Directiva Consiliului nr.  89/298 /EEC privind cererile de redactare, verificare şi distribuire a prospectelor care trebuie publicate, când valorile mobiliare sunt oferite public

Art. 1
(1) Această directivă va fi aplicată valorilor mobiliare care sunt oferite public pentru prima oară într-un stat membru cu condiţia că acestea să nu fie deja cotate la o bursă situată sau către operează în acel stat.

(2) Dacă oferta publică este numai pentru partea de valori mobiliare tranferabile de la un singur emitent, statele membre nu trebuie să ceară publicarea unui alt prospect, dacă cealaltă parte este oferită publicului.

Art. 2
Această directivă nu se aplică:

1. următoarelor tipuri de oferte:

a) dacă valorile mobiliare sunt oferite persoanelor în contextul meseriei, profesiei sau ocupaţiei acestora

b) dacă valorile mobiliare sunt oferite unui grup restrâns de persoane

c) dacă preţul de vânzare a tuturor valorilor mobiliare nu depăşeşte 40000 ECU şi/sau

d) dacă valorile mobiliare oferite pot fi cumpărate cu cel puţin 40000 ECU per investitor

2. valorilor mobiliare de tipurile următoare:

a) valori mobiliare denominate individual de cel puţin 40000 ECU

b) valori mobiliare emise de societăţi de investiţii colective, altele decât cele de tip închis

c) valorile mobiliare emise de către un stat sau de una din autorităţile locale sau regionale ale statului sau grupuri publice internaţionale în care unul sau mai multe state sunt membre

d) valori mobiliare emise în urma unei preluări

e) valori mobiliare transferabile oferite în cadrul unei fuziuni

f) acţiunilor oferite gratuit acţionarilor

g) acţiunile sau valorile mobiliare echivalente cu acţiunile oferite la schimb pentru acţiuni în aceeaşi companie dacă oferta de noi valori nu implică creşterea capitalului social al firmei

h) valorilor mobiliare tranferabile oferite de către emitentul lor sau societatea afiliată pentru beneficiile obţinute sau vechilor angajaţi.

i) valori mobiliare rezultate din convertirea titlurilor de credit sau din exercitarea drepturilor oferite ca şi garanţie sau a acţiunilor oferite în schimbul titlurilor de credit,  prevăzând că prospectul ofertei publice sau cotării particulare către face referire la aceste titluri de credit convertibile sau transferabile să fie publicate în acelaşi stat membru

j) valori mobiliare emise, cu scopul de a duce la îndeplinire obiectivele dezinteresate, prin asociere cu organizaţiile no-profit, recunoscute de stat.

k) acţiuni sau valori mobiliare transferabile echivalente acţiunilor, a căror proprietate oferă deţinătorului dreptul la serviciile oferite de anumite organisme, cum ar fi „building societes”, „Credits populaires”, „Genossenschaftsbanken”, sau „Industrial and Provident Societes” sau dreptul de a deveni membru al unui asrfel de organism.

l) Euro-valori mobiliare către nu sunt subiectul unei campanii generale de publicitate

Art.3

În cuprinsul acestei directive:

a) “organisme de plasament colectiv, altele decât cele de tip  închis” înseamnă fonduri şi companii de investiţii care îndeplinesc următoarele condiţii:

· obiectul acestora sunt investiţiile colective de capital provenit de la public şi care operează pe principiul distribuirii riscului

- titlurile cărora sunt, la cererea proprietarilor, răscumpărate sau rambursate, direct sau indirect, din activele întreprinderii. Actiunile întreprinse de astfel de întreprinderi pentru a se asigura că valoarea bursieră a unităţilor lor nu variază semnificativ faţă de valoarea netă
· pot fi considerate echivalente la o astfel de răscumpărare sau rambursare. 

b) “unităţile organismelor de plasament colectiv” înseamnă valori mobiliare emise de un organism de plasament colectiv reprezentând drepturile participanţilor conform bunurilor deţinute.

c) “emitenţii” sunt companiile şi alte persoane juridice şi orice societate ale cărei valori mobiliare  fac obiectul unei oferte publice.
d) “instituţii de credit” reprezintă o întreprindere a cărei activitate constă în primirea de depozite sau alte fonduri rambursabile de la public şi acordarea de credite în nume propriu , inclusiv instituţii de credit la care se face referire în art. 2 al Directivei 77/780, amendat de Directiva 86/524.

e) “valori mobiliare” înseamnă acţiuni în companii şi alte valori echivalente acţiunilor, titluri de credit având o scadenţă de cel puţin un an şi alte valori echivalente titlurilor de credit, şi orice altă valoare care dă dreptul de a cumpăra orice titlu prin subscriere sau schimb.

f) “euro-valori” înseamnă valori mobiliare care :

· sunt subscrise şi distribuite de către un sindicat, în cadrul căruia cel puţin doi dintre membri au sediile în state diferite

· sunt oferite pe o scară semnificativă în unul sau mai multe state, altele decât cele unde emitentul îşi are sediul social

· pot fi subscrise printr-o cumpărare iniţială doar de către o instituţie de credit, sau altă instituţie financiară

Art. 4

Statele Membre vor asigura că orice ofertă publică de valori mobiliare în cadrul teritoriului lor este supusă publicării unui prospect de către persoana care realizează oferta.

Art. 5

Statele Membre pot prevedea o exonerare parţială sau totală de la obligaţia publicării prospectului acolo unde valorile mobiliare care fac obiectul unei oferte publice sunt:

a) titluri de credit sau alte valori echivalente acestora emise într-o manieră continuă şi repetată de către instituţiile de credit sau alte instituţii echivalente acestora care îşi publică regulat bilanţul anual şi care sunt guvernate de o lege specială sau care sunt subiectul unei supravegheri publice cu scopul de a proteja economiile băneşti.

b) Titluri de credit sau alte valori echivalente acestora emise de companii şi alte persoane juridice şi care:

· beneficiază de monopolurile de stat, în realizarea afacerilor

· sunt infiinţate sau guvernate de o lege specială sau conform unei astfel de legi sau au împrumuturile necondiţionat şi irevocabil garantate de un stat membru sau de către autorităţile locale sau regionale ale unui stat membru

c) titluri de credit emise de persoane juridice, altele decât companiile , care sunt rezidente în statele membre:

· înfiinţate prin lege specială

· ale căror activităţi sunt guvernate de această lege şi constau în:

i) strângerea de fonduri sub conducerea statului direct din emisiunea de titluri de credit

ii) producţii financiare prin resurse pe care le-au achiziţionat şi resurse provenind dintr-un stat membru şi/sau obţinerea unei deţineri  în astfel de producţii

- titluri de credit care sunt considerare de către legea naţională ca titluri de credit emise sau garantate de stat, în vederea admiterii la cota oficială.

Art. 6

Dacă un prospect complet a fost publicat într-un interval de 12 luni, următorul prospect redactat de către acelaşi emitent în acelaşi stat, dar referitor la diferite valori mobiliare, poate să indice doar acele modificări care ar influenţa valoarea, apărute  de la publicarea ultimului prospect

Acest prospect va fi recunoscut doar însoţit de prospectul complet la care face referire.

Art. 7

Dacă o ofertă publică face referiri la valori mobiliarele care la data ofertei sunt supuse unei cereri pentru admiterea la o bursă  situată sau funcţionând pe teritoriul aceluiaşi stat membru, conţinutul prospectului şi procedurile de verificare şi distribuire vor fi în acord cu Directiva 80/390/EEC.

Art. 8

1. Dacă o ofertă publică este făcută într-un stat membru şi se cere admiterea la cota oficială a unei burse situată în alt stat membru, persoana care face oferta publică va avea posibilitatea să redacteze în statul membru în care urmează să facă oferta un prospect al cărui conţinut şi proceduri de verificare şi distribuţie va fi determinat în conformitate cu Directiva 80/390/EEC cu unele adaptări corespunzătoare caracteristice unei oferte publice.

2.    Paragraful 1 se va aplica numai în acele state membre care prevăd  analiza prealabilă a tuturor prospectelor de oferte publice.

Art. 9

Un prospect trebuie publicat sau pus la dispoziţia publicului cel mai târziu în momentul în care oferta este publicată.

Art. 10
1. Dacă un prospect este sau urmează să fie publicat în conformitate cu art. 7 sau 8, reclamele, anunţurile, afişele şi documentele care anunţă oferta publică trebuie comunicate în avans autorităţilor competente. Documentele mai sus menţionate trebuie să precizeze că există un prospect şi să arate unde este publicat acest prospect.

2. Dacă statele membre autorizează distribuirea documentelor la care se referă paragraful 1 înainte ca prospectul să fie disponibil, documentele trebuie să conţine precizarea că se va publica un prospect şi să arate cum pot să-l obţină membrii publicului.

3. Prospectul trebuie publicat fie:

·  într-unul sau mai multe ziare răspândite în statul membru în care se face oferta publică sau

· în forma unei broşuri puse la dispoziţie în mod gratuit la sediul persoanei care face oferta publică şi la birourile organizaţiei financiare desemnate ca agent de plată a acestei persoane în statul membru unde oferta este facută.

4. În plus, prospectul, sau o notă arătând unde a fost publicat acest prospect şi cum poate fi obţinut de public va fi inserată într-o publicaţie desemnată de statul membru în care oferta publică este făcută.
Art. 11

1. Dacă o ofertă publică se referă la valori mobiliare transferabile altele decât cele din art. 7 şi 8, prospectul trebuie să conţină informaţii care, în funcţie de natura emitentului şi a valorilor mobiliare transferabile oferite publicului, sunt necesare pentru a permite investitorilor să evalueze în cunoştiinţă de cauză a activele şi pasivele, poziţia financiară, balanţa de profit şi pierderi şi perspectivele emitentului cât şi a drepturile legate de valorile mobiliare transferabile.

2. Pentru îndeplinirea obligaţiei din paragraful 1, prospectul va conţine, în afară situaţiilor în care se acordă derogări conform art. 5 şi 13, cel puţin următoarele informaţii într-o formă cât mai inteligibilă şi uşor de analizat:

(a) responsabilii de prospect (nume, funcţie şi declaraţia că, atât cât cunosc, informaţiile conţinute în prospect corespund faptelor şi că prospectul nu omite prezentarea unor chestiuni importante.

(b) Faptul că valorile mobiliare transferabile sunt oferite publicului şi natura acestora (natura valorilor mobiliare oferite; valoarea şi scopul emisiunii, numărul de valori mobiliare şi drepturile legate de acestea; impozitul pe venit reţinut la sursă; intervalul de timp în care oferta este valabilă; data la care se naşte dreptul la dividende sau la dobândă; orice restricţii privind transferul valorilor mobiliare oferite şi pieţele pe care pot fi tranzacţionate; organizaţia care serveşte drept agent de plată; preţul la care valorile mobiliare sunt oferite, dacă acesta este cunoscut, sau, în conformitate cu prevederile legislaţiei naţionale, procedura şi momentul fixării preţului, dacă nu este cunoscută în momentul redactării prospectului; metode de plată; procedura exercitării eventualelor drepturi de preempţiune şi modalităţile şi termenele distribuirii valorilor mobiliare);

(c) Emitentul (nume, sediul social, data înregistrării, legislaţia care îi este aplicabilă şi forma legală, obiectul de activitate, indicarea numărului de înregistrare şi a registrului unde este înregistrat) şi capitalul sau (valoarea capitalului subscris, numărul şi principalele caracteristici ale valorilor mobiliare din care este format capitalul şi orice parte din capital care nu a fost încă vărsată;valoarea oricăror titluri de credit convertibile, titluri de credit interschimbabile sau titluri de credite cu warant-uri şi procedurile de conversie, schimb sau subscripţie; grupul de întreprinderi din care face parte emitentul, dacă este cazul; în cazul acţiunilor trebuie furnizate următoarele informaţii suplimentare: orice acţiuni care nu reprezintă capital, valoarea capitalului autorizat şi durata autorizării; indicarea acţionarilor care exercită sau ar putea exercita, direct sau indirect, un rol determinant în managementul emitentului.

(d) Principalele activităţi ale emitentului (descrierea principalelor activităţi şi, dacă este cazul, orice factori excepţionali care au influenţat aceste activităţi; orice dependenţă de patente, licenţe sau contracte, dacă acestea sunt de importanţă fundamentală; informaţii privind investiţii în curs de desfăşurare dacă sunt semnificative; orice demersuri legale care au efecte importante asupra poziţiei financiare a emitentului);

(e) Activele şi pasivele emitentului, poziţia financiară şi balanţa de profit şi pierderi (rapoarte contabile proprii şi, dacă este cazul, rapoarte consolidate; dacă emitentul întocmeşte numai rapoarte consolidate anuale, va include acele rapoarte în prospect, dacă emitentul întocmeşte atât rapoarte proprii cât şi rapoarte consolidate, va include ambele tipuri de rapoarte în prospect; emitentul va putea include numai o categorie de rapoarte cu condiţia ca rapoartele neincluse să nu ofere informaţii suplimentare semnificative); rapoarte intermediare dacă asemenea rapoarte au fost publicate de la sfârşitului anului financiar precedent; numele persoanei însărcinate cu verificarea rapoartelor; dacă acea persoană a modificat sau a refuzat un raport de audit şi motivele acestor refuzuri.

(f) Structurile de administrare, management şi supervizare a emitentului (nume, adrese, funcţii; în cazul unei oferte publice de acţiuni într-o companie cu răspundere limitată, remuneraţia membrilor structurilor de administrare, management şi supervizare);

(g) În măsura în care astfel de informaţii au un impact semnificativ asupra oricăror evaluări făcute asupra emitentului, tendinţe recente şi perspective de dezvoltare ale afacerilor sale (cele mai semnificative direcţii de dezvoltare în domeniul său de activitate de la sfârşitul anului financiar precedent, informaţii asupra planurilor emitentului în anul financiar curent).

3. Dacă o ofertă publică se referă la titluri de credit garantate, una sau mai multe persoane juridice , informaţiile de la paragraful 2 (c) - (g) trebuie oferite şi cu privire la garant sau garanţii.

4. Dacă o ofertă publică se referă la titluri de credit convertibile, titluri de credit interschimbabile sau titluri de credit cu warant-uri sau la warant-uri, trebuie oferite informaţii privitoare la natura acţiunilor sau titlurilor de credit la care au dreptul şi condiţiile şi procedurile de conversie, schimb sau subscripţie. Dacă emitatorul titlurilor de credit nu este emitatorul titlurilor de credit sau waranturilor, informaţiile specificate în paragrafele 2 © la (g) trebuie oferite şi cu privire la emitatorul acţiunilor sau titlurilor de credit.

5. Dacă perioada de existenţă a emitentului este mai mică decât orice perioadă menţionată în paragraful 2 informaţia trebuie oferită numai pentru perioada existenţei emitentului.

6.  Dacă anumite informaţii specificate în paragraful 2 sunt considerate necorespunzătoare sferei de activitate a emitentului sau formei sale juridice, sau valorilor mobiliare oferite trebuie întocmit un prospect în care să fie oferite informaţii echivalente.

7.   Dacă oferta se referă la acţiuni acordate acţionarilor în baza unui drept de preempţiune cu ocazia admiterii acestor acţiuni la tranzacţionarea la bursă, statele membre sau organismele desemnate de acestea pot acorda derogări parţiale sau totale de la obligaţia de a include unele informaţii din paragraful 2 (d), (e) şi (f) cu condiţia că investitorii să posede informaţii la zi despre emitent echivalente cu cele prevăzute de secţiunea III ca rezultat al cerinţelor de publicitate ale bursei.

8.   Dacă o clasă de acţiuni a fost admisă la tranzacţionarea la o bursă, statele membre sau organismele desemnate de acestea pot permite derogări parţiale sau totale de la obligaţia de a publica un prospect dacă numărul, sau valoarea de piaţa estimată, sau valoarea nominala, sau, în absenţa unei valori nominale, valoare contabilă medie a acţiunilor oferite reprezintă mai puţin de 10% din acţiunile din aceeaşi clasă deja admise la tranzacţionare, cu condiţia ca investitorii să posede deja despre emitent informaţii echivalente cu cele cerute de secţiunea III ca urmare a cerinţelor de publicitate ale bursei.

Art. 12

1.Cu toate acestea, statele membre pot prevedea că persoanele care fac o ofertă publică să aibă posibilitatea să redacteze un prospect al cărui conţinut să fie determinat în concordanţă cu directiva 80/390/EEC, cu eventuale modificări în funcţie de caracteristicile unei oferte publice.

2. Analiza prealabilă a prospectului, menţionată la aliniatul1, trebuie să fie realizată de organismele desemnate de statele membre chiar şi în absenţa unei cereri de admitere la listarea oficială la bursă.

Art. 13

1.Statele Membre sau organismele desemnate de acestea pot autoriza omiterea din prospectul la care se referă art. 11 a unor informaţii prevăzute de această directiva:

(a) dacă aceste informaţii sunt de mică importanţă şi probabil nu vor influenţa evaluarea activelor şi pasivelor emitentului, poziţiei sale financiare, balanţei sale de profit şi pierderi şi perspectivelor acestuia sau

(b) dacă dezvăluirea acelor informaţii ar fi contrară interesului public sau ar prejudicia în mod grav emitentul, cu condiţia că, în acest ultim caz, omisiunea să nu fie de natură să inducă publicul în eroare asupra unor fapte şi circumstanţe esenţiale pentru evaluarea valorilor mobiliare transferabile.

2.Dacă iniţiatorul unei oferte nu este nici emitentul  nici un terţ acţionând în numele emitentului, statele membre sau organismele desemnate de acestea pot autoriza omiterea din prospect a unor informaţii care nu sunt în mod normal în posesia iniţiatorului.

3.Statele Membre sau organismele desemnate de acestea pot acorda derogări parţiale sau totale de la obligaţia de a publica un prospect dacă informaţiile pe care cei care fac oferta sunt obligaţi să le ofere prin legi, regulamente sau dispoziţii ale organismelor abilitate de legile naţionale, sunt accesibile publicului sub formă de documente echivalente cu cele cerute în secţiunea III, cel mai târziu în momentul în care prospectul este sau ar fi trebuit să fie publicat în conformitate cu prevederile acestei directive.

Art. 14
Prospectele trebuie comunicate înainte de publicare către organismele desemnate în acest scop în fiecare stat membru în care valorile mobiliare transferabile sunt oferite publicului pentru prima dată.

Art. 15

Un prospect trebuie publicat sau pus la dispoziţia publicului în statul membru în care se face o ofertă publică în conformitate cu procedurile din acel stat membru.

Art. 16

Un prospect trebuie publicat sau pus la dispoziţia publicului cel mai târziu în momentul în care o ofertă este adresată publicului.

Art. 17

1. Dacă un prospect în conformitate cu art. 11 sau 12 este sau trebuie să fie publicat, reclamele, anunţurile, notele, afişele şi documentele conţinând anunţul de ofertă distribuite publicului de persoana care face oferta publică, trebuie să fie comunicate în prealabil organismelor prevăzute în art. 14, dacă aceste organisme efectuează o verificare premergătoare a prospectelor de ofertă. Într-un asemenea caz, organismele vor hotărî dacă aceste documente trebuie verificate înainte de publicare. Aceste documente trebuie să arate că există un prospect şi să indice modul în care acest proiect este publicat.

2. Dacă un stat membru autorizează răspândirea documentelor la care se referă paragraful 1 înainte ca prospectul să fie disponibil, documentele în cauză trebuie să precizeze că un prospect va fi publicat şi să indice cum membrii publicului pot intra în posesia lui.

Art. 18

Orice nou factor sau neconcordanţă semnificative din prospect  capabile să afecteze evaluarea valorilor mobiliare transferabile care apar sau sunt observate între publicarea prospectului şi închiderea definitivă a ofertei publice trebuie să fie menţionate sau rectificate într-un supliment al prospectului, pentru a fi publicate sau puse la dispoziţia publicului în concordanţă cu cel puţin aceleaşi aranjamente ale prospectului original sau în concordanţă cu procedurile prezentate de Statele Membre sau de organismele desemnate de acestea.

Art. 19

Statele Membre vor desemna organisme, care pot fi aceleaşi cu cele la care se face referire în art. 14, care vor coopera între ele în scopul aplicării corespunzătoare a acestei directive şi vor face tot ce le stă în putinţă în cadrul responsabilităţilor care le revin pentru a comunica între ele toate informaţiile necesare în acest scop.

Statele Membre vor informa Comisia asupra organismelor astfel desemnate. Comisia va comunica această informaţie celorlalte state membre.

Art. 20

1. Dacă se fac simultan sau la intervale mici de timp oferte publice pentru aceleaşi valori mobiliare transferabile în două sau mai multe state membre şi dacă se întocmeşte un prospect de ofertă în conformitate cu art. 7,8 sau 12, autoritatea competentă pentru aprobarea prospectului va fi cea a statului membru în care emitentul are sediul social dacă oferta publică sau orice cerere de admitere pentru listarea oficială la bursă este realizată în acest stat membru. 

2. Cu toate acestea, dacă statul membru la care se face referire în paragraful 1 nu prevede analiza prospectelor de oferta publică şi dacă oferta publică se face şi în state care prevăd o astfel de analiză, ofertantul trebuie să aleagă unul dintre statele membre care prevăd o astfel de analiză pentru efectuarea acesteia.

Art. 21

1. Dacă un proiect a fost aprobat în conformitate cu art. 20, el va fi considerat, în baza unei traduceri, că respectă legile din celelate state membre în care aceleaşi valori mobiliare transferabile sunt oferite publicului fără vreo altă formă de aprobare şi fără că statele respective să poată solicita includerea în prospect a unor informaţii suplimentare. Cu toate acestea, statele membre în cauză pot cere ca prospectul să includă informaţii specifice pieţei din ţara în care se face oferta publică, informaţii referitoare mai ales la sistemul de impozitare, organizaţiile financiare care vor acţiona ca agenţi de plată a emitentului în ţara respectivă şi modul în care sunt făcute publice anunţurile către investitori.

2. Un prospect aprobat de autorităţile competente în spiritul art. 24a din Directiva 80/390/EEC paote fi considerat în conformitate cu legile altui stat membru în care se face oferta publică chiar dacă s-a acordat o derogare parţială în conformitate cu această directivă cu condiţia ca:

(a) derogarea parţial în cauză să fie acordată în baza unor reguli recunoscute în celălalt stat membru implicat; şi

(b) circumstanţele care justifică derogarea parţială există şi în alte state membre implicate.

Chiar dacă condiţiile de la punctele (a) şi (b) nu sunt îndeplinite , statul membru în cauză poate socoti un prospect aprobat de autorităţile competente dintr-un alt stat membru în spiritul art. 20 că fiind conform cu legislaţia sa.

3. Persoana care face o ofertă publică va comunica autorităţilor desemnate de celălalt stat membru în care oferta urmează să fie facută prospectul pe care intenţionează să-l folosească în acel stat. Prospectul trebuie să fie acelaşi cu prospectul aprobat de autorităţi de care se face vorbire în art. 20.

4. Statele Membre pot restrânge aplicarea acestui art. la prospectele referitoare la valorile mobiliare transferabile ale emitatorilor care au sediul social într-un stat membru.

Art. 22

1. Autorităţile competente vor colabora ori de câte ori este necesar în scopul îndeplinirii atribuţiilor ce le revin şi vor schimba informaţiile cerute în acel scop.

2. Dacă o ofertă publică de valori mobiliare transferabile care dau dreptul de participare la capitalul companiei fie imediat, fie la sfârşitul unei perioade de maturitate, este făcută într-unul sau mai multe state membre altele decât cel în care emitentul îşi are sediul social şi care sunt admise la cota oficială a unei burse din acest din urmă stat, autorităţile competente din statul membru în care se face oferta pot acţiona în cazurile în care oferta este verificată numai după consultarea autorităţilor din statul membru în care emitentul îşi are sediul social.

Art. 23

1. Statele Membre vor prevedea că toate persoanele angajate sau care au fost angajate la autorităţile la care se referă art. 20 vor fi obligate la secret profesional. Aceasta înseamnă că aceste persoane nu pot divulga informaţiile confidenţiale de care au luat cunoştinţă în cursul îndeplinirii sarcinilor de serviciu decât în condiţii stipulate de lege.

2. Paragraful 1 nu va împiedica autorităţile din diversele state membre să transmită informaţii în conformitate cu prevederile acestei directive. Informaţiile transmise în acest mod vor cădea sub incidenţa obligaţiei de secret profesional.

3. În afara cazurilor penale , autorităţile competente care primesc informaţii în baza art. 21 pot să le folosească numai pentru a-şi îndeplini obligaţiile profesionale sau în procesele în care deciziile lor au fost contestate.

Art. 24

Comunitatea poate, prin acorduri cu unul sau mai multe ţări ne-membre încheiate în baza tratatului şi sub condiţia reciprocităţii, să recunoască prospecte de ofertă publică redactate şi verificate în conformitate cu regulile ţării ne-membre respective, că îndeplinind cerinţele acestei directive dacă regulile în cauză oferă investitorilor o protecţie echivalentă cu cea din acestă directiva, chiar dacă regulile diferă de cele din această directivă.

Art. 25

1. Comitetul de contact înfiinţat de art. 20 din directiva consiliului 79/279/EEC din 5 Martie 1979 care coordonează condiţiile de admitere a valorilor mobiliare transferabile la cota oficială a burselor cum a fost ultima dată amendat de directiva 82/148/EEC va avea şi următoarele funcţiuni:

(a) să faciliteze fără a aduce atingere prevederilor din art. 169 şi 170 din tratat, implementarea armonioasă, a acestei directive prin consultări regulate asupra oricăror probleme practice care se ridică în aplicarea sa, asupra cărora schimbul de vederi este considerat folositor;

(b) să faciliteze consultarea între statele membre asupra îmbunătăţirilor şi datelor suplimentare pe care le pot solicita sau recomanda la nivel naţional;

(c) să consilieze comisia asupra oricăror adăugiri sau amendamente la această directivă.

2. Comitetul de Contact nu are misiunea de a se pronunţa asupra oportunităţii unor decizii individuale.

Art. 26

Statele Membre vor lua măsurile necesare pentru a respecta prevederile acestei decizii pâna la 17 Aprilie 1989. Ulterior vor informa comisia asupra acestor măsuri.

Art. 27

Această directivă se adresează Statelor Membre.

