lugar
donde el publico podra procurarselo.

Articulo 18

Cualquier hecho nuevo o cualquier inexactitud significativa
del folleto que pueda influir en la apreciacién de los valores y
que acaezca o sea sefalado entre el momento en que se
publique el folleto y el momento en que se cierre definitiva-
mente la oferta publica, se deberd mencionar o corregir en un
suplemento-alfollete; que habra de publicarse-o-de ponerse a
disposicién del publico al menos segin las disposiciones
aplicadas al difundir el folleto inicial o segtin las modalidades
establecidas por los Estados miembros o por las instancias
que estos designen.

SECCION IV
Cooperacion entre Estados miembros
Articulo 19

Los Estados miembros designaran a las instancias — que
podran ser las mismas que las contempladas en el articulo 14
— encargadas de la aplicacion de la presente Directiva, y de
intercambiar en la medida de lo posible, en el marco de sus
competencias, las informaciones necesarias. Los Estados
miembros comunicardn a la Comisién las instancias que
hayan designado. La Comisién comunicara dicha informa-
cién a los demas Estados miembros.

Los Estados miembros procuraran que las instancias desig-
nadas gocen de los poderes necesarios para el cumplimiento
de sus funciones.

Articulo 20

1. Cuando simultdneamente o en fechas préximas se
efectiien ofertas publicas para un mismo valor en varios
Estados miembros y el folleto de oferta ptiblica se elabore de
conformidad con los articulos 7, 8 ¢ 12, la autoridad
competente para aprobar dicho folleto serd la del Estado
miembro donde el emisor tenga su domicilio social, si dicho
Estado miembro se ve afectado por la oferta publica o por
una eventual solicitud de admisién a negociacién en una
bolsa de valores.

2. No obstante, si dicho Estado miembro no prevé en
general el control a priori del folleto de oferta publica, y
dicho Estado miembro sdlo se ve afectado por la oferta
publica o por una eventual solicitud de admisién a negocia-
cién, asi como en todos los demds casos, la persona que




N° I 124/14 Diario Oficial de las Comunidades Europeas 5.5.89
efecttie la oferta publica deberd escoger la autoridad de SECCION VI
control de entre las de los Estados miembros en que se realice )
la oferta publica y que prevea en general un control a priori Cooperacion
del folleto de oferta publica. :
Articulo 22
1.  Las autoridades competentes garantizaran la coopera-

SECCION V

Reconocimiento mutuo

Articulo 21

1.  Si ha sido aprobado, con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 20, el folleto sin otro requisito, eventualmente, que
el de su traduccién, deber4 ser reconocido o considerado
conforme con la legislacién de los dem4s Estados miembros
en los que la oferta publica de dichos valores se efectiie
simultdneamente o en fechas préximas, sin que pueda
someterse a ningun tipo de aprobacién y sin que dichos
Estados puedan exigir la introduccién de informaciones
suplementarias en el folleto. No obstante, dichos Estados
miembros podrin exigir que se introduzcan en el folleto
informaciones especificas del mercado del pais en el que se
efecttie la oferta publica, especialmente las relativas al
régimen fiscal de los ingresos, a los organismos financieros
que garantizan el servicio financiero del emisor en dicho pais
y al modo de publicacién de las informaciones destinadas a
los inversores.

2.  El folleto aprobado por las autoridades competentes
con arreglo a lo dispuesto en el articulo 24 bis de la Directiva
80/390/CEE deber4 ser reconocido o considerado confor-
me a la legislacién de cualquier otro Estado miembro en el
que se efectde la oferta publica, aunque se haya concedido
una dispensa o exencidn parcial en virtud de la presente
Directiva, a condicién de que:

a) dicha dispensa o exencidn sea de un tipo reconocido por
la normativa del otro Estado miembro afectado; y

b) en el otro Estado miembro afectado concurran las
mismas condiciones que justifiquen la dispensa o exen-
cion.

Aungue no se satisfagan las condiciones previstas en las letras
a) y b) del parrafo primero, el Estado miembro afectado
podri considerar, conforme a su legislacién, el folleto
aprobado por las autoridades competentes con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 20.

3. Lapersona que efectie la oferta publica comunicari a
las instancias designadas por los demés Estados miembros en
los que se efecttie la oferta publica el folleto que piense
utilizar en dicho Estado. Dicho folleto deberd ser idéntico
al aprobado por la autoridad a la que se refiere el arti-
culo 20.

4. Los Estado miembro podran limitar la aplicacién del
presente articulo a los folletos relativos a valores negociables
de emisores con sede social en un Estado miembro.

cién necesaria para el cumplimiento de su misién, e inter-
cambiardn toda informacidn util al respecto.

2. Cuando una oferta publica de valores negociables que
permitan acceder al capital social, de forma inmediata o
diferida, se efectiie en uno o varios Estados miembros
distintos de aquél en el que se encuentre el domicilio social del
emisor de las acciones a las que den derecho dichos valores y

cuando las acciones de dicho emisor ya hayan sido admitidas

a negociacién en una bolsa de este ultimo Estado, las
autoridades competentes del Estado miembro de la oferta
s6lo podran - pronunciarse tras haber consultado a las
autoridades del Estado miembro en el que se encuentre el
domicilio social del emisor de las referidas acciones, en caso
de que el folleto de oferta ptiblica esté sujeto a control.

Articulo 23

1. Los Estados miémbros dispondrdn que todas las
personas que ejerzan o hayan ejercido una actividad al
servicio de las autoridades contempladas en el articulo 20
estén obligadas al secreto profesional. Dicho secreto impli-
card que las informaciones confidenciales que se reciban a
titulo profesional no podran ser divulgadas a ninguna
persona o autoridad salvo en virtud de disposiciones lega-
les.

2. Lo dispuesto en el apartado 1 no impedird a las
autoridades de los distintos Estados miembros contempladas
en el articulo 20 intercambiar la informacidn prevista por la
presente Directiva. La informacién asi intercambiada estard
amparada por el secreto profesional al que estdn supeditadas
las personas que ejerzan o hayan ejercido una actividad al
servicio de la autoridad que reciba dicha informacién.

3. Sin perjuicio de la eventual responsabilidad penal, las
autoridades contempladas en el articulo 20 que reciban
informacién en aplicacion del articulo 21 podran utilizarla
exclusivamente para el ejercicio de sus funciones, asi como en
el marco de los recursos administrativos o de los procedi-
mientos jurisdiccionales relativos a dicho ejercicio.

SECCION VII
Negociaciones con los paises terceros
Articulo 24

La Comunidad podré, por medio de acuerdos celebrados, en
aplicacién del Tratado, con uno o varios paises terceros,
aceptar en condiciones de reciprocidad como conformes a los
requisitos de la presente Directiva aquellos folletos de oferta
ptblica elaborados y controlados con arreglo a la normativa
de dicho o dichos paises terceros, siempre que la normativa
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en cuestién garantice una protecciéon de los inversores
equivalente a la que ofrece la presente Directiva, aunque
dicha normativa difiera de las disposiciones de la presente
Directiva.

SECCION VIII
Comité de contacto

Articulo 25

N O C {cC O d O 3 ol Cuio ¢ 13
Directiva79/279/CEE, del Consejo, de 5 de marzo de 1979,
sobre coordinacién de las condiciones de admisién de valores
mobiliarios a cotizacién oficial en una bolsa de valores (1),
modificada en ualtimo lugar por la Directiva 82/148/
CEE (2), tendr4 también como cometido:

a) facilitar, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 169
y 170 del Tratado, una aplicacién armonizada de la
presente Directiva, mediante la concertacién regular
sobre los problemas concretos que pueda plantear su
aplicacion, cuando respecto a ellos puedan juzgarse utiles
los intercambios de opiniones;

b) facilitar una concertacién entre los Estados miembros en
lo que se refiere a los complementos y mejoras de los
folletos que dichos Estados miembros puedan exigir o
recomendar a nivel nacional;

c) aconsejar a la Comision, si fuera necesario, en cuanto a
los complementos o modificaciones a introducir en la
presente Directiva.

(1) DO n° L 66 de 16. 3. 1979, p. 1.
(2) DO n° L 62 de 5. 3. 1982, p. 22.

2. El Comité de contacto no tendrd como cometido
valorar el fundamento de las decisiones tomadas en casos
particulares.

SECCION IX
Disposiciones finales
Articulo 26

1.  LosEstados miembros tomaran las medidas necesarias
para dar cumplimiento a lo dispuesto en la presente Direc-
tiva, antes del 17 de abril de 1991. Inmediatamente las

ento r‘e la an;c;{!\n_

O

2. Los Estados miembros comunicardn a la Comisién el
texto de las disposiciones esenciales de derecho interno
adoptadas en el Ambito de la presente Directiva.

Articulo 27

Los destinatarios de la presente Directiva son los Estados
miembros.

Hecho en Luxemburgo, el 17 de abril de 1989.

Por el Consejo
El Presidente
C. SOLCHAGA CATALAN



