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Der Rat der Européischen Union beschloss am 8. April 2003, den Européischen Wirtschafts- und
Sozialausschuss geméald Artikel 262 des EG-Vertrags um Stellungnahme zu folgender Vorlage zu
ersuchen:

"Vorschlag fur eine Richtlinie des Européischen Parlaments und des Rates zur Harmoni-
sierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen Uber Emittenten, deren
Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Anderung der
Richtlinie 2001/34/EG"

(KOM(2003) 138 endg. - 2003/0045 (COD)).

Die mit der Vorbereitung der Arbeiten beauftragte Fachgruppe Wirtschafts- und Wahrungsunion,
wirtschaftlicher und sozialer Zusammenhalt nahm ihre Stellungnahme am 26. November 2003 an.
Berichterstatter war Herr SIMON.

Der Ausschuss verabschiedete auf seiner 404. Plenartagung am 10./11. Dezember 2003 (Sitzung vom
10. Dezember) mit 110 Ja-Stimmen bei 1 Stimmenthaltung folgende Stellungnahme:

11

12

DIE ZIELE DER KOMMISSION

Der Vorschlag fur eine Richtlinie Uber die Transparenz von offentlich gehandelten Unter-
nehmen ist eine der vorrangigen Mal3nahmen im Rahmen des Aktionsplans fur Finanzdienst-
leistungen (FSAP), dem die Staats- und Regierungschefs auf der Tagung des Européischen
Rates im Mé&rz 2000 in Lissabon verabschiedet haben. Er ist Bestandteil des laufenden Pro-
gramms, das sich die européischen Organe gestellt haben, um die Transparenz der Publi-
kumsgesellschaften sowie die Qualitét ihrer Finanzinformationen und Rechnungslegungen zu
verbessern. Neben diesem Richtlinienvorschlag enthélt dieses Programm auf3erdem die euro-
péische Verordnung, die fur borsennotierte Gesellschaften ab 1. Januar 2005 die Anwendung
internationaler Rechnungslegungsstandards (IAS/IFRS) vorsieht, die Richtlinie Uber Markt-
missbrauch, die strengere Regeln fir die Veroffentlichung von Insiderinformationen einfihrt
und sich mit Wahrungsmanipulationen befasst, sowie die Prospektrichtlinie, die mit einem
Européischen Pass die Offenlegungspflichten zum Zeitpunkt der Ausgabe und des offentli-
chen Angebots von Wertpapieren oder des Zulassungsantrags von Wertpapieren zum Handel
auf einem geregelten Markt verstarkt.

Der vorliegende Richtlinienvorschlag tber periodische Informationen der Emittenten sowie
tiber Anderungen an ihren wichtigen Kapital beteiligungen hat das erklarte Ziel, den Anleger-
schutz und die Markteffizienz zu verbessern. Zu diesem Zweck wird auch eine grofere
Offnung zur internationalen Finanzwelt durch Sprachregelungen und eine starkere Nutzung
neuer Informationstechniken zur Verbreitung von Informationen angestrebt. Schliefdlich soll
dieser Richtlinienvorschlag, der bereits im Jahre 2000 beschlossen wurde, eine Antwort auf
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die amerikanischen Gesetzesinitiativen und Verordnungen sein, die nach den Skandalen, die
vor zwei Jahren die Finanzmérkte erschitterten, verabschiedet wurden, insbesondere das
Sarbanes-Oxley-Gesetz, um die européischen Kapitalmérkte zu stérken.

Hinsichtlich des Zeitplans hat sich der Rat das Ziel gesetzt, die Richtlinie im Rahmen des
Mitentscheidungsverfahrensim April 2004 zu verabschieden.

DIE WESENTLICHEN BESTIMMUNGEN DESRICHTLINIENVORSCHLAGS

Es muss zunéchst betont werden, dass dieser Richtlinienvorschlag auf den Empfehlungen des
Lamfalussy-Berichts beruht, der im Rahmen des Mitentscheidungsverfahrens ein 4-Stufen-
Konzept fur die Regulierung der Wertpapiermérkte vorsieht, wobei Stufe 1, zu der dieser
Textentwurf gehort, die wesentlichen Grundsétze und Optionen vorgeben soll, wdhrend die
technischen Durchfihrungsbestimmungen danach von der Kommission mit Unterstiitzung
eines Regelungsausschusses, dem Européischen Wertpapierausschuss verabschiedet werden
(Stufe 2). Die koordinierte Anwendung dieser Mal3nahmen wiederum obliegt dem Ausschuss
der Européi schen Wertpapi erregulierungsbehdrden (Stufe 3), wobel die Kontrolle der Umset-
zung des Gemeinschaftsrechts durch die Européa sche Kommission ausgebaut wird (Stufe 4).

Demzufolge enthdt der Richtlinienvorschlag nur die wesentlichen Elemente und verweist
gof. auf die Durchfiihrungsbestimmungen der Kommission, wenn es um die Umsetzung im
Detail geht.

Wichtig ist hier der Hinweis, dass das gewahlte Verfahren den Regulierungsbehtrden
Reaktionsfahigkeit und Flexibilitat ermdglicht, es aber auch erforderlich macht, dass in den
Texten eine Periodik zur tatsachlichen Ubereinstimmung der Regulierung der Finanzmérkte
der Mitgliedstaaten enthalten ist.

Die wesentlichen Bestimmungen des Richtlinienvorschlags sind folgende:

Geltungsbereich: Der Richtlinienvorschlag betrifft Emittenten, deren Wertpapiere bereits
zum Handel auf einem in einem Mitgliedstaat befindlichen oder dort betriebenen geregelten
Markt zugelassen sind (und nicht mehr nur fir Wertpapieremittenten, die zur amtlichen
Notierung dieser Mérkte zugelassen sind).

Festsetzung einer Frist fur die Verdffentlichung des Jahresfinanzberichts: Die Frist fur die
Verdffentlichung des Jahresberichts betréagt fir die betroffenen Gesellschaften spétestens drei
Monate nach Ablauf des Geschéftg ahres.
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Veroffentlichung eines Halbjahresfinanzberichts: Der Richtlinienvorschlag verlangt von den
Emittenten die Verdffentlichung eines ausfihrlichen Halbjahresberichts nur fir das erste
Halbjahr, dessen Mindestinhalt vorgegeben ist und der spétestens zwei Monate nach Ablauf
des betreffenden Halbjahres verdffentlicht werden muss.

Ver offentlichung von Quartalsangaben: Im Ubrigen miissen die Emittenten von Aktien, die
zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, fir das erste und dritte Quartal
ihren konsolidierten Nettoumsatz und das Ergebnis vor oder nach Steuern mit Erlauterungen
und, wenn sie wollen, einer Prognose fur die voraussichtliche Entwicklung zumindest fur das
verbleibende Geschéftsjahr vertffentlichen. Diese Angaben miissen spétestens zwei Monate
nach Ablauf des betreffenden Quartals verdffentlicht werden.

Mitteilung bei Anderung bedeutender Beteiligungen: Der Richtlinienvorschlag erweitert die
Schwellenwerte, bei deren Uber- oder Unterschreitung eine Mitteilung des Wertpapierinha-
bers an den Emittenten lber das Stimmrechtsverhdtnis und den Kapitalanteil nach dieser
Schwellenliberschreitung sowie die Vertffentlichung dieser Information durch den Emitten-
ten erforderlich werden.

Nutzung elektronischer Mittel zur Verbreitung von Informationen an Wertpapierinhaber: Die
Herkunftsmitgliedstaaten mussen den Emittenten die Nutzung elektronischer Mittel zur Ver-
breitung von Informationen an die Aktiondre gestatten, insbesondere wenn eine Entscheidung
in einer Hauptversammlung getroffen wurde.

Vereinfachung der Offenlegungspflichten hinsichtlich der Anzahl der zu verwendenden Spra-
chen: Wenn die Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt sowohl im Herkunfts-
mitgliedstaat als auch in einem oder mehreren Aufnahmemitgliedstaaten zugelassen sind,
muissen die Informationen in einer von der zustandigen Behérde des Herkunftsmitgliedstaates
akzeptierten Sprache und nach Wahl des Emittenten entweder in einer Sprache, die von der
zusténdigen Behorde in jedem Aufnahmemitgliedstaat akzeptiert wird oder in einer Sprache,
die in der internationalen Finanzwelt gelaufig ist, vertffentlicht werden. Letztere kann vom
Emittenten auch in den Féllen gewéhlt werden, wenn die ausgegebenen Titel eine Stiickelung
von mindestens 50.000 Euro haben; ebenso vom Wertpapierinhaber, um die Uberschreitung
der Schwellenwerte mitzuteilen.

Schneller Zugang zu vorgeschriebenen Informationen: Der Richtlinienvorschlag verfigt,
dass der Herkunftsmitgliedstaat vom Emittenten verlangen muss, dass er zur Verbreitung
einer vorgeschriebenen Information die Medien nutzt, die ihre Verbreitung sowohl im natio-
nalen Hoheitsgebiet als auch im Ausland gewahrleisten. Ein Aufnahmemitgliedstaat darf,
abgesehen von der Internetseite des Emittenten, die Nutzung eines bestimmten Mediums
nicht vorschreiben.
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Im Ubrigen muss erwahnt werden, dass es sich bei der Richtlinie nicht um eine maximale,
sondern eine minimale Harmonisierung handelt. Denn ein Herkunftsmitgliedstaat kann sehr
wohl zusétzliche Informationsanforderungen an die Emittenten stellen. Das wiederum ist fir
einen Aufnahmemitgliedstaat nicht moglich. Wir denken, dass dies zwar eine Etappe ist, das
Hauptziel aber eine maximale Harmonisierung bleiben sollte, da eine minimale Harmonisie-
rung wegen der unterschiedlichen Behandlung von Emittenten und Anlegern gleichermalfien
grof3e Nachteile mit sich bringt. Die Kommission sollte innerhalb einer Frist von hdchstens
3 Jahren ein Aktionsprogramm vorlegen, dass die Erreichung dieses Ziels ermdglicht, so
dass es nicht blof3 ein frommer Wunsch bleibit.

FRAGEN, DIE DER RICHTLINIENVORSCHLAG STELLT

Im Grof3en und Ganzen ist der Richtlinienvorschlag eher technischer Natur und seine Ziel-
setzung kann vom Européischen Wirtschafts- und Sozialausschuss nur begrif3t werden. Die
Verbesserung der Finanz- und Rechnungs egungstransparenz von Publikumsgesel|schaften ist
ein wesentliches Element zur Gewdahrleistung des Vertrauens in das Funktionieren der
Finanzmérkte. Darliber hinaus ist eine grofRere Harmonisierung der Anforderungen an die
Gesellschaften in diesem Bereich unabdingbar fur die Integration der européischen Finanz-
mérkte als Ziel des Aktionsplanes fir Finanzdienstleistungen. Der Richtlinienvorschlag stellt
jedoch eine Reihe von Fragen prinzipieller und technischer Natur.

Die Veroffentlichung von Quartalsangaben (Artikel 6): Hier geht es um eine Frage von prin-
zipieller Bedeutung fir das Funktionieren der Finanzméarkte. Von Standpunkt der Kommis-
sion sind Quartalsangaben der Finanz- und Rechnungslegungsberichterstattung unabdingbar
fur eine treffende Wahl der Anleger und einen gleichwertigen Zugang der verschiedenen
Anleger zu Informationen. Aul3erdem ist die geforderte Information begrenzt, denn es geht
nicht darum, einen Abschlussbericht und eine Bilanz vorzulegen, sondern nur den Umsatz
und das Ergebnis vor oder nach Steuern, was den Aufwand wesentlich reduziert. Schlief3lich
hat nach Auffassung der Kommission eine Quartalsmeldung Uber die Ergebnisse nicht von
vornherein eine Auswirkung auf die Erhdhung der Volatilitét auf den Finanzmérkten.

Diese Frage ist dennoch Gegenstand einer wirklichen Debatte: Der obligatorischen Ver6f-
fentlichung von Quartalsangaben wird von den Unternehmen und insbesondere von UNICE
heftig widersprochen. Einige institutionelle Anleger lief®en mitteilen, dass sie eine solche
Information nicht verlangen. Insgesamt missen die Anleger bereits eine enorme Informa-
tionsflut bewéltigen, so dass sie eher eine Verbesserung der Qualitdt als der Quantitdt win-
schen.

Die Pflicht zur Verdffentlichung von Quartalsangaben hétte auf3erdem reale Kostenauswir-
kungen auf die Emittenten, insbesondere die KMU. Die generelle Verdffentlichung von
Quartalsinformationen Uber die Ergebnisse konnte die Anleger in grof3erem Mal3e zu einem
Kurzzeitverhalten verleiten. Das wirde die Volatilitdt der Mérkte erhdhen und auch die
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Durchsetzung einer langfristigen Strategie der Unternehmen beeintréchtigen, die verpflichtet
waéren, ale drei Monate Uber ihre Ergebnisse zu berichten. Sie wirde die Manager alzu sehr
von ihren operativen Aufgaben abhalten, um sich um die Berichterstattung zu kiimmern, und
hétte zur Folge, dass die KMU sich vom Markt fernhalten, was wiederum den erklarten Zie-
len des Lamfal ussy-Plans entgegensteht.

Unter Berticksichtigung all dieser Einwéande dirfte es geboten sein, schrittweise vorzugehen
und lediglich die Verdffentlichung von Angaben tber die Entwicklung des Umsatzes und der
Geschéftstatigkeit fur das erste und dritte Quartal vorzuschreiben. Die Kommission sollte
nach einer Frist von drei Jahren Bilanz ziehen.

Kontrolle der Information durch die Regulierungsbehdrden (Artikel 20): In diesem Stadium
ist eine Harmonisierung der Rolle der Regulierungsbehtrden der Herkunftsmitgliedstaaten in
Bezug auf die Informationsanforderungen des Richtlinienvorschlags nicht vorgesehen. Die
Regulierungsbehdrden haben lediglich zu Uberpriifen, dass die Informationen im vorgesehe-
nen Zeitraum veroffentlicht werden. Allerdings ist in den Mitgliedstaaten das Eingreifen der
Regulierungsbehdrden unterschiedlich stark. Einige kontrollieren die Kohérenz, ja sogar die
Genauigkeit der zu verdffentlichenden Angaben, was eine nicht zu unterschdtzende unter-
schiedliche Behandlung der Emittenten und Anleger in den einzelnen Mitgliedstaaten bedeu-
ten kann.

Kohérenz der Definition des Herkunftsmitgliedstaates mit der im Prospektrichtlinienvor-
schlag® enthaltenen Definition (Artikel 2): Die Bestimmung des Herkunftsmitgliedstaates ist
ein wichtiger Punkt sowohl fir die Emittenten als auch fur die Anleger, da sie die fur den
Emittenten geltende Regelung festlegt.

Die im Transparenz-Richtlinienvorschlag enthaltene Definition stimmt nicht vollstandig mit der
Definition in Artikel 2 der Prospektrichtlinie Uberein. So liegt die Schwelle, die es einem
Emittenten von Schuldtiteln erméglicht, seinen Herkunftsstaat zu wahlen, im vorliegenden
Vorschlag bel einer Stiickelung von 5.000 Euro, wahrend esim " Prospekt"-Richtlinienvorschlag
1.000 Euro sind. Hingegen wére es fir die Verstdndlichkeit der Vorschriften angebracht, die
Schwelle in der Transparenz-Richtlinie an die in der Prospektrichtlinie anzupassen.

Einbezug von Derivativen in die Meldepflicht (Artikel 2): In dem System der Meldung von
Stimmrechts- und Kapitalquoten fihrt die Berlicksichtigung von derivativen Wertpapieren
(Optionsscheine, Wandelschuldverschreibungen oder Umtauschwandel schul dverschreibun-
gen) zu Schwierigkeiten bei der Berechnung der Quoten. Bei Optionsscheinen ist eine Offen-
legungspflicht nicht moglich, wenn die Rechte noch nicht ausgelibt sind. Bei Wandel schuld-
verschreibungen fuhrt dies zu Schwierigkeiten, wenn die damit vermittelten Rechte noch

Richtlinie des Européischen Parlaments und des Rates betreffend den Prospekt, der beim &ffentlichen Angebot von Wertpapie-
ren oder bel deren Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG — 2001/0117
(COD), verabschiedet am 15. Juli 2003.
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nicht ausgelibt sind, die zugrundeliegenden Aktien also noch nicht existieren. Hier wird es
zum einen unmoglich sein, fir die betreffenden Instrumente eine Quote zu ermitteln. Zum
anderen ist unklar, inwieweit solche erst in der Zukunft zu emittierenden Aktien bei der
Ermittlung des Gesamtkapitals und der gesamten Stimmrechte und damit bei den Stimm-
rechts- und Kapitalquoten anderer Meldepflichtiger zu beriicksichtigen sind. Die Einbe-
ziehung von Derivaten gleich welcher Art in die Meldepflicht Uber bedeutende Beteiligungen
ist somit systemwidrig und sollte daher gestrichen werden.

Frist fir die Veroffentlichung des Jahresfinanzberichts (Artikel 4): Artikel 4 sieht vor, dass
der Emittent seinen Jahresfinanzbericht spétestens drei Monate nach Abschluss des Ge-
schéftgahres verdffentlicht. Diese Frist ist insofern problematisch, als festgelegt ist, dass der
vollstdndige Prifbericht zusammen mit dem Jahresbericht verdffentlicht wird, was voraus-
setzt, dass die Jahresabschllisse so verdffentlicht werden, wie sie der Hauptversammlung der
Aktionare vorzulegen sind, was fur viele Unternehmen in drei Monaten nicht machbar ist.

Frist fir die Veroffentlichung eines Halbjahresberichts und eines— abligatorischen oder
nichtobligatorischen — Prifberichts (Artikel 5): Artikel 5 sieht vor, dass ein nach internatio-
nalen Standards (IAS 34) erstellter Halbjahresbericht spétestens zwei Monate nach Abschluss
des Halbjahres verdffentlicht wird. Diese Frist ist aber fur die Emittenten, die Prufberichte
verdffentlichen, mit einer Prifung der Halbjahresabschliisse unvereinbar. Zu bemerken ist,
dass die IASB eine derartige Frist fiir nicht gepriifte Jahresabschliisse empfiehit. Im Ubrigen
legt Artikel 5.5 fest, dass eine Prifung des Berichts im Rahmen des Komitologieverfahrens
verlangt werden kann, da die Herkunftsmitgliedstaaten ebenfalls einen Prifbericht fordern
konnen. Eine derart gewichtige Anforderung sollte nicht der Komitologie unterliegen.

Zum Inhalt des Halbjahresberichts muisste Ubrigens prézisiert werden, was unter dem Begriff
"Lagebericht" verstanden wird, der nicht in alen Mitgliedstaaten dieselbe Bedeutung hat. Es
wére in der Praxis angebracht, die Aktualisierung der im letzten Lagebericht enthaltenen
Finanzangaben zu verlangen, um eine Gberméliige Belastung der Unternehmen mit Anforde-
rungen zu vermeiden.

Mitteilung Gber den Erwerb oder die VerduRerung bedeutender Beteiligungen (Artikel 9):
Die Bedingungen fir diese Mitteilung kdnnen einigen Kategorien von Akteuren praktische
Probleme bereiten, insbesondere den institutionellen Anlegern. So stellt sich u.a. die Frage
nach der Hohe, bei der in einem Konzern die Beteiligungen von Tochtergesellschaften kon-
solidiert werden sollten, was zudem die Frage der "Chinese walls" aufwirft, die diese Akteure
dann errichten missten.

Zusatziche Information der Offentlichkeit (Artikel 12): Dieser Artikel verlangt vom Emitten-
ten, die Offentlichkeit unverziglich tber jede V eranderung der Rechte der Wertpapierinhaber
und jede neue Anleihenemission zu unterrichten. Aus Griinden der Rechtssicherheit fur die
Emittenten wére es angebracht, den Begriff "unverziiglich” zu prazisieren unter Berlicksich-
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tigung der Tatsache, dass diese Fragen dem Beschluss der Hauptversammlung unterliegen. In
jedem Fall kann die Frist erst nach getroffener Entscheidung des zusténdigen Organs ein-
setzen.

Rechtzeitiger Zugang zu vorgeschriebenen Informationen (Artikel 17): Es handelt sich inso-
fern um einen wichtigen Artikel, as er das Gewicht auf eine schnelle und wirksame Verbrei-
tung der Information sowohl auf nationaler als auch auf internationaler Ebene legt. Aller-
dings sieht Artikel 17 Absatz 2 vor, dass der Aufnahmemitgliedstaat von den Emittenten ver-
langen kann, "jede interessierte Person Uber etwaige neue Offenlegungen oder Anderungen in
den vorgeschriebenen und bereits ver6ffentlichten Informationen unverziglich und kostenlos
Zu benachrichtigen”. Eine solche Anforderung ist zu ungenau und deshalb Uberzogen. So
konnte beispielsweise die Forderung, jede Person zu unterrichten, die darum bittet, selbst
wenn es Uber das Internet geschieht, das Unternehmen zur Fihrung einer Ubergrof3en Datei
verpflichten, die sehr kostspielig wére. Es wirde zudem auch unlauteren Praktiken Tir und
Tor 6ffnen, die das ganze System bl ockieren kdnnten.

Sanktionen (Artikel 24): Artikel 24 sieht Verwaltungsmal3nahmen im Fall der Missachtung
der Bestimmungen der vorliegenden Richtlinie vor, unbeschadet des Rechts der Verhéngung
von Strafmal3nahmen. Das wirft jedoch von vornherein ein Problem im Zusammenhang mit
der Européischen Konvention der Menschenrechte auf, denn Verwaltungsmal3nahmen sind
vergleichbar mit Strafmal3nahmen und die Kumulation beider widerspricht demnach dem
Prinzip "non bisin idem".

VORSCHLAGE

Kapitel | — Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe €)

Unterabsatz iv)

Einbezug von Derivativen in die Meldepflicht:

1le)iv) derivative Wertpapiere, die eine natir-

liche oder juristische Person berechtigen,
mit Stimmrechten beim Emittenten ver-
bundene Aktien auf eigene Initiative zu
erwerben oder auf aleinige Initiative
eines Dritten zu veraufZern.

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe €)
Unterabsatz iv) streichen

Kapitel | - Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i)

Harmonisierung der Definitionen der Herkunftsmi
liegendem Richtlinienvorschlag.

tgliedstaaten zwischen Prospektrichtlinie und vor-

1.1) "Herkunftsmitgliedstaat":

i) Im Fall eines Emittenten von Schuldtiteln
mit einer Stiickelung von bis zu 5.000 Euro
oder eines Emittenten von Aktien:

i) Im Fall eines Emittenten von Schuldtiteln
mit einer Stiickelung von bis zu 1.000 Euro
oder eines Emittenten von Aktien:
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—  Wenn der Emittent seinen Geschéftssitz
in der Gemeinschaft hat, der Mitglied-
staat, in dem sich der eingetragene Sitz

befindet;
— Wenn der Emittent seinen Geschéftssitz
in einem Drittland hat, der

Mitgliedstaat, bel dessen zusténdiger
Behorde er nach Artikel 10 der
Richtlinie [.../... /EG ] [Prospekt] eine
jahrliche Information hinterlegen muss;

ii) Fur jeden nicht unter i) fallenden Emittenten

der Mitgliedstaat, den der Emittent unter
den Mitgliedstaaten auswahlt, die seine
Wertpapiere zum Handel auf einem gere-
gelten Markt in ihrem Hoheitsgebiet zuge-
lassen haben, sofern die Zulassung dieser
Wertpapiere zum Handel auf diesem gere-
gelten Markt noch weitere drei Geschéfts-
jahre aufrechterhalten bleibt; fir diese drei
Jahre gilt der vom Emittenten gewdhite
Staat als Herkunftsmitgliedstaat.

— Wenn der Emittent seinen Geschéfts-
sitz in der Gemeinschaft hat, der
Mitgliedstaat, in dem sich der einge-
tragene Sitz befindet;

— Wenn der Emittent seinen Geschéfts-
sitz in einem Drittland hat, der
Mitgliedstaat, bel dessen zustandiger
Behorde er nach Artikel 10 der
Richtlinie [.../... /EG ] [Prospekt] eine
jahrliche Information hinterlegen muss;

ii) Unverandert

Kapitel |1 - Artikel 4

Verlangerung der Frist fur die Vertffentlichung des Jahresfinanzberichts auf vier Monate

1. Der Emittent legt seinen Jahresfinanzbericht

der Offentlichkeit gegeniiber spétestens drei
Monate nach Ablauf jedes Geschéftgahres
offen und stellt sicher, dass er offentlich
zuganglich bleibt.

1. Der Emittent legt seinen Jahresfinanzbericht

der Offentlichkeit gegeniilber spatestens vier
Monate nach Ablauf jedes Geschéftsahres
offen und stellt sicher, dass er offentlich
zuganglich bleibt.

Kapitel |1 - Artikel 5

Verlangerung der Frist fir die Verdffentlichung des Halbjahresfinanzberichts und Festlegung, welche
Informationen im Lagebericht offen zu legen sind

1

a)
b)

Der Emittent legt der Offentlichkeit gegenliber
einen Halbjahresfinanzbericht Uber die ersten
sechs Monate des Geschéftgahres offen; die
Offenlegung erfolgt so schnell wie moglich
nach Ablauf des jeweiligen Berichtszeitraums,
spétestens aber nach zwei Monaten. Der Emit-
tent gewdhrleistet, dass der Halbjahresfinanz-
bericht offentlich zuganglich bleibt.

Der Halbjahresfinanzbericht umfasst:

einen verkurzten Abschluss;

eine Aktualisierung der letzten Fassung desin
Artikel 4 Absatz 5 vorgesehenen Lageberichts;

b)

Der Emittent legt der Offentlichkeit gegentiber
einen Halbjahresfinanzbericht Uber die ersten
sechs Monate eines jeden Geschéftgahres,
gpétestens aber drei Monate nach Ablauf des
betreffenden Halbjahres. Der Emittent gewahr-
leistet, dass der Halbjahresfinanzbericht 6ffent-
lich zuganglich bleibt.

Unverandert
eine Aktualiserung der Finanzinformatio-
nen des in Artikel 4 Absatz 5 vorgesehenen
Lageberichts.
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c) Erklarungen, in denen die beim Emittenten

verantwortlichen Personen unter Angabe ihres
Namens und ihrer Funktion nach bestem Wis-
sen versichern, dass die im Halbjahresfinanz-
bericht enthaltenen Informationen mit den Tat-
sachen Ubereinstimmen und der Bericht frei
von Auslassungen ist, die seine Aussagekraft
beeintréchtigen kdnnten.

¢) Unverandert

Kapitel |1 - Artikel 6

Beschrankung der Verpflichtung zur Ver6ffentlichung von Quartal sangaben auf den Nettoumsatzerl 6s

1. Ein Emittent, dessen Aktien zum Handel auf

einem geregelten Markt zugelassen sind, legt
der Offentlichkeit gegentiber fur das erste und
dritte Quartal des Geschéftgahres Finanzinfor-
mationen vor; die Vertffentlichung erfolgt so
schnell wie moglich nach Ablauf des jeweili-
gen Quartals, spatestens aber nach zwei Mona-
ten. Der Emittent gewéhrleistet, dass die Quar-
talsangaben offentlich zuganglich bleiben.

. Quartal sangaben umfassen mindestens:

a) eine tabellarische Ubersicht Uber die
Nettoumsatzerlése und das Ergebnis vor
oder nach Steuern, wie sie im betreffen-
den Quartal auf konsolidierter Basis
erzielt wurden, und

b) Erlauterungen zur Geschéftstétigkeit des
Emittenten und zum Ergebnis im betref-
fenden Quartal und,

c) wenn der Emittent dies will, Angaben zur
voraussichtlichen Entwicklung des Emit-
tenten und seiner Tochterunternehmen, die
mindestens das verbleibende Geschéftsahr
umfassen, einschliefdich aller bedeutsamen
Unsicherheiten und Risiken, die diese Ent-
wicklung beeinflussen konnen.

. Wurden die Quartalsangaben oder ein etwaiger
Quartalsbericht geprift, so sind der Bestéti-
gungsvermerk sowie jede diesbeziigliche Ein-
schrénkung oder jede Hervorhebung von Fra-
gen, auf die die Prifer besonders hinweisen
mochten, ohne dabel ihren Bestatigungsver-
merk einzuschranken, in vollem Umfang wie-
derzugeben. Gleiches gilt fir eingeschréankte
Prifungen eines Abschlussprifers. Wurden die
Quartalsangaben weder einer vollstandigen
noch einer eingeschrankten Prifung eines Ab-

1. Ein Emittent, dessen Aktien zum Handel auf
einem geregelten Markt zugelassen sind, verof-
fentlicht zumindest seinen Nettoumsatzerl s fir
das erste und dritte Quartal des Geschéftsgjahres
so schnell wie moglich nach Ablauf des
jeweiligen Quartals, spatestens aber zwei
Monate nach Quartalsende.

a) Gestrichen

b) Erlauterungen zur Geschaftstatigkeit.

¢) wenn der Emittent dies will, Angaben
zur voraussichtlichen Entwicklung des
Emittenten und seiner Tochterunter neh-
men, die mindestens das verbleibende
Geschaftgahr umfassen.

3. Gestrichen
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schlusspriifers unterzogen, so gibt der Emittent
diesin seinem Bericht an.

. Die Kommission erlasst nach dem in Artikel 23
Absatz 2 genannten Verfahren Durchfiihrungs-
mal3nahmen, um den technischen Entwicklun-
gen auf den Finanzmérkten Rechnung zu tragen
und eine einheitliche Anwendung der Ab-
sétze 1 bis 3 sicherzustellen.

Die Kommission wird insbesondere

a) festlegen, wie lange verdffentlichte Quar-
talsangaben offentlich zuganglich bleiben
missen, und welche Bedingungen der
Emittent dartiber hinaus in dieser Hinsicht
zu erfillen hat;

b) wenn erforderlich, die Begriffe "Netto-
umsatzerl6s' und "Ergebnis vor oder nach
Steuern” fUr bestimmte Arten von Emit-
tenten wie Kreditinstitute kl&ren;

c) festlegen, welche Informationen die in
Absatz 2 Buchstabe b) genannten Erléute-
rungen und die in Absatz 2 Buchstabe c)
genannten Angaben zur voraussichtlichen
Entwicklung enthalten miissen;

d) klarstellen, welcher Art die in Absatz 3
genannte eingeschrankte Prifung eines
Abschlussprifersist.

4. Unverandert

a) Gestrichen

b) wenn erforderlich, die Begriffe " Netto-
umsatzerlos' fir bestimmte Arten von
Emittenten wie Kreditinstitute klaren;

¢) Unverandert

d) Gestrichen

Kapitel 1V - Artikel 17

Angaben zur Verbreitung vorgeschriebener Informationen durch den Emittenten

2. Ein  Aufnahmemitgliedstaat darf Emittenten

keine Anforderungen in Bezug auf die zur Ver-
breitung der vorgeschriebenen Informationen
einzusetzenden Medien vorschreiben. Jedoch
kann ein Aufnahmemitgliedstaat die Emittenten
verpflichten:

(a) die vorgeschriebenen Informationen auf
dessen Internet-Seiten zu verdffentlichen.
In diesem Fall unterrichtet der Aufnahme-
mitgliedstaat die Offentlichkeit Uber die
Existenz der Internet-Seiten des Emitten-
ten; sowie

2. Unverandert

(d) Unverandert
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(b) jede interessierte Person Uber etwaige neue
Offenlegungen oder Anderungen in den vor-
geschriebenen und bereits verdffentlichten
Informationen unverziglich und kostenlos
zu benachrichtigen. Eine derartige Benach-
richtigung kann auf elektronischem Wege
oder auf Anfrage in Papierform erfolgen.

(b) den Besucher dieser Websites unverziglich
Uber etwaige neue Offenlegungen oder
Anderungen in den bereits veréffentlichten
Informationen zu benachrichtigen.

Kapitel V - Artikel 20

Minimale Harmonisierung der Kontrollen der zustandigen Behorden

1.,2.und 3.
4. Die zusténdigen Behodrden sind mit den zur

Erfllung ihrer Aufgaben notwendigen Rechten

auszustatten.
Sie sollten zumindest folgende Rechte haben:

(@), (0), (c), (d), (€), (), (9) und (h)

5. und 6.

1., 2. und 3.: Unverandert

4. Die zustéandigen Behérden sind mit den zur
Erfallung ihrer Aufgaben notwendigen
Rechten auszustatten. Sie sollten die
Kohérenz und Verstandlichkeit der im Sinne
dieser Richtlinie von den Emittenten
geforderten Infor mationen nachpr tfen.

Sie sollten zumindest folgende Rechte haben:

(@), (0), (c), (d), (€), (), (9) und (h):

Unverandert

5. und 6.: Unverandert

Brissel, den 10. Dezember 2003

Der Préasident
des Européischen Wirtschafts- und
Sozialausschusses

Roger BRIESCH

Der General sekretér
des Européischen Wirtschafts- und
Sozialausschusses

Patrick VENTURINI
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