Richtlinie 88/627/EWG des Rates vom 12. Dezember 1988 Uber die bei Erwerb und Veraul3e-
rung einer bedeutenden Beteiligung an einer borsennotierten Gesellschaft zu verdffentlichen-
den Informationen

Amtsblatt Nr. L 348 vom 17/12/1988 S. 0062 - 0065

Finnische Sonderausgabe: Kapitel 6 Band 2 S 0188

Schwedische Sonderausgabe: Kapitel 6 Band 2 S, 0188

Nicht mehr rechtskréftig

RICHTLINIE DES RATES

vom 12. Dezember 1988

Uber die bel Erwerb und Verdusserung einer bedeutenden Beteiligung an einer borsennotierten
Gesdllschaft zu verdffentlichenden Informationen

(88/627/EWG)

DER RAT DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN -

gestitzt auf den Vertrag zur Grindung der Européischen Wirtschaftsgemeinschaft, insbeson-
dere auf Artikel 54,

auf Vorschlag der Kommission (ABI. Nr. C 351 vom 31. 12. 1985, S. 35, und ABI. Nr. C 255
vom 25. 9. 1987, S. 6),

in Zusammenarbeit mit dem Européischen Parlament (ABI. Nr. C 125 vom 11. 5. 1987, S.
144, und ABI. Nr. C 309 vom 5. 12. 1988),

nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozialausschusses (ABI. Nr. C 263 vom 20. 10.
1986, S. 1),

in Erwégung nachstehender Griinde:

Eine Politik der angemessenen Unterrichtung der Anleger im Wertpapierbereich verbessert
deren Schutz, stérkt das Vertrauen der Anleger in die Wertpapiermérkte und tragt auf diese
Weise zu deren reibungslosem Funktionieren bei.

Eine Koordinierung dieser Politik auf Gemeinschaftsebene wirde den Anlegerschutz gleich-
wertiger gestalten; sie wiirde damit die Verflechtung der Wertpapiermérkte der Mitgliedstaa-
ten begunstigen und auf diese Weise zum Entstehen eines echten européischen Kapitalmark-
tes beitragen.

Deshalb ist es angebracht, die Anleger (iber bedeutende Beteiligungen und tiber Anderungen
dieser Beteiligungen an Gesdllschaften in der Gemeinschaft zu unterrichten, deren Aktien zur
amtlichen Notierung an einer in der Gemeinschaft ansdssigen oder tdtigen Wertpapierborse
zugelassen sind.

Es empfiehlt sich, Inhalt und Modalitéten dieser Unterrichtung in koordinierter weise festzu-
legen.

Die Gesdllschaften, deren Aktien zur amtlichen Notierung an einer Wertpapierborse der Ge-
meinschaft zugelassen sind, sind nur dann in der Lage, die Offentlichkeit Uber Anderungen
bedeutender Beteiligungen zu unterrichten, wenn sie tber diese Anderungen durch die Inha-
ber dieser Beteiligungen unterrichtet worden sind.

Die meisten Mitgliedstaaten schreiben den Inhabern solcher Beteiligungen eine derartige
Verpflichtung nicht vor, und soweit sie besteht, gibt es betr&chtliche Unterschiede in den Mo-
dalitdten der Anwendung. Es ist daher angezeigt, in diesem Bereich eine koordinierte Rege-
lung auf Gemeinschaftsebene einzufiihren -

HAT FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Artikel 1



(1) Die Mitgliedstaaten unterwerfen dieser Richtlinie natirliche Personen und Rechtspersonen
des offentlichen Rechts oder des Privatrechts, die unmittelbar oder Uber eine zwischenge-
schaltete Person eine Beteiligung im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 erwerben oder veraussern,
wenn dies zu einer Anderung in den Stimmrechtverhdltnissen einer Gesdllschaft fiihrt, die
dem Recht eines Mitgliedstaats unterliegt und deren Aktien zur amtlichen Notierung an einer
oder mehreren in einem oder mehreren Mitgliedstaaten ansassigen oder tétigen Wertpapier-
borsen zugelassen sind.

(2) Erfolgt der Erwerb oder die Verdusserung einer bedeutenden Beteiligung im Sinne von
Absatz 1 Uber Zertifikate, die Aktien vertreten, so findet diese Richtlinie auf die Zertifikatsin-
haber und nicht auf den Aussteller der Zertifikat Anwendung.

(3) Diese Richtlinie gilt nicht fur den Erwerb und die Verédusserung einer bedeutenden Betei-
ligung an Organismen fur gemeinsame Anlagen.

(4) Schema C Nummer 5 Buchstabe c) der Richtlinie 79/279/EWG des Rates vom 5. Méarz
1979 zur Koordinierung der Bedingungen fur die Zulassung von Wertpapieren zur amtlichen
Notierung an einer Wertpapierborse (ABI. Nr. L 66 vom 16. 3. 1979, S. 21), zuletzt gedndert
durch die Richtlinie 82/148/EWG (ABI. Nr. L 62 vom 5. 3. 1982, S. 22), erhdt folgende Fas-
sung:

,C) Die Gesdllschaft muR, sobald sie hiervon Kenntnis erlangt hat, das Publikum tiber Ande-
rungen in Kenntnis setzen, die sich gegentber friher verdffentlichten Informationen bezueg-
lich der Struktur (Besitzer und Kapitalanteile) der bedeutenden Beteiligungen an ihrem Kapi-
tal ergeben.

Insbesondere miissen Gesellschaften, die nicht der Richtlinie 88/627/EWG des Rates vom 12.
Dezember 1988 Uber die bel Erwerb und Verdusserung einer bedeutenden Beteiligung an ei-
ner borsennotierten Gesellschaft zu vertffentlichenden Informationen (ABI. Nr. L 348 vom
17. 12. 1988, S. 62) unterliegen, das Publikum innerhalb von neun Kalendertagen unterrich-
ten, nachdem sie davon Kenntnis erlangt haben, dal3 jemand einen Aktienanteil erworben oder
verdussert hat und dadurch seine Betelligung eine der in Artikel 4 der genannten Richtlinie
aufgeftihrten Schwellen Uber oder unterschreitet.”

Artikel 2

Erwerb einer Beteiligung im Sinne dieser Richtlinie ist nicht nur der Kauf einer solchen
Beteiligung, sondern auch jeder sonstige Erwerb einer Beteiligung ungeachtet seinen Rechts-
grundes oder des angewandten Verfahrens, einschliefdich des Erwerbs von Betelligungen
aufgrund eines der in Artikel 7 genannten Félle.

Artikel 3

Die Mitgliedstaaten kénnen Personen und Gesellschaften im Sinne des Artikels 1 Absatz 1
strengeren als den in dieser Richtlinie vorgesehenen Verpflichtungen oder zusétzlichen Ver-
pflichtungen unterwerfen, sofern sie allgemein auf ale Erwerber und Verdusserer und ale
GesdlIschaften oder auf ale Erwerber, Verdusserer und Gesellschaften einer bestimmten Ka-
tegorie anwendbar sind.

Artikel 4

(1) Erwirbt oder veréussert eine Person im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 eine Beteiligung an
einer in Artikel 1 Absatz 1 genannten Gesellschaft und erreicht, Ubersteigt oder unterschreitet
als Folge dieses Erwerbs oder dieser Verausserung der von dieser Person gehaltene Anteil an
den Stimmrechten die Schwellen von 10 v. H. 20 v. H., 1/ 3,50 v. H. und 2/ 3, so mu3 sie
die Gesdlischaft und gleichzeitig die zustdndige(n) Stelle(n) im Sinne des Artikels 13 inner-
halb von sieben Kalendertagen Uber den Antell an den Stimmrechten unterrichten, den se
nach diesem Erwerb oder dieser Verdusserung hédt. Die Mitgliedstaaten konnen davon abse-
hen,



- die Schwellen von 20 v. H. und von 1 / 3 anzuwenden, wenn sie eine einzige Schwelle von
25v. H. anwenden;

- die Schwelle von 2 / 3 anzuwenden, wenn sie eine einzige Schwelle von 75 v. H. anwenden.
Die Frist von sieben Kalendertagen lauft ab dem Zeitpunkt, zu dem der Inhaber einer bedeu-
tenden Beteiligung von dem Erwerb oder der Verdusserung Kenntnis hatte, oder ab dem Zeit-
punkt, zu dem er nach den Umsténden davon hétte Kenntnis haben missen.

Die Mitgliedstaaten kdnnen ausserdem vorschreiben, dal3 die Gesellschaft auch Uber den von
der Person gehaltenen Anteil am Kapital zu unterrichten ist.

(2) Die Mitgliedstaaten bestimmen erforderlichenfals im Rahmen und nach Malgabe ihrer
Rechtsvorschriften im einzelnen, wie die Personen im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 Uber die
nach Absatz 1 des vorliegenden Artikels mal3geblichen Stimmrechte zu unterrichten sind.

Artikel 5

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dal3 bei der ersten Hauptversammlung einer Gesellschaft
im Sinne des Artikels 1 Absatz 1, die mehr as drei Monate nach Umsetzung dieser Richtlinie
in einzelstaatliches Recht abgehalten wird, alle Personen im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 die
Gesdllschaft und gleichzeitig die zustandige(n) Stelle(n) unterrichten missen, wenn sie 10 v.
H. oder mehr ihrer Stimmrechte halten, wobel sie den tatséchlich gehaltenen Antell an den
Stimmrechten anzugeben haben, es sei denn, sie hétten bereits eine Erkl&rung geméal3 Artikel 4
abgegeben.

In dem auf diese Hauptversammlung folgenden Monat wird das Publikum nach Mal3gabe von
Artikel 10 Uber ale Beteiligungen, die 10 v. H. erreichen oder Ubersteigen, unterrichtet.

Artikel 6

Falls der Erwerber oder der Verdusserer einer bedeutenden Beteiligung im Sinne von Artikel
4 zu einem Unternehmenszusammenschlufd gehort, der aufgrund der Richtlinie 83/349/EWG
(ABI. Nr. L 193 vom 18. 7. 1983, S. 1) einen konsolidierten Abschlul} erstellen muf3, so ist
der Erwerber oder der Verdusserer von der Verpflichtung, diein Artikel 4 Absatz 1 und Arti-
kel 5 vorgesehene Erklarung abzugeben, entbunden, wenn diese Erkldrung vom Mutterunter-
nehmen, oder wenn das Mutterunternehmen selbst ein Tochterunternehmen ist, von dessen
Mutterunternehmen abgegeben wird.

Artikel 7

Fur die Beurteilung, ob eine Person im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 dazu verpflichtet ist, die
Erklarung gemal3 Artikel 4 Absatz 1 und Artikel 5 abzugeben, sind die nachstehenden Stimm-
rechte den von ihr gehaltenen Stimmrechten gleichzustellen:

- Stimmrechte, die von anderen Personen in ihrem eigenen Namen fur Rechnung der betref-
fenden Person gehalten werden;

- Stimmrechte, die von Unternehmen gehalten werden, die die betreffende Person kontrolliert;

- Stimmrechte, die von einem Dritten gehalten werden, mit dem die betreffende Person eine
schriftliche Vereinbarung getroffen hat, die beide verpflichtet, langfristig eine gemeinsame
Politik bezueglich der Geschéftsfihrung der betreffenden Gesellschaft zu verfolgen, indem sie
die von ihnen gehaltenen Stimmrechte einvernehmlich ausiiben;

- Stimmrechte, die von einem Dritten aufgrund einer schriftlichen Vereinbarung gehaten
werden, die mit der betreffenden Person oder mit einem von ihr kontrollierten Unternehmen
getroffen worden ist und eine vorlaufige Ubertragung dieser Stimmrechte gegen Entgelt vor-
seht;

- Stimmrechte aus von der betreffenden Person gehaltenen Aktien, die as Sicherheit verwahrt
werden, es s denn, der Verwahrer halt die Stimmrechte und bekundet die Absicht, sie aus-
zulben; in diesem Fall sind sie den Stimmrechten des Verwahrers gleichzustellen;



- Stimmrechte aus Aktien, an denen zugunsten der betreffenden Person ein Nief3brauch be-
stellt ist;

- Stimmrechte, die die betreffende Person oder eine der anderen unter den vorstehenden Ge-
dankenstrichen bezeichneten Personen aufgrund einer formlichen Vereinbarung durch einsei-
tige Willenserkl&rung erwerben kann; in diesem Fall ist die in Artikel 4 Absatz 1 vorgesehene
Unterrichtung zu dem Zeitpunkt vorzunehmen, zu dem die Vereinbarung getroffen wird;

- Stimmrechte aus Aktien, die bel der betreffenden Person verwahrt sind, sofern sie diese
Stimmrechte nach eigenem Ermessen ausiiben kann, wenn keine besonderen Weisungen der
Inhaber vorliegen.

Kann die betreffende Person Stimmrechte nach Unterabsatz 1 letzter Gedankenstrich in einer
Gesellschaft ausliben und erreichen oder Uberschreiten diese zusammen mit den anderen
Stimmrechten, die diese Person in der Gesdllschaft hélt, eine der Schwellen nach Artikel 4
Absatz 1, so kdnnen die Mitgliedstaaten abweichend von Artikel 4 Absatz 1 vorschreiben, dal3
sie nur verpflichtet ist, die Gesellschaft mit einer Frist von einundzwanzig Kalendertagen vor
deren Hauptversammlung zu unterrichten.

Artikel 8

(1) Ein kontrolliertes Unternehmen im Sinne dieser Richtlinie ist eén Unternehmen, bel dem
eine Person

a) Uber die Mehrheit der Stimmrechte der Aktionare oder Gesellschafter verfligt oder

b) das Recht hat, die Mehrheit der Mitglieder des Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsor-
gans zu bestellen oder abzuberufen, und gleichzeitig Aktiondr oder Gesellschafter des betref-
fenden Unternehmensiist, oder

c) Aktionér oder Gesellschafter ist und aufgrund einer mit anderen Aktiondren oder Gesell-
schaftern dieses Unternehmens getroffenen Vereinbarung Uber die Mehrheit der Stimmrechte
seiner Aktionére oder Gesellschafter allein verflgt.

(2) Fur die Anwendung von Absatz 1 sind die Stimmrechte des Mutterunternehmens sowie
dessen Rechte auf Ernennung oder Abberufung mit den Rechten aller anderen kontrollierten
Unternehmen sowie mit den Rechten einer in eigenem Namen, aber fir Rechnung des Mut-
terunternehmens oder eines anderen kontrollierten Unternehmens handelnden Person zusam-
menzurechnen.

Artikel 9

(1) Die zustandigen Stellen kénnen bei Erwerb oder Verausserung einer bedeutenden Beteili-
gung im Sinne des Artikels 4 durch einen berufsméssigen Wertpapierhandler von der in Arti-
kel 4 Absatz 1 genannten Erklarung absehen, sofern dieser den Erwerb oder die Verausserung
in seiner Eigenschaft als berufsmassiger Wertpapierhandler tétigt und mit dem Erwerb nicht
versucht, auf die Geschéftsfiihrung der betreffenden gesellschaft Einflul? zu nehmen.

(2) Die zustandigen Stellen verlangen, dal3 der berufsméssige Wertpapierhandler im Sinne des
Absatzes 1 Mitglied einer in einem Mitgliedstaat anséssigen oder tétigen Wertpapierborse ist
oder von einer in Artikel 12 genannten zustandigen Stelle zugelassen ist oder beaufsichtigt
wird.

Artikel 10

(1) Die Gesdllschaft, die eine in Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 genannte Erkl&rung erhalten
hat, mui3 ihrerseits so bald wie mdglich, spétestens jedoch neun Kalendertage nach Erhalt
dieser Erklérung das Publikum in den Mitgliedstaaten, in denen ihre Wertpapiere zur amitli-
chen Notierung an einer Wertpapierborse zugelassen sind, hieriber unterrichten.

Die Mitgliedstaaten kdnnen vorschreiben, dal3 die Unterrichtung des Publikums nach Unter-
absatz 1 nicht von der Gesellschaft, sondern von der zusténdigen Stelle - gegebenenfalls in
Zusammenarbeit mit der Gesellschaft - vorgenommen wird.



(2) Die Informationen nach Absatz 1 missen in einer oder mehreren Zeitungen mit landeswel-
ter oder weiter Verbreitung in dem (den) betreffenden Mitgliedstaat(en) veroffentlicht werden
oder dem Publikum entweder in schriftlicher Form an Orten, die durch Anzeigen in einer oder
mehreren in dem (den) betreffenden Mitgliedstaat(en) landesweit oder weit verbreiteten Zei-
tungen bekanntgegeben werden, oder durch andere von den zustdndigen Stellen anerkannte
gleichwertige Mittel zugénglich gemacht werden.

Die Informationen missen in der oder den Amtssprachen oder in einer der Amtssprachen oder
in einer anderen Sprache abgefasst werden, sofern in dem betreffenden Mitgliedstaat die
Amtssprache oder die Amtssprachen oder diese andere Sprache auf finanziellem Gebiet Ub-
lich sind und von den zustandigen Stellen akzeptiert werden.

Artikel 11

Die zustdndigen Stellen konnen die in Artikel 1 Absatz 1 genannten Gesellschaften aus-
nahmsweise von der Pflicht nach Artikel 10 zur Unterrichtung des Publikums befreien, wenn
sie der Auffassung sind, dal3 die Verbreitung der betreffenden Information dem &ffentlichen
Interesse zuwiderlaufen oder der betreffenden Gesellschaft erheblichen Schaden zufiigen
wirde, sofern im letzteren Fal die Nichtvertffentlichung nicht zu einem Irrtum des Publi-
kums Uber die fUr die Beurteilung der betreffenden Wertpapiere wesentlichen Tatsachen und
Umsténde fihren kann.

Artikel 12

(1) Die Mitgliedstaaten benennen zur Anwendung dieser Richtlinie die zustandige Stelle oder
die zustdndigen Stellen und setzen die Kommission davon in Kenntnis, wobei sie gegebenen-
fals die Auftellung der Zusténdigkeiten dieser Stellen angeben.

(2) Die Mitgliedstaaten sorgen dafir, daf3 die zustdndigen Stellen die zur Wahrnehmung ihrer
Aufgabe erforderlichen Befugnisse besitzen.

(3) Die zustandigen Stellen der Mitgliedstaaten sorgen untereinander fur jede zur Wahrneh-
mung ihrer Aufgabe notwendige Zusammenarbeit und teilen einander zu diesem Zweck ale
geeigneten Informationen mit.

Artikel 13

Zusténdige Stellen im Sinne dieser Richtlinie sind die Stellen des Mitgliedstaats, dessen Recht
diein Artikel 1 Absatz 1 genannten Gesellschaften unterliegen. Artikel 14

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dal3 alle Personen, die bel den zustandien Stellen tétig
sind oder waren, dem Berufsgeheimnis unterliegen. Dies beinhaltet, dal? vertrauliche Informa-
tionen, die sie in ihrer beruflichen Eigenschaft erhalten, nur aufgrund von Rechtsvorschriften
an andere Personen oder Stellen weitergegeben werden durfen.

(2) Absatz 1 steht jedoch der in dieser Richtlinie vorgesehenen Mitteilung von Informationen
zwischen den zustéandigen Stellen der verschiedenen Mitgliedstaaten nicht entgegen. Diese
ausgetauschten Informationen fallen unter das Berufsgeheimnis der Personen, die bel den
zustandigen Stellen, die diese Informationen erhalten, tatig sind oder tatig waren.

(3) Die zusténdige Stelle, die gemél’ Absatz 2 vertrauliche Informationen erhélt, darf diese
nur zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben heranziehen.

Artikel 15

Die Mitgliedstaaten sehen angemessene Sanktionen fur den Fall vor, dai3 die in Artikel 1 Ab-
satz 1 genannten Personen und Gesellschaften die Bestimmungen dieser Richtlinie nicht ein-
halten.

Artikel 16



(1) Der durch Artikel 20 der Richtlinie 79/279/EWG eingesetzte K ontaktausschul? hat ausser-
dem folgende Aufgaben:

a) Ermdglichung einer regelméssigen Abstimmung Uber konkrete Probleme, die sich aus der
Anwendung der vorliegenden Richtlinie ergeben und Uber die ein Meinungsaustausch fir
nitzlich erachtet wird;

b) Erleichterung eines abgestimmten Vorgehens der Mitgliedstaaten hinsichtlich strengerer
oder zusétzlicher Pflichten, die sie gemald Artikel 3 auferlegen konnen, um gemal3 Artikel 54
Absatz 3 Buchstabe g) des Vertrages eine Angleichung der in allen Mitgliedstaaten auferleg-
ten Pflichten herbeizufthren;

c) soweit erforderlich, Beratung der Kommission bei Erganzungen oder Anderungen der vor-
liegenden Richtlinie.

Artikel 17

(1) Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Mal3nahmen, um dieser Richtlinie spéatestens
zum 1. Januar 1991 nachzukommen. Sie setzen die Kommision unverzueglich hiervon in
Kenntnis.

(2) Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission von den innerstaatlichen Rechtsvor-
schriften, die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.

Artikel 18
Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Briissel am 12. Dezember 1988.
Im Namen des Rates

Der Prasident
P. ROUMELIOTIS



