Verhoging vrijstellingsgrens prospectusplicht Wft

Regeling van de Minister van Financién van

2017-0000000000, directie Financiéle Markten,

tot wijziging van de Vrijstellingsregeling Wft in verband met de verhoging van de
vrijstellingsgrens voor de prospectusplicht en de invoering van een meldplicht en
informatieverplichtingen

DE MINISTER VAN FINANCIEN,

Gelet op artikel 5:5 van de Wet op het financieel toezicht;
BESLUIT:

ARTIKEL I

De Vrijstellingsregeling Wft wordt gewijzigd als volgt:

A

Artikel 53 wordt gewijzigd als volgt:

1. In het tweede lid wordt “en toelaten van effecten tot de handel op een in Nederland
gelegen of functionerende gereglementeerde markt zijn” vervangen door “is” en wordt "€
2,5 miljoen” vervangen door: € 5 miljoen.

2. Onder vernummering van het vierde en vijfde lid tot vijfde en zesde lid, wordt een lid
ingevoegd, luidende:

4. Het tweede lid is slechts van toepassing indien de aanbieder:

a. voorafgaand aan de aanbieding van effecten als bedoeld in het tweede lid aan de
Autoriteit Financiéle Markten de aanbieding meldt onder gelijktijdige verstrekking van de
volgende informatie:

1°. de naam en het adres van de uitgevende instelling en de aanbieder indien de
uitgevende instelling niet tevens de aanbieder is en de naam, het e-mailadres en het
telefoonnummer van de contactpersoon van de uitgevende instelling of aanbieder;

2°. indien van toepassing: het nummer van inschrijving in het handelsregister van de
uitgevende instelling en de aanbieder indien de uitgevende instelling niet tevens de
aanbieder is;

3°. de datum van oprichting van de uitgevende instelling en de aanbieder indien de
uitgevende instelling niet tevens de aanbieder is;

4°, de namen, geboortedata en geboorteplaatsen van de bestuurders van de uitgevende
instelling en de aanbieder indien de uitgevende instelling niet tevens de aanbieder is;
5°. de namen van de aandeelhouders van de uitgevende instelling en de aanbieder indien
de uitgevende instelling niet tevens de aanbieder is;

6°. de website van de uitgevende instelling en de aanbieder indien de uitgevende
instelling niet tevens de aanbieder is aanbieder en, indien van toepassing, de website van
de aanbieding;

7°. de maximale omvang van de aanbieding in euro’s;

8°. de aanbiedingsperiode;

9°. de categorie effect;

10°. de besteding van de door beleggers ingelegde gelden;

11°. een kopie van het uittreksel uit het handelsregister van de uitgevende instelling en
de aanbieder indien de uitgevende instelling niet tevens de aanbieder is, een kopie van



het aanbiedingsdocument en eventueel reclamemateriaal en, voor zover van toepassing,
een kopie van de vergunning van een toezichthoudende instantie; en

b. voorafgaand aan de aanbieding, bedoeld in het tweede lid, de in bijlage A bedoelde
gegevens verstrekt met gebruikmaking van het in die bijlage opgenomen
informatiedocument.

3. Er worden twee leden toegevoegd, luidende:

7. De informatie, bedoeld in onderdeel b, is evenwichtig en begrijpelijk.

8. Het vierde lid, onderdeel b, en zevende lid zijn niet van toepassing op aanbieders van
effecten die vallen onder de werking van de verordening essentiéle-
informatiedocumenten.

B
Aan de regeling wordt een bijlage toegevoegd, luidende:
BIJLAGE A. Informatiedocument voor aanbiedingen van effecten

(Bijlage als bedoeld in artikel 53, tweede lid, onderdeel b)

Belangrijkste informatie over de belegging

[naam effect]

van [naam aanbieder]
[logo aanbieder]
Dit document is opgesteld op [datum]

Bent u geinteresseerd in deze belegging? In dit document staan belangrijke kenmerken
van de belegging en van de aanbieder. Dit helpt u de risico’s, de kosten, en het
rendement van de belegging te begrijpen en een weloverwogen beleggingsbeslissing te
nemen.

Let op! Dit document en deze aanbieding zijn niet door de AFM getoetst.

Wat wordt er aangeboden en door wie?

De [Naam product] worden aangeboden door [Naam aanbieder of statutaire naam
uitgevende instelling]. De aanbieder is [niet/tevens] de uitgevende instelling van de
[naam product]. «indien van toepassing» [Dat is (statutaire naam uitgevende
instelling)].

De uitgevende instelling [korte beschrijving van de hoofdactiviteit van de uitgevende
instelling]

De website van de aanbieder is [webadres]

«indien van toepassing» [De website van de aanbieding is [webadres]




Wat is de doelgroep van deze belegging?

De [naam product] worden aangeboden aan [...]
De [naam product] zijn geschikt voor beleggers die [...]
De [naam product] zijn niet geschikt voor beleggers die [...]

Wat voor belegging is dit?
U belegt in een [(certificaat van) aandeel/participatie/obligatie]/anders, namelijk]

De nominale waarde van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties]/etc.] is
[nominale waarde vermelden].

De intrinsieke waarde van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties]/etc.] is
[intrinsieke waarde vermelden].

De prijs van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties]/etc.] is [prijs
vermelden].

Deelname is mogelijk vanaf [minimaal bedrag en/of aantal effecten vermelden].

De datum van uitgifte van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties]/etc.] is
[datum]

De looptijd van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties]/etc.] is [hier
wordt looptijd vermeld].

«indien aandelen (of vergelijkbaar)»

Het verwachte rendement per jaar is [vermelding van het verwachte rendement op
jaarbasis].

«indien obligaties »

De rente op de obligaties is [vermelding van de rente op jaarbasis] per jaar. De obligaties
kennen geen/een bonusrente.

Meer informatie over het rendement vindt u in dit document onder het kopje “"Nadere
informatie over het rendement” op pagina [...].

Wat zijn de belangrijkste risico’s voor u als belegger?

Over het algemeen geldt hoe hoger het aangeboden of verwachte rendement, hoe hoger
het risico. Het aangeboden of verwachte rendement op de [(certificaten van)
aandelen/participaties] is afhankelijk van de winst die [naam uitgevende instelling]
maakt. De kans bestaat dat de winst lager is dan verwacht of dat er zelfs sprake is van
verlies, waardoor u mogelijk minder rendement krijgt uitgekeerd of zelfs uw inleg of een
deel daarvan verliest. De belangrijkste redenen waardoor [naam van de
aanbieder/uitgevende instelling] mogelijk niet in staat is het aangeboden of verwachte
rendement of zelfs uw inleg uit te keren, zijn:

[korte beschrijving van de drie belangrijkste risico’s voor de uitgevende instelling

-]
«indien van toepassing »
De [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties/etc.] zijn niet verhandelbaar op
een beurs of platform en daardoor beperkt verhandelbaar. Dat betekent dat er mogelijk

geen koper is voor uw [[certificaat van] aandeel/participatie/obligatie/etc.] als u
tussentijds van uw belegging af wilt. U loopt dan dus het risico dat u niet op het door u




gewenste moment uw geld terug kan krijgen en uw belegging langer aan moet houden
[«indien de effecten niet tegen een vaststaande prijs verhandelbaar zijn » of uw
[[certificaat van] aandeel/participatie/obligatie/etc. voor een lagere prijs moet verkopen].

«indien van toepassing »

De [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties/etc.] zijn verhandelbaar op
[naam/aanduiding beurs/platform]. Desondanks kan het zijn dat er op bepaald moment
geen koper is voor uw [(certificaat van) aandeel/participatie/obligatie/etc.] als u
tussentijds van uw belegging af wilt. U loopt daarmee het risico dat u niet op het door u
gewenste moment uw geld terug kan krijgen en uw belegging langer aan moet houden
[«indien de effecten niet tegen een vaststaande prijs verhandelbaar zijn » of uw
[(certificaat van) aandeel/participatie/obligatie/etc.] voor een lagere prijs moet
verkopen].

Er bestaan ook andere belangrijke risico’s. Meer informatie over deze risico’s vindt u in dit
document onder het kopje “Nadere informatie over de risico’s” op pagina [...].

Wat zijn de kosten voor u als belegger?

Over uw inleg betaalt u [geen emissiekosten/ %emissiekosten of Bovenop uw inleg
betaalt u [...euro] aan emissiekosten [per (certificaat van)
aandeel/participatie/obligatie/etc.]. Dit zijn kosten voor de plaatsing en marketing van de
belegging.

Bij verkoop van uw [(certificaat van) aandeel/participatie/obligatie/etc.] betaalt u
[geen/...%)/...euro/ aan] kosten. Dit zijn kosten voor de plaatsing en marketing van de
belegging.

Waar wordt uw inleg voor gebruikt?

Van uw inleg wordt [...%/...euro] gebruikt om kosten af te dekken. De rest van uw inleg
wordt geinvesteerd in [naam product].
Uw inleg behoort tot het vermogen van [naam instelling].

Meer informatie over het gebruik van de inleg kunt u vinden onder het kopje “Nadere
informatie over de besteding van de opbrengst” op pagina [...].

Nadere informatie over de belegging

In dit onderdeel van het document vindt u nadere informatie over de aanbieding en de
aanbieder. Hiermee krijgt u meer inzicht in de specifieke risico’s, de kosten, en het
rendement van de aanbieding.

Let op! Dit document en deze aanbieding zijn niet door de AFM getoetst.

<<indien van toepassing>>
Nadere informatie over de aanbieder

De aanbieder is tevens de uitgevende instelling van de [certificaten van]




aandelen/participaties/obligaties/etc.].

De uitgevende instelling is een [rechtsvorm], opgericht op [datum] en gevestigd in
[(statutaire) vestigingsplaats] [<<indien van toepassing>> onder het KvK-nummer
[...]]. Het adres van de uitgevende instelling is [straat+nummer, plaats, land indien
anders dan Nederland]. De website van de uitgevende instelling is [webadres].

Contactpersoon: [naam contactpersoon, e-mailadres en telefoonnummer]

De uitgevende instelling wordt bestuurd/beheerd door [naam/namen van de
bestuurders/beheerders Indien rechtspersonen: naam van de rechtspersoon en namen
van de natuurlijke personen]

<<indien van toepassing>>
De enig aandeelhouder van de uitgevende instelling is [naam enig aandeelhouder Indien
rechtspersoon: naam van de rechtspersoon en naam/namen van de natuurlijke personen]

Dit zijn de belangrijkste activiteiten van de uitgevende instelling: [beschrijving van de
belangrijkste activiteiten]

<<indien van toepassing>>

De aanbieder is niet de uitgevende instelling van de

[(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties/etc.]. [aanduiding van de relatie
tussen de aanbieder en de uitgevende instelling]

Er is een/geen financiéle relatie tussen de aanbieder en de uitgevende instelling.

<<Indien van toepassing>>
[Toelichting op de financiéle relatie tussen de aanbieder en de uitgevende instelling]

De aanbieder is opgericht op [datum] en gevestigd in [(statutaire) vestigingsplaats] onder
het KvK-nummer [...]. Het adres van de aanbieder is [straat+nummer, plaats, land indien
anders dan Nederland]. De website van de aanbieder is [webadres].

Contactpersoon: [naam contactpersoon, e-mailadres en telefoonnummer]

De aanbieder wordt bestuurd/beheerd door [naam/namen van de bestuurders/beheerders
Indien rechtspersonen: naam van de rechtspersoon en namen van de natuurlijke
personen]

<<indien van toepassing>>

De enig aandeelhouder van de aanbieder is [naam enig aandeelhouder Indien
rechtspersoon: naam van de rechtspersoon en naam/namen van de natuurlijke
personen]/De aandeelhouders van de aanbieder zijn [namen aandeelhouders Indien
rechtspersoon: naam van de rechtspersoon en naam/namen van de natuurlijke
personen].

Nadere informatie over de uitgevende instelling

De uitgevende instelling is een [rechtsvorm], opgericht op [datum] en gevestigd in
[(statutaire) vestigingsplaats] [ <<indien van toepassing>> onder het KvK-nummer
[...1]. Het adres van de uitgevende instelling is [straat+nummer, plaats, land indien
anders dan Nederland]. De website van de uitgevende instelling is [webadres].

De uitgevende instelling wordt bestuurd/beheerd door [naam/namen van de
bestuurders/beheerders Indien rechtspersonen: Naam van de rechtspersoon en namen
van de natuurlijke personen]




<<indien van toepassing>>
De enig aandeelhouder van de uitgevende instelling is [naam enig aandeelhouder Indien
rechtspersoon: naam van de rechtspersoon en naam/namen van de natuurlijke personen]

De uitgevende instelling heeft de volgende handelsnamen: [...]

De uitgevende instelling verhandelt de volgende producten/merken: [...]

De uitgevende instelling heeft wel/geen (financiéle) relaties met gelieerde entiteiten en/of
personen.

<<Indien van toepassing>>
[Toelichting op deze (financiéle) relaties]

Dit zijn de belangrijkste activiteiten van de uitgevende instelling:
[beschrijving van de belangrijkste activiteiten]

Nadere informatie over de risico’s

<< beschrijving van de belangrijkste risico’s voor de uitgevende instelling en de
beleggers anders dan de risico’s omschreven eerder in het document,
beschrijven aan de hand van de volgende structuur >>

[aanduiding risico]: het risico bestaat dat [uitleg risico] omdat [toelichting waarom dit
risico er is]. Dit betekent dat [toelichting wat de consequentie is voor de uitgevende
instelling en voor de belegger als het risico zich verwezenlijkt].

[etc.]

<<indien van toepassing>>

Afhankelijkheid van [vergunningen/subsidies/etc.]: het risico bestaat dat [uitleg risico]
omdat [toelichting waarom dit risico er is]. Dit betekent dat [toelichting wat de
consequentie is voor de uitgevende instelling en voor de belegger als het risico zich
verwezenlijkt].

<<indien van toepassing>>

Financieringsrisico: er is sprake van een financieringsrisico omdat [toelichting waarom dit
risico er is]. Dit betekent dat [toelichting wat de consequentie is voor de uitgevende
instelling en voor de belegger als het risico zich verwezenlijkt].

<<indien van toepassing>>

Belangenconflicten: er is een risico op belangen van de bestuurders/beheerder die
conflicteren met de belangen van de beleggers omdat [toelichting waarom dit risico er is].
Er is een risico op belangen van andere gelieerde partijen die conflicteren met de
belangen van de beleggers omdat [toelichting waarom dit risico er is]. Dit betekent dat
[toelichting wat de consequentie is voor de uitgevende instelling en voor de belegger als
het risico zich verwezenlijkt].

<<indien van toepassing>>

Vervroegde aflossing: er is sprake van het risico op vervroegde aflossing omdat
[toelichting welke redenen van vervroegde aflossing er zijn en waarom dit risico er is]. Dit
betekent voor u als belegger dat [toelichting wat de consequentie is als het risico zich
verwezenlijkt].

<<indien van toepassing>>
Rangorde uitbetaling: uitkering van het rendement gebeurt nadat [beschrijving relevante




kosten, aflossingen en andere uitgaven] is/zijn voldaan. Het risico bestaat dat de
uitgevende instelling onvoldoende liquide middelen overhoudt om het rendement uit te
keren. Dit betekent voor u als belegger dat [toelichting wat de consequentie is als het
risico zich verwezenlijkt].

In geval van faillissement hebben de volgende uitkeringen voorrang op de uitbetaling van
het rendement op de [[certificaten van] aandelen/participaties/obligaties/etc.]:
[beschrijving relevante uitkeringen]. Dit betekent voor u dat [toelichting wat de
consequentie is als het risico zich verwezenlijkt].

<<indien van toepassing>>

Beperkt eigen vermogen: het eigen vermogen van de uitgevende instelling is beperkt ten
opzichte van het vreemd vermogen. Dit betekent dat de buffer aan eigen vermogen klein
is waardoor bij tegenvallende resultaten de uitgevende instelling relatief snel niet meer
aan haar verplichtingen op de obligaties zal kunnen voldoen. Het risicoprofiel van de
obligaties lijkt daardoor op het risicoprofiel van aandelen.

<<indien van toepassing, vermelding van overige belangrijke risico’s voor de
belegger>>

[aanduiding risico]: er is sprake van het risico op [aanduiding risico] omdat [toelichting
waarom dit risico er is]. Dit betekent dat [toelichting wat de consequentie is als het risico
zich verwezenlijkt].

Nadere informatie over de besteding van de opbrengst
De totale opbrengst van de aanbieding bedraagt [bedrag].

<<indien van toepassing>>

Dit bedrag kan ook lager zijn als niet op alle [(certificaten van)
aandelen/participaties/obligaties/etc. wordt ingeschreven. De minimale opbrengst is
[bedrag].

De opbrengst wordt gebruikt voor [beschrijving investering]. Van de opbrengst wordt
[deel voor de kosten met betrekking tot de investering] gebruikt voor kosten
[specificering kosten + bedragen].

De opbrengst is wel/niet voldoende voor [beschrijving investering inclusief bijbehorende
kosten].

<<indien niet voldoende>>
Het tekort van [bedrag] wordt gefinancierd met [beschrijving van
de additionele financiering en hoe zeker het verkrijgen daarvan is].

De uitgevende instelling heeft naast de kosten met betrekking tot de investering wel/geen
andere kosten.

Indien ja:
Deze kosten bestaan uit [...] en bedragen [€].
Deze kosten worden gefinancierd door: [...].

Nadere informatie over het rendement
Het rendement wordt uitgekeerd in de vorm van [rente/dividend/anders, namelijk].
<<indien obligaties>>

De rente bedraagt [vermelding van het rentepercentage op jaarbasis en van aanvullende
voorwaarden met betrekking tot de hoogte van de rente indien niet vast].




<<indien effecten met aandelenkarakter>>
[vermelding van het verwachte rendement/toelichting hoe het rendement wordt bepaald]

De belegger ontvangt [de rente/het dividend/anders]
[jaarlijks/maandelijks/periodiek/anders, namelijk]

[toelichting op de aflossing/einduitkering inclusief waar de hoogte van de
aflossing/einduitkering van afhankelijk is en wanneer deze wordt uitgekeerd]

De investering levert wel/niet genoeg inkomsten op voér de eerste uitbetalingsdatum om
uit die inkomsten het rendement van alle beleggers te kunnen vergoeden.

Indien nee:
Het rendement wordt wel/niet (gedeeltelijk) vergoed uit de inleg van (andere)
beleggers.

Indien ja:
Het rendement wordt (gedeeltelijk) vergoed uit de inleg van (andere) beleggers tot
[datum].

Er zijn naast de beleggers wel/geen andere personen die inkomsten (anders dan als
bedoeld onder ‘kosten’) ontvangen uit de investering.

Indien ja:
De volgende personen ontvangen inkomsten uit de belegging: [beschrijving personen
inclusief reden]

Nadere informatie over de financiéle situatie van de uitgevende instelling

<<Indien de uitgevende instelling reeds is opgericht en activiteiten verricht>>
De [aanbieder/uitgevende instelling indien deze niet de aanbieder is] is actief sinds
[datum oprichting]. De volgende financiéle informatie is de meest recent beschikbare
informatie.

Balans en zekerheden

De datum van deze informatie is [datum niet eerder dan 3 maanden voor datum van dit
document].

Het eigen vermogen bedraagt [€] en bestaat uit:
— [aanduiding + bedrag]
— [aanduiding + bedrag]
=[]
Het vreemd vermogen bedraagt [€] en bestaat uit:
— [aanduiding + bedrag]
— [aanduiding + bedrag]
- [.]

De verhouding eigen vermogen/vreemd vermogen is [.../... (weergeven zoals 50/50, totaal
100)]. Na de uitgifte van de [[certificaten van]aandelen/participaties/obligaties] is deze
verhouding [.../... (weergeven zoals 50/50, totaal 100)]. [indien sprake van additionele
financiering: Dit is inclusief de [bankfinanciering/hypothecaire financiering/...].

Het werkkapitaal bedraagt [€] en bestaat uit:
- [aanduiding + bedrag]




- [aanduiding + bedrag]
- [.]

Het bedrag aan uitstaande leningen is [€]. [Dit betreft [aantal] lening[en] die de
[aanbieder/uitgevende instelling indien deze niet de aanbieder is] op [datum/data]
afgelost moeten worden. [beschrijving van deze lening(en)].

De uitgevende instelling heeft [wel/geen] zekerheden en [wel/geen] garanties verleend
[aan [...]] voor een bedrag van [€]. [indien er zekerheden zijn verstrekt: De zekerheden
zijn gevestigd op [beschrijving activa waarop de zekerheden rusten].

Resultatenrekening

De volgende informatie ziet op [periode 12 maanden of korter, einde periode is gelijk aan
de balansdatum van de informatie hierboven ] en is de meest recent beschikbare
informatie.

De omzet voor deze periode bedraagt [€]

De operationele kosten over deze periode bedragen [€]
De overige kosten over deze periode bedragen [€]

De netto winst over deze periode bedraagt [€]

Indien bovenstaande informatie niet gegeven kan worden omdat de uitgevende instelling
nog opgericht wordt of zeer recent is opgericht en nog geen activiteiten verricht

De [aanbieder/uitgevende instelling indien deze niet de aanbieder is] [is/wordt] op
[datum] opgericht en heeft nog geen activiteiten verricht.

De volgende informatie ziet op de situatie na uitgifte van de [(certificaten van)
aandelen/participaties/obligaties].

De opbrengst van de aanbieding is naar verwachting [€]
Het bedrag aan eigen vermogen dat [in geval van (certificaten van)
aandelen/participaties: daarnaast] wordt ingebracht, is [€] en bestaat uit:
— [aanduiding + bedrag]
— [aanduiding + bedrag]
- [.]

Er wordt [geen] additionele financiering aangetrokken voor een bedrag van [€]. [Deze
financiering bestaat uit [...]. Het vreemd vermogen bedraagt [€]

Na de uitgifte van de [[certificaten van]aandelen/participaties/obligaties] is de verhouding
eigen vermogen/vreemd vermogen [.../... (weergeven zoals 50/50, totaal 100)].

Na de uitgifte van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties] bedraagt het
werkkapitaal [€] en bestaat uit:

— [aanduiding + bedrag]

— [aanduiding + bedrag]

]

Nadere informatie over de aanbieding en inschrijving
De aanbiedingsperiode begint op [datum] en eindigt op [datum].

<<indien van toepassing>>
[verdere relevante informatie met betrekking tot de aanbiedingsperiode]

De uitgiftedatum van de [(certificaten van) aandelen/participaties/obligaties] is [datum].




<<indien van toepassing>>
[verdere relevante informatie met betrekking tot de uitgifte]

Beleggers dienen zich op de volgende manier in te schrijven: [...].

Telkens als «indien van toepassing» is vermeld, moet de aanbieder of uitgevende
instelling de vereiste informatie invullen indien de informatie relevant is voor de
aanbieding. Indien de informatie niet relevant is voor de aanbieding, schrapt de aanbieder
of uitgevende instelling de desbetreffende informatie of de hele rubriek.

De onderstaande informatie wordt in één enkel document meegedeeld. Het gebruikte
lettertype moet duidelijk leesbaar zijn.

ARTIKEL II
Deze regeling treedt in werking met ingang van XX maand 2017.

Deze regeling zal met de toelichting in de Staatscourant worden geplaatst.

DE MINISTER VAN FINANCIEN,

J.R.V.A. Dijsselbloem
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TOELICHTING

Algemeen

Deze regeling strekt tot verhoging van de vrijstellingsgrens voor aanbiedingen van
effecten aan het publiek en tot invulling van de verplichting voor aanbieders om aan
beleggers informatie te verstrekken over de aangeboden effecten. Daarnaast introduceert
deze regeling een meldplicht voor ondernemingen die gebruik willen maken van de
vrijstelling. In het Fiche over het voorstel voor een verordening betreffende het
prospectus?® is aangegeven dat het kabinet voornemens is om de vrijstellingsgrens te
verhogen van € 2,5 miljoen naar € 5 miljoen, onder gelijktijdige invoering van een
meldplicht en minimuminformatievereisten voor partijen die gebruik willen maken van
deze vrijstelling. In het algemeen overleg van de vaste commissie voor Financién van 4
februari 2016 heeft de Minister van Financién toegezegd deze verhoging te laten
plaatsvinden vooruitlopend op de invoering van de nieuwe Prospectusverordening. Deze
regeling geeft invulling hieraan.

De toegang van mkb-ondernemingen tot de kapitaalmarkten dient zo efficiént mogelijk te
zijn. De verhoging van de vrijstellingsgrens draagt hieraan bij. Door een hogere
vrijstellingsgrens zullen ondernemingen minder kosten maken voor het ophalen van
kapitaal omdat zij pas bij aanbiedingen vanaf € 5 miljoen een prospectus moeten
opstellen en publiceren. Dit zal het ophalen van kapitaal via de kapitaalmarkt
aantrekkelijker maken voor mkb-ondernemingen. De verhoging van de vrijstellingsgrens
mag evenwel niet ten koste gaan van de bescherming van beleggers.

In de afgelopen jaren hebben zich incidenten voorgedaan waarbij malafide partijen
aanbiedingen hebben gedaan waarvan de totale waarde net onder de vrijstellingsgrens
bleef, waardoor zij zich aan het toezicht van de Autoriteit Financiéle Markten (AFM)
konden onttrekken. Dit soort incidenten leidt niet alleen tot schade bij de betrokken
beleggers, maar schaadt ook het vertrouwen in de aanbieders van effecten die gebruik
maken van de vrijstelling. Een verhoging van de vrijstellingsgrens zonder additionele
waarborgen zou deze schade verder kunnen vergroten en is daarom geen optie. Er is
daarom besloten om de vrijstellingsgrens te verhogen naar € 5 miljoen onder gelijktijdige
invoering van een meldplicht en minimuminformatievereisten. De meldplicht en
informatieverplichtingen gelden voor alle aanbiedingen onder de vrijstellingsgrens.

Door invoering van een meldplicht krijgt de AFM een overzicht van aanbieders die gebruik
maken van de vrijstelling en kan zij eerder inspelen op mogelijke malversaties bij die
partijen, hetgeen de beleggersbescherming vergroot. Indien de AFM verneemt dat een
partij een vrijgestelde aanbieding doet, terwijl zij zich niet bij de AFM heeft gemeld, kan
dit voor de AFM bovendien een dringende reden zijn om onderzoek bij deze partij te doen.
Dit maakt het voor malafide partijen moeilijker om buiten het zicht van de AFM te blijven
dan thans het geval is. Omdat het hier gaat om informatie die uitsluitend dient ten
behoeve van het toezicht door de AFM, worden de meldingen niet openbaar gemaakt.

Voor de invulling van de minimuminformatievereisten is aansluiting gezocht bij de Wet
oneerlijke handelspraktijken (Wohp) en artikel 194 van Boek 6 van het Burgerlijk
Wetboek. Op dit moment zijn vrijgestelde aanbieders al verplicht om juiste en essentiéle
informatie te verstrekken aan consumenten; op basis van de Wohp is het namelijk
verboden onjuiste informatie te verstrekken en essentiéle informatie weg te laten die de
gemiddelde consument nodig heeft om een goede keuze te maken over een (financiéle)
dienst of activiteit. De Wet handhaving consumentenbescherming (Whc) geeft de AFM de
bevoegdheid om bij schending van de Wohp op te treden. Dit toezicht vindt achteraf, dus

! Kamerstukken II 2015/16, 22 212, nr. 2051.
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na de uitgifte van de effecten, plaats. In haar toezicht heeft de AFM de afgelopen jaren
geconstateerd dat ondernemingen moeite hebben met het voldoen aan deze
informatieverplichtingen; ondernemingen verstrekken te weinig informatie of juist teveel
informatie waardoor het voor de belegger moeilijk wordt in te schatten welke informatie
relevant is.

Door invulling te geven aan de minimuminformatievereisten worden beleggers beter
beschermd en is tegelijkertijd voor ondernemingen beter duidelijk welke informatie zij
dienen te verschaffen. Het is daarbij van belang dat de verstrekte informatie evenwichtig
is en begrijpelijk is voor de belegger. Deze informatie dient voorafgaand aan de
aanbieding van de effecten te worden verstrekt, zodat de belegger relevante informatie
tot zich kan nemen en in staat is het effect te vergelijken met andere effecten, voordat de
overeenkomst tot stand komt.

De AFM zal zich in haar toezicht op vrijgestelde aanbiedingen richten op mogelijke
probleemgebieden en zal naar aanleiding van meldingen, zoals vragen en klachten, of
andere signalen, bekijken of nader onderzoek of handhaving nodig is.

De informatie die aanbieders van effecten aan beleggers moeten verstrekken wordt met
deze regeling gestandaardiseerd. De informatie dient door middel van het in bijlage A
opgenomen informatiedocument te worden verstrekt aan beleggers. Effecten kunnen door
hun vormgeving complex en moeilijk te begrijpen zijn. Door uniformiteit in het
informatiedocument aan te brengen kunnen beleggers de aangeboden effecten beter
begrijpen en de kenmerken beter doorgronden. Verder wordt het voor beleggers
eenvoudiger om verschillende aanbiedingen van effecten met elkaar te vergelijken indien
aanbieders op vergelijkbare wijze de informatie over die effecten presenteren.

Door de invoering van de meldplicht en minimuminformatievereisten zullen beleggers
beter beschermd worden. Tegelijkertijd zullen de maatregelen voor mkb-ondernemingen
nauwelijks administratieve lasten met zich meebrengen: de meldplicht behelst niet meer
dan een beperkte melding bij de toezichthouder en de minimuminformatievereisten zijn
voor hen een nadere en concrete invulling van de verplichting die nu ook al op hen rust
ten aanzien van consumenten.

Artikelsgewijs
ARTIKEL I

Bij de implementatie van de prospectusrichtlijn? zijn toelatingen tot de handel op een
gereglementeerde markt in Nederland abusievelijk onder de vrijstelling gebracht. Dit
wordt nu gecorrigeerd door in het tweede lid van artikel 53 toelatingen tot de handel op
een gereglementeerde markt te schrappen. Verder wordt in het tweede lid de
vrijstellingsgrens verhoogd van € 2,5 miljoen naar € 5 miljoen. Dit betekent dat een
aanbieding van effecten nu is vrijgesteld indien de waarde daarvan tezamen met de
waarde van eerdere aanbiedingen van effecten van dezelfde categorie in een periode van
12 maanden in totaal minder dan € 5 miljoen bedraagt.

In het nieuwe vierde lid van artikel 53 zijn de meldplicht en de
minimuminformatievereisten opgenomen. In onderdeel a van dat lid is geregeld dat
aanbieders die gebruik willen maken van de vrijstelling, zoals bedoeld in het tweede lid,
de aanbieding moeten melden bij de AFM onder verstrekking van bepaalde informatie. De
informatie die de aanbieder aan de AFM dient te verstrekken is opgenomen in de

2 Richtlijn nr. 2003/71/EG van het Europees Parlement en de Raad van 4 november 2003 betreffende het
prospectus dat gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de handel
worden toegelaten en tot wijziging van richtlijn nr. 2001/34/EG (PbEG 2003, L 345).
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subonderdelen 1 tot en met 11. Het gaat hier onder meer om gegevens over de
uitgevende instelling en aanbieder indien de uitgevende instelling niet tevens de
aanbieder is en de bestuurders van de uitgevende instelling of aanbieder. Ook dient de
aanbieder de namen van de aandeelhouders van de uitgevende instelling of aanbieder te
melden. Deze informatie behelst bijvoorbeeld de namen van de aandeelhouders van een
rechtspersoon, zoals bijvoorbeeld een N.V. of een B.V., maar ook bijvoorbeeld de namen
van de vennoten of maten van respectievelijk een commanditaire vennootschap of
maatschap. Hierdoor krijgt de AFM inzicht in welke natuurlijke personen en
rechtspersonen de controle uitoefenen of zeggenschap hebben in de uitgevende instelling
of aanbieder. Ook dient de categorie van de aangeboden effecten te worden gemeld. De
reden hiervoor is dat de vrijstelling op grond van het tweede lid wordt berekend per
categorie effect, zoals bijvoorbeeld aandelen of obligaties. Verder dient ook de besteding
van de ingelegde gelden van beleggers te worden vermeld. De aanbieder dient aan te
geven wat de (investerings)strategie is en op welke wijze rendement wordt gegenereerd.
Daarnaast dient de aanbieder verschillende stukken aan de AFM te verstrekken zoals
bijvoorbeeld reclamemateriaal voor de desbetreffende aanbieding en een kopie van de
vergunning van een buitenlandse toezichthouder, indien van toepassing.

Middels het standaarddocument van bijlage A dient de aanbieder informatie aan beleggers
te verstrekken. De informatie die opgenomen dient te worden, dient gelaagd te worden
gepresenteerd in het standaarddocument zodat beleggers in de eerste laag de voor hen
meest belangrijke informatie kunnen zien. De meer gedetailleerde informatie kunnen
beleggers in de volgende laag vinden.

De eerste laag van het standaarddocument bevat een zestal onderwerpen. Deze
onderwerpen betreffen onder meer een groot deel van de gegevens die tevens aan de
AFM moet worden gemeld op grond van onderdeel a. Deze gegevens zijn ook relevant
voor beleggers en moeten daarom ook aan hen verstrekt worden. Naast die informatie
dient in de eerste laag informatie verstrekt te worden over de essentiéle kenmerken van
het effect. Daaronder vallen in ieder geval de voornaamste risico’s die verbonden zijn aan
het effect, zoals bijvoorbeeld de beperkte verhandelbaarheid, vervroegde aflossing en de
kosten, zoals bijvoorbeeld kosten bij inschrijving en verkoop van het effect. Ook dient
hierbij de nominale waarde, de looptijd en de niet-marktconforme kenmerken van het
effect vermeld te worden. Niet-marktconforme kenmerken zijn kenmerken van het effect
die niet gebruikelijk zijn in de markt en die relevant zijn voor een adequate beoordeling
van het effect, zoals de mate van verhandelbaarheid van het effect of de mogelijkheid
van vervroegde aflossing.

De aanbieder dient verder middels het standaarddocument in de eerste laag informatie te
verstrekken over de essentiéle kenmerken van de aanbieding. Dit houdt onder andere in
dat informatie moet worden verstrekt over hoe de ingelegde gelden worden besteed, de
voornaamste risico’s van de aanbieding en van de uitgevende instelling en de aan de
aanbieding verbonden kosten. Bij de aanbieding dient ook informatie te worden
opgenomen over de doelgroep van de aangeboden effecten en eventuele zekerheden voor
de beleggers, zoals informatie over in hoeverre de terugbetaling van de ingelegde gelden
gedekt is en op welke wijze.

De tweede laag van het standaarddocument bevat een zevental onderwerpen. Deze
onderwerpen bevatten nadere informatie over de aanbieding en de aangeboden effecten.
Zo wordt er nadere informatie gegeven over de risico’s. Omdat beleggen in effecten
risico’s met zich meebrengt en omdat beleggers zich een volledig beeld moeten kunnen
vormen over de aanbieding dient nadere informatie te worden verstrekt over de risico’s.
Met de aan de aanbieding en aan de uitgevende instelling verbonden risico’s van de
aanbieding wordt onder meer bedoeld de risico’s met betrekking tot de financiéle situatie
van de uitgevende instelling en de uitkeringen aan de beleggers. Ook wordt hieronder
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verstaan de risico’s die zien op de gerelateerde (financiéle) belangen tussen de aanbieder
en haar bestuurders en de gerelateerde (financiéle) belangen tussen de aanbieder en
gelieerde entiteiten. Daarbij dient te worden vermeld welke natuurlijke persoon of
rechtspersoon eigenaar is of wordt van datgene waarin belegd wordt, zoals vastgoed of
effecten.

Een belangrijk onderdeel is voorts het verstrekken van nadere informatie over de aan de
belegging verbonden kosten. De kosten beinvloeden immers het behaalde rendement.
Zowel directe als indirecte kosten dienen vermeld te worden. Het gaat hierbij, naast de
hierboven genoemde kosten van het effect, om alle kosten van de belegging, zoals
salariskosten, beheerkosten, kosten voor marketing, kosten van inhuur en vergoedingen
aan het management en beheerder. Om verschillende aanbiedingen van effecten goed
met elkaar te kunnen vergelijken is het van belang dat de kosten die bij een aanbieding
gemaakt worden met elkaar vergeleken kunnen worden.

De aanbieder dient tevens aan te geven hoe het rendement wordt gegenereerd en wat de
beperkende voorwaarden zijn voor het genereren van het rendement. Daarbij dient
informatie te worden opgenomen over de opbrengsten van het effect die de belegger
ontvangt, zoals bijvoorbeeld de rente.

Ten slotte dient in de tweede laag nadere informatie verstrekt te worden over de huidige
financiéle situatie van de uitgevende instelling. Deze verplichting houdt onder meer in dat
informatie verstrekt dient te worden over het eigen vermogen van de uitgevende
instelling en het werkkapitaal (vlottende activa en kortlopende schulden). Hierbij dient
ook informatie te worden verstrekt over de omvang van het vreemde vermogen, welke
langlopende leningen aangetrokken worden en de verhouding van het eigen vermogen
ten opzichte van het vreemd vermogen. Met deze informatie kunnen beleggers een
inschatting maken van de belegging. Daarnaast dienen, voor zover van toepassing, de
belangrijkste kenmerken van zekerheden te worden beschreven. In dat kader dient onder
meer te worden aangegeven of het bijvoorbeeld om een eerste of een tweede
hypothecaire lening gaat en of een lening is achtergesteld of niet. Tevens dienen
eventuele beperkende voorwaarden van de zekerheden te worden vermeld zoals situaties
waarin de zekerheden kunnen komen te vervallen.

Er worden verder twee leden toegevoegd aan artikel 53. Het nieuwe zevende lid regelt
dat de informatie die middels het standaarddocument aan de belegger verstrekt dient te
worden evenwichtig en begrijpelijk is. Het is van belang dat de informatie zowel de
positieve als negatieve kenmerken van het effect weerspiegelt en op die manier een
evenwichtig beeld geeft van de aangeboden effecten. Ook dient de informatie begrijpelijk
te zijn, zodat de informatie makkelijk leesbaar is voor de belegger.

In het nieuwe achtste lid wordt geregeld dat wanneer een aanbieder onder de werking
van de verordening essentiéle-informatiedocumenten valt, de aanbieder niet verplicht is
op basis van het nieuwe vierde lid, onderdeel b, informatie middels het
standaarddocument te verstrekken aan de belegger. In de verordening is namelijk
bepaald dat een aanbieder voorafgaand aan het sluiten van de overeenkomst met een
belegger een essentiéle-informatiedocument dient te verstrekken aan de belegger. De
belegger wordt op deze wijze reeds geinformeerd over het aangeboden effect. Het zou
dan dubbelop zijn dat deze aanbieder alsnog wordt verplicht informatie middels het
standaarddocument te overleggen aan de belegger.

DE MINISTER VAN FINANCIEN,

J.R.V.A. Dijsselbloem
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