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Tijdelijke vrijstellingsregeling overnamebiedingen

Regeling van de Minister van Financién
van 15 mei 2006, nr. FM/2006/1209, tot
vrijstelling van artikel 6a, eerste tot en
met derde lid, en 6¢ van de Wet toezicht
effectenverkeer 1995 (Tijdelijke vrijstel-
lingsregeling overnamebiedingen)

De Minister van Financién,

Gelet op de richtlijn 2004/25/EG van
het Europees Parlement en de Raad van
21 april 2004 betreffende het openbaar
overnamebod (PbEU L 142) en artikel
6c, eerste en tweede lid, van de Wet toe-
zicht effectenverkeer 1995;

Besluit:
§ 1. Algemeen

Artikel 1

In deze regeling wordt verstaan onder:
a. wet: de Wet toezicht effectenverkeer
1995;

b. besluit: het Besluit toezicht effecten-
verkeer 1995;

c. de toezichthouder: de Stichting Autori-
teit Financiéle Markten;

d. beleggingsinstelling: een onderne-
ming of instelling die is ingeschreven in
het register, bedoeld in artikel 18, eerste
lid, onderdeel b, van de Wet toezicht
beleggingsinstellingen, dan wel is vrijge-
steld ingevolge de Vrijstellingsregeling
Wet toezicht beleggingsinstellingen;

e. gereglementeerde markt: een markt
als bedoeld in artikel 1, onderdeel I, van
het besluit;

f. doelvennootschap: de instelling waar-
van effecten waarop het openbaar bod
betrekking heeft, zijn uitgegeven.

§ 2. Vrijstelling als bedoeld in artikel
6¢, eerste en tweede lid, van de wet

Artikel 2

Van artikel 6a, eerste en derde lid, van
de wet wordt vrijstelling verleend,
indien het een openbaar bod betreft op
effecten die uitsluitend:

a. zijn toegelaten tot de notering aan een
op grond van artikel 22 van de wet
erkende effectenbeurs die geen geregle-
menteerde markt is; of

b. in Nederland geregeld worden ver-
handeld en niet zijn toegelaten tot de
handel op een gereglementeerde markt
in Nederland.

Artikel 3

1. Van artikel 6a, eerste lid, van de wet
wordt vrijstelling verleend, indien het
een openbaar bod betreft op effecten

waar geen rechtstreeks of potentieel
stemrecht aan verbonden is, met uitzon-
dering van niet-royeerbare certificaten.
2. Van artikel 6a, eerste lid, van de wet
wordt vrijstelling verleend, indien het
een openbaar bod betreft op effecten die
door de bieder zelf zijn uitgegeven.

3. Van artikel 6b van de wet wordt vrij-
stelling verleend indien effecten in
regelmatig beursverkeer of met toepas-
sing van de artikelen 92a,201aof 336
van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek
worden verworven of indien de effecten
worden verworven ingevolge een open-
baar bod waarvan de aanmeldingster-
mijn geheel of ten dele samenvalt met
een openbaar bod dat door een derde
wordt uitgebracht op de doelvennoot-
schap.

4. Van artikel 91, onder b, artikel 9k,
onder b, en artikel 9m, onder i, van het
besluit wordt vrijstelling verleend,
indien het een openbaar bod op effecten
betreft in een beleggingsinstelling waar-
van de rechten van deelneming op
verzoek van de houder ten laste van de
activa direct of indirect worden inge-
kocht of terugbetaald.

Artikel 4
Van artikel 6a, eerste en derde lid, van

de wet wordt vrijstelling verleend, indien:

a. ter zake van een openbaar bod een
biedingsbericht algemeen verkrijgbaar is
dat met in achtneming van artikel 5, is
goedgekeurd door de toezichthouder en
voldaan wordt aan artikel 6; of

b. ter zake van een openbaar bod een
toezichthoudende instantie van een ande-
re lidstaat op grond van richtlijn nr.
2004/25/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad van de Europese Unie
van 21 april 2004 betreffende het open-
baar overnamebod (PbEU L 142)
bevoegd is het biedingsbericht goed te
keuren en voldaan wordt aan artikel 7.

Artikel 5

1. De toezichthouder kan het biedingsbe-
richt op aanvraag goedkeuren, indien:

a. de doelvennootschap zetel heeft in
Nederland en de effecten zijn toegelaten
tot de handel op een gereglementeerde
markt in Nederland;

b. de doelvennootschap zetel heeft in
een ander lidstaat, de effecten zijn toege-
laten tot de handel op een gereglemen-
teerde markt in Nederland en de effec-
ten niet tevens in die andere lidstaat zijn
toegelaten tot de handel op een geregle-
menteerde markt;

c. de doelvennootschap zetel heeft in

een andere lidstaat, de effecten zijn toe-
gelaten tot de handel op een gereglemen-
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teerde markt in Nederland en tevens in
een andere lidstaat dan waar de doelven-
nootschap zetel heeft en de effecten het
eerst tot de handel zijn toegelaten op de
gereglementeerde markt in Nederland;
d. de doelvennootschap zetel heeft in
een andere lidstaat, de effecten gelijktij-
dig en voor het eerst zijn toegelaten tot
de handel op een gereglementeerde
markt in Nederland en in een ander lid-
staat dan waar de doelvennootschap
zetel heeft en de doelvennootschap voor
goedkeuring door de toezichthouder
heeft gekozen;

e. de doelvennootschap zetel heeft in
een andere staat, niet zijnde een lidstaat,
en de effecten zijn toegelaten tot de han-
del op een gereglementeerde markt in
Nederland.

2. Indien het eerste lid, onderdeel d, van
toepassing is, stelt de doelvennootschap
de toezichthouder, de desbetreffende
toezichthoudende instantie in de lidstaat
waar de gereglementeerde markt is gele-
gen, alsmede de houder van de geregle-
menteerde markt in Nederland en de
desbetreffende houder van de in een
andere lidstaat gelegen gereglementeer-
de markt op de eerste handelsdag in
kennis van haar keuze. De doelvennoot-
schap maakt deze keuze openbaar met
inachtneming van artikel 47, eerste lid,
tweede en derde volzin, van de wet.

3. De toezichthouder keurt het biedings-
bericht goed, indien het biedingsbericht,
voor zover van toepassing, voldoet aan
artikel 91, 9k, 9m of 9n van het besluit.
4. Indien de toezichthouder het biedings-
bericht heeft goedgekeurd, verstrekt zij
op verzoek van de bieder aan de toe-
zichthoudende instantie van een andere
lidstaat waar de desbetreffende effecten
tot de handel op een gereglementeerde
markt zijn toegelaten een verklaring dat
het biedingsbericht is goedgekeurd, als-
mede een afschrift van het goedgekeur-
de biedingsbericht. De toezichthouder
verstrekt de verklaring en het afschrift
binnen 3 werkdagen na ontvangst van
het verzoek. Indien het verzoek wordt
gedaan voordat goedkeuring is verleend,
verstrekt de toezichthouder de verkla-
ring binnen een werkdag nadat de
goedkeuring is verleend.

Artikel 6

1. ter zake van het openbaar bod,
bedoeld in artikel 4, onderdeel a, hou-
den de bieder en de doelvennootschap
zich, ieder voor zover het hem aangaat
en voor zover van toepassing, aan de
artikelen 9a tot en met 9h, 9j, 91 en 90
tot en met 9v van het besluit, met dien
verstande dat:



a. de bieder ervoor zorgt dat hij uiterlijk
bij de indiening van de aanvraag tot
goedkeuring van het biedingsbericht een
vergoeding in geld kan opbrengen of
alle redelijk maatregelen heeft getroffen
om enige ander vorm van vergoeding te
kunnen verstrekken om het openbaar
bod gestand te kunnen doen;

b. de aanmeldingstermijn, in afwijking
van artikel 90, derde lid, van het besluit,
niet korter dan dertig dagen is;

c. de aanmeldingstermijn, bedoeld in
artikel 90, derde en vierde lid, van het
besluit, niet langer dan tien weken is;

d. een verlenging van de aanmeldings-
termijn, als bedoeld in artikel 9o, vijfde
lid, ten minste twee weken en niet meer
dan tien weken bedraagt; en

e. artikel 9v van het besluit ten aanzien
van het biedingsbericht geen toepassing
vindt.

2. In elke bekendmaking van het open-
baar bod, bedoeld in het eerste lid,
wordt verwezen naar het biedingsbericht.

Artikel 7

1. Indien een biedingsbericht door een
toezichthoudende instantie van een ande-
re lidstaat is goedgekeurd, wordt het bod
door bieder uitgebracht door het bie-
dingsbericht algemeen verkrijgbaar te
stellen. De algemeenverkrijgbaarstelling
van het biedingsbericht vindt plaats met
overeenkomstige toepassing van artikel
47, eerste lid, tweede en derde volzin
van de wet.

2. De toezichthouder kan in individuele
gevallen verlangen dat de bieder aanvul-
lende informatie in het biedingsbericht
of in een aanvullend document opneemt
voor zover die informatie specifiek is
voor de Nederlandse financiéle markt en
betrekking heeft op de formaliteiten die
moeten worden vervuld om het open-
baar bod te aanvaarden of om de tegen-
prestatie te ontvangen die bij de
gestanddoening van het openbaar bod
verschuldigd is, of op voorschriften van
belastingrecht die van toepassing zullen
zijn op de tegenprestatie die aan de hou-
ders van effecten wordt geboden. De
toezichthouder besluit hiertoe uiterlijk
vijf werkdagen na ontvangst van het
biedingsbericht.

3. Indien het biedingsbericht niet in de
Nederlandse taal is opgesteld, kan door
de toezichthouder een vertaling worden
verlangd.

§ 3. Slotbepalingen

Artikel 8
In de Vrijstellingsregeling Wet toezicht
effectenverkeer 1995 vervalt artikel 11a.

Artikel 9

Deze regeling treedt in werking met
ingang van 20 mei 2006 en vervalt op
het tijdstip dat het voorstel van wet tot
uitvoering van de richtlijn nr. 2004/25/
EG van het Europees Parlement en de

Raad van de Europese Unie van 21 april
2004 betreffende het openbaar overna-
mebod in werking treedt.

Artikel 10

Deze regeling wordt aangehaald als:
Tijdelijke vrijstellingsregeling overna-
mebiedingen.

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

De Minister van Financién,
G. Zalm.

Toelichting
Algemeen

1. Inleiding

De onderhavige regeling voorziet in een
tijdelijke vrijstellingsregeling voor over-
namebiedingen op effecten die zijn
toegelaten tot de handel op een geregle-
menteerde markt in Nederland. De
regeling houdt verband met Richtlijn
2004/25/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad van 21 april 2004
betreffende het openbaar overnamebod!
(hierna: de overnamerichtlijn), welke op
20 mei 2006 in werking treedt. Een
wetsvoorstel ter implementatie van deze
richtlijn is op dit moment aanhangig bij
de Tweede Kamer.? Dit wetsvoorstel
(hierna: wetsvoorstel overnamerichtlijn)
zal niet voor 20 mei 2006 tot wet zijn
verheven en in werking zijn getreden.
Als gevolg daarvan zullen de huidige
bepalingen omtrent openbare overname-
biedingen, thans te vinden in de artike-
len 6a tot en met 6¢ van de Wet toezicht
effectenverkeer 1995 (Wte 1995) en de
daarop gebaseerde bepalingen in het
Besluit toezicht effectenverkeer 1995
(Bte 1995), na 20 mei 2006 gewoon van
kracht blijven. Door de tijdelijke vrijstel-
lingsregeling overnamebiedingen (hier-
na: Tijdelijke vrijstellingsregeling
overnamebiedingen) wordt evenwel
bewerkstelligd dat vanaf 20 mei 2006
(op onderdelen) — daar waar mogelijk —
uitvoering zal worden gegeven aan de
overnamerichtlijn.

Ten behoeve van de tijdelijke vrijstel-
lingsregeling overnamebiedingen is
bezien welke huidige bepalingen inge-
volge artikel 6a e.v. Wte 1995 strijdig
zijn met uit de overnamerichtlijn voort-
vloeiende voorschriften. Vervolgens is
voor die huidige bepalingen onderzocht
of deze strijdigheid kan worden wegge-
nomen door introductie van een nieuwe,
tijdelijke vrijstellingsregeling en door
aanvulling van (artikel 11a van) de Vrij-
stellingsregeling Wte 1995 (Vr. Wte
1995). Aan deze analyse wordt hieron-
der aandacht besteed.
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2. Directe werking en harmoniserende
elementen van de overnamerichtlijn
Van directe werking van een richtlijn
kan volgens vaste jurisprudentie van het
Hof van Justitie van de Europese
Gemeenschappen sprake zijn indien
bepalingen voldoende duidelijk en
onvoorwaardelijk zijn en er geen beoor-
delingsruimte wordt gelaten aan de
lidstaten bij de omzetting of implementa-
tie van die bepalingen. Verder kunnen
richtlijnbepalingen die verplichtingen
opleggen aan particulieren in beginsel
niet rechtstreeks werken. Wanneer van-
uit dit perspectief de overnamerichtlijn
wordt bezien, valt op dat slechts een
beperkt aantal bepalingen uit de overna-
merichtlijn bij niet tijdige implementatie
rechtstreekse werking zal bezitten.

Een bepaling uit de overnamerichtlijn
waaraan mogelijkerwijs directe werking
toekomt is artikel 3, eerste lid, onder a,
van de overnamerichtlijn. Hierin wordt
bepaald dat alle houders van effecten
van een doelvennootschap gelijk dienen
te worden behandeld. De rechtstreekse
werking van deze bepaling heeft echter
geen grote gevolgen, nu dit principe
reeds volgt uit het (in stand blijvende)
Bte 1995.

Een tweede bepaling is te vinden in
artikel 6, tweede lid, tweede alinea, van
de overnamerichtlijn, waarin het ‘EU-
paspoort’ voor goedgekeurde biedings-
berichten wordt geregeld. Dit paspoort
houdt in dat een biedingsbericht dat is
goedgekeurd door de bevoegde toezicht-
houdende instantie van een lidstaat ter
zake van een openbaar overnamebod dat
gericht is op effecten die in meer lidsta-
ten tot de handel op een gereglementeer-
de markt zijn toegelaten, door de andere
toezichthouders moet worden erkend.
Welke toezichthouder bevoegd is tot
goedkeuring van het biedingsbericht
wordt geregeld in artikel 4 van de over-
namerichtlijn. Deze bepalingen kunnen
vergaande gevolgen hebben. Het is
immers mogelijk dat bij een openbaar
bod dat onder het verbod van artikel 6a
van de Wte 1995 valt een door de
bevoegde toezichthoudende instantie uit
een andere lidstaat goedgekeurd bie-
dingsbericht algemeen verkrijgbaar is of
zal komen. Voor deze situatie — het
‘inkomende’ paspoort — en voor de situa-
tie waarin een bieder een biedingsbe-
richt wil laten goedkeuren door de
Autoriteit Financiéle Markten (AFM) en
het vervolgens in andere lidstaten wil
gebruiken — het ‘vitgaande’ paspoort —
worden in de Tijdelijke vrijstellingsrege-
ling overnamebiedingen voorzieningen
getroffen. De kern daarvan is dat (a) een
bieder, wanneer de AFM bevoegd is,
ervoor kan kiezen een biedingsbericht te
laten goedkeuren door de AFM en (b)
het algemeen verkrijgbaar stellen van
een door de bevoegde instantie van een
andere lidstaat goedgekeurd biedingsbe-
richt, leidt tot vrijstelling van artikel 6a
Wte 1995.



Naast onderdelen die (mogelijk) direct
werken, bevat de richtlijn ook bepalin-
gen waaraan geen rechtstreekse werking
kan worden ontleend, maar die wel
afwijken van de huidige Nederlandse
wet- en regelgeving omtrent overname-
biedingen. Gedacht kan daarbij onder
meer worden aan de introductie van het
verplicht bod (artikel 5 van de overna-
merichtlijn), de toezending van informa-
tie over een openbaar bod aan werkne-
mers (artikelen 6 en 9, vijfde lid, van de
overnamerichtlijn), de inhoud van het
biedingsbericht (art. 6, derde lid, onder
d, e, i, m, en n, van de
overnamerichtlijn), de minimale aanmel-
dingstermijn bij openbare biedingen
(artikel 7 van de overnamerichtlijn) en
het uitstotingsrecht en het verkooprecht
(artikelen 15 en 16 van de overname-
richtlijn). Bedacht dient echter te wor-
den dat de overnamerichtlijn, in
tegenstelling tot bijvoorbeeld de prospec-
tusrichtlijn3, niet gebaseerd is op het
beginsel van totale harmonisatie, maar
op het beginsel van minimum harmoni-
satie (vergelijk bijvoorbeeld artikel 3,
tweede lid, van de overnamerichtlijn).
Bovendien kunnen lidstaten, zo vloeit
bijvoorbeeld voort uit artikel 4, vijfde
lid, van de overnamerichtlijn, op onder-
delen voorzien in afwijkingen van de
overnamerichtlijn. Ingevolge het wets-
voorstel overnamerichtlijn wordt uiter-
aard wel expliciet uitvoering gegeven
aan genoemde bepalingen.

3. De kern van de Tijdelijke vrijstelling s-
regeling overnamebiedingen

In de Tijdelijke vrijstellingsregeling
overnamebiedingen zijn vrijstellingen
opgenomen van een aantal bepalingen
ingevolge de artikelen 6a, eerste en der-
de lid, en 6b van de Wte 1995 die in
strijd zijn met, of niet worden geregeld
door, de overnamerichtlijn. Op deze wij-
ze wordt, daar waar mogelijk, vanaf

20 mei 2006 uvitvoering worden gegeven
aan de overnamerichtlijn.

De kern van de Tijdelijke vrijstellings-
regeling overnamebiedingen houdt
verband met het EU-paspoort voor
(goedgekeurde) biedingsberichten. In de
Tijdelijke vrijstellingsregeling overna-
mebiedingen wordt ter zake van bepaal-
de openbare biedingen voor bieders de
mogelijkheid geintroduceerd om het
biedingsbericht door de AFM te laten
goedkeuren. Een bieder is overigens niet
verplicht om het biedingsbericht goed te
laten keuren — de overnamerichtlijn
strekt hier ook niet toe — maar kan opte-
ren voor het laten goedkeuren van zijn
biedingsbericht. Indien de bieder een
Europees paspoort wil verkrijgen dan
heeft hij uiteraard wel een biedingsbe-
richt nodig dat is goedgekeurd. Overi-
gens zal ingevolge het wetsvoorstel
overnamerichtlijn wel een verplichting
tot het laten goedkeuren door de AFM
van een biedingsbericht gaan gelden.
Daarnaast wordt in deze vrijstellingsre-

geling, indien ter zake van een openbaar
bod op basis van de overnamerichtlijn
een toezichthoudende instantie uit een
andere lidstaat bevoegd is het biedings-
bericht goed te keuren, dit openbaar bod
vrijgesteld van artikel 6a van de Wte
1995. Wel heeft de AFM de mogelijk-

heid aanvullende voorschriften te stellen.

ter zake van biedingsberichten die de
AFM goed kan keuren, zijn de bepalin-
gen van het Bte 1995 van overeenkom-
stige toepassing verklaard. Deze
inhoudelijke eisen zijn passend met het-
geen in de overnamerichtlijn is bepaald.
Met andere woorden, een overeenkom-
stig het Bte 1995 door de AFM goedge-
keurd biedingsbericht wordt geacht te
voldoen aan het in de overnamerichtlijn
bepaalde ten aanzien van het biedingsbe-
richt.

In de Tijdelijke vrijstellingsregeling
overnamebiedingen wordt de reikwijdte
van de biedingsregels meer in lijn
gebracht met artikel 1 van de overname-
richtlijn. Daartoe wordt bepaald dat de
biedingsregels niet van toepassing zijn
op openbare biedingen op effecten die
uitsluitend in Nederland geregeld wor-
den verhandeld én die niet (tevens) zijn
toegelaten tot de handel op een geregle-
menteerde markt in Nederland.

Artikelsgewijs

Artikel 1

Dit artikel bevat enkele definities. De
definitie van doelvennootschap komt
overeen met de in artikel 1, onderdeel i,
van het Bte 1995 opgenomen definitie
van doelvennootschap. Hoewel ten
opzichte van de laatstgenoemde defini-
tie in het onderhavige artikel de woor-
den ‘te wier laste’ zijn vervangen door
het woord ‘waarvan’ is niet beoogd het
begrip ‘doelvennootschap’ in de Vr.
Wte 1995 een andere reikwijdte te laten
hebben dan dit begrip in het Bte 1995.
De overige definities zijn gelijkluidend
aan die in de Vr. Wte 1995.

Artikel 2

In dit artikel wordt het materiéle toepas-
singbereik van het in 6a, eerste lid, van
de Wte 1995 opgenomen verbod nader
ingekaderd. Dit is op twee manieren
gebeurd. In onderdeel a is opgenomen
dat een openbaar bod op effecten die
zijn toegelaten tot de notering van een
op grond van artikel 22 van de Wte
1995 erkende effectenbeurs die niet
tevens (ook) een gereglementeerde
markt is, is vrijgesteld van het verbod
van artikel 6a, eerste lid, van de Wte
1995. Hoewel deze situatie zich, naar
het zich thans laat aanzien, niet vaak zal
voordoen is vanwege de wens om aan te
sluiten bij de overnamerichtlijn en het
uiteenlopen van de betekenis van een
gereglementeerde markt en een (erken-
de) effectenbeurs in de Wte 1995 beslo-
ten deze vrijstelling op te nemen. Het
toepassingbereik van het verbod van
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artikel 6a, eerste lid, van de Wte 1995 is
hiermee in lijn gebracht met het in arti-
kel 1, eerste lid, van de overnamericht-
lijn opgenomen toepassingbereik,
aangezien daarin is bepaald dat de voor-
schriften omtrent openbare biedingen
van toepassing zijn op effecten die zijn
toegelaten tot de handel op een geregle-
menteerde markt.

Om dezelfde reden bewerkstelligt
onderdeel b van het onderhavige artikel
dat het verbod van artikel 6a van de Wte
1995 niet van toepassing is op openbare
biedingen op effecten die uitsluitend in
Nederland geregeld worden verhandeld
én niet zijn toegelaten tot de handel op
een gereglementeerde markt in Neder-
land. Op openbare biedingen die plaats-
vinden op effecten die slechts in
Nederland geregeld worden verhandeld
zullen hierdoor de Nederlandse biedings-
regels niet meer van toepassing zijn. De
AFM zal in verband daarmee haar
‘beleidsregel werkingssfeer OBE’ en
haar Interpretatie inzake het geregeld
verhandeld* aanpassen of intrekken.

Artikel 3

Dit artikel bevat de vrijstellingen die
opgenomen waren in artikel 11a van de
Vr. Wte 1995. Het oorspronkelijke arti-
kel 11a van de Vr. Wte 1995 is inhoude-
lijk ongewijzigd overgenomen. Wel is
de formulering in het vierde lid aange-
past.

Artikel 4

In dit artikel is door middel van de
opname van twee vrijstellingen met
daaraan verbonden voorschriften geanti-
cipeerd op de uit de overnamerichtlijn
voortvloeiende mogelijkheid dat aan een
biedingsbericht dat is goedgekeurd door
de bevoegde toezichthoudende instantie
een ‘paspoort’ wordt verleend. Op deze
wijze is mogelijk gemaakt dat, ondanks
de niet-tijdige inwerkingtreding van het
eigenlijke wetsvoorstel overnamericht-
lijn, bij openbare biedingen die plaats-
vinden op effecten die ten minste in
Nederland tot de handel op een geregle-
menteerde markt zijn toegelaten, toch
van de werking van het paspoort
gebruik kan worden gemaakt.

De in onderdeel a opgenomen vrijstel-
ling voorziet in het verlenen van een
vrijstelling van het verbod van artikel
6a, eerste lid, van de Wte 1995, indien
een biedingsbericht algemeen verkrijg-
baar is dat is goedgekeurd door de
AFM. In welke situaties kan worden
gekozen voor goedkeuring van het bie-
dingsbericht door de AFM en aan welke
voorwaarden moet worden voldaan is
geregeld in de artikelen 5 en 6 van deze
regeling.

De in onderdeel b opgenomen vrijstel-
ling regelt de omgekeerde situatie (het
inkomende paspoort). Van het verbod
van artikel 6a, eerste lid, van de Wte
1995 zijn vrijgesteld de openbare bie-
dingen op effecten ter zake waarvan een

3



biedingsbericht in de zin van artikel 6,
tweede lid, van de overnamerichtlijn
kan worden goedgekeurd door de
bevoegde toezichthoudende instantie uit
een andere lidstaat. De nadere voor-
schriften die zijn verbonden aan deze
vrijstelling zijn opgenomen in artikel 7
van de onderhavige regeling.

Artikel 5

In het eerste lid van dit artikel is gere-
geld wanneer AFM bevoegd om een
biedingsbericht goed te keuren. Deze
bevoegdheidsverdeling is afgeleid uit de
overnamerichtlijn. De in het eerste lid
van dit artikel opgenomen verdeling
komt overeen met het voorgestelde
tweede lid van artikel 6e van het wets-
voorstel overnamerichtlijn. Het tweede
lid van het onderhavige artikel komt
overeen met het voorgestelde derde lid
van artikel 6e van het wetsvoorstel over-
namerichtlijn.

De inhoudelijk voorschriften waaraan
het biedingsbericht dient te voldoen,
zijn onveranderd gebleven. Pas met de
inwerkingtreding van het voorgenomen
Besluit openbare biedingen zullen die
worden aangepast. Dat betekent dat bie-
dingsbericht ter zake van een vast bod,
een partieel bod, een tenderbod, onder-
scheidenlijk een ruilbod, moet voldoen
aan het bepaalde in artikel 9i, 9k, 9m
respectievelijk 9n van het Bte 1995. Dit
is geregeld in het derde lid. De introduc-
tie van de mogelijkheid voor bieders
(en, indien van toepassing gezamenlijk
met, doelvennootschappen) om een bie-
dingsbericht te laten goedkeuren zal dus
niet tot het gevolg leiden dat het bie-
dingsbericht aan andere inhoudelijke
eisen dient te voldoen. Het verschil is
uiteraard wel dat een biedingsbericht dat
is goedgekeurd door de AFM in begin-
sel ook kan worden gebruikt indien een
openbaar bod wordt uitgebracht op effec-
ten die eveneens op een gereglementeer-
de markt in een andere lidstaat zijn
toegelaten. In het vierde lid van de
onderhavige regeling is de mogelijkheid
opgenomen dat de AFM wordt verzocht,
nadat zij het biedingsbericht heeft goed-
gekeurd, om een afschrift te verstrekken
aan een toezichthoudende instantie van
een andere lidstaat. De AFM zal aan dit
verzoek binnen drie respectievelijk één
werkdag(en) voldoen.

De procedure omtrent de goedkeuring
van een biedingsbericht door de AFM,
waarbij kan worden gedacht aan de ter-
mijnen die gelden voor de goedkeuring,
is te vinden in titel 4.1. van de Algeme-
ne wet bestuursrecht (Awb). Bij de
uitoefening van deze taak kan de AFM
beleidsregels opstellen over op welke
wijze zij voornemens is de goedkeu-
ringsprocedure van biedingsberichten in
te richten, daarbij zoveel als mogelijk
anticiperend op de voorgestelde termij-
nen in artikel 6h van het wetsvoorstel
overnamerichtlijn. Het begrip belang-
hebbende als bedoeld in artikel 1:2, eer-

ste lid, van de Awb zal bij een besluit
tot goedkeuring van een biedingsbericht
doorgaans beperkt moeten worden uitge-
legd.

Artikel 6

In het eerste lid van dit artikel is gere-
geld welke voorschriften voor bieder en
de doelvennootschap van toepassing
zijn in het biedingsproces indien een
biedingsbericht kan worden goedge-
keurd door de AFM. In beginsel zijn dit
de in Hoofdstuk IITA van het Bte 1995
opgenomen vereisten van overeenkom-
stige toepassing verklaard, zodat ook
met betrekking tot de regels die geen
betrekking hebben op het biedingsbe-
richt de voorschriften grotendeels gelijk-
luidend aan openbare biedingen waarbij
niet wordt gekozen voor goedkeuring
van het biedingsbericht. In het eerste lid
is echter een vijftal voorschriften opge-
nomen die afwijkend of aanvullend zijn
ten opzichte van de bepalingen in het
Bte 1995. Deze voorschriften houden
verband met hetgeen dienaangaande is
bepaald in de overnamerichtlijn.

Zo is in onderdeel a de voorwaarde
opgenomen dat de bieder op het
moment van indienen van de aanvraag
tot goedkeuring van het biedingsbericht
zorg moet dragen voor de aanwezigheid
van zogenoemde ‘certain funds’. Dit
vloeit voort uit artikel 3, eerste lid,
onderdeel d, van de overnamerichtlijn.
Van certain funds is sprake indien de
bieder, schriftelijk onderbouwd aantoon-
baar kan maken op welke wijze hij een
bod denkt te kunnen financieren. Hier-
van is sprake als het bestuur, zonodig
met instemming van de commissarissen
of de algemene vergadering van aan-
deelhouders, rechtmatig de beschikking
heeft over middelen dan wel zekerheid
heeft dat het deze middelen kan krijgen
om het openbaar bod te kunnen financie-
ren. De beoordeling of werkelijk sprake
is van certain funds wordt overigens
overgelaten aan de rechthebbenden van
de effecten waarop het bod ziet. Met
andere woorden: als die rechthebbenden
onvoldoende vertrouwen hebben in cer-
tain funds zullen ze het bod afwijzen.
De onderdelen b, ¢ en d houden verband
met van het Bte 1995 afwijkende aan-
meldingstermijn die geldt op grond van
de overnamerichtlijn. Opgemerkt dient
daarbij te worden dat de overnamericht-
lijn, in artikel 7, eerste lid, weliswaar
bepaalt dat de lidstaten dienen te bepa-
len dat de aanmeldingstermijn een
periode dient te bedragen die is gelegen
tussen twee en tien weken, maar daar-
van wordt in deze regeling afgeweken.
De overnamerichtlijn biedt namelijk,
onder meer in artikel 3, tweede lid en
artikel 4, vijfde lid, de mogelijkheid van
de in de richtlijn vastgestelde voorschrif-
ten af te wijken. Een reden om een
langere minimumaanmeldingstermijn te
vereisen is gelegen in de wens om beter
mogelijk te maken dat de doelvennoot-
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schap een informatieve aandeelhouders-
vergadering kan beleggen (opgenomen
in artikel 9q van het Bte 1995). Uit de
systematiek van artikel 4 van deze rege-
ling volgt dat het biedingsbericht pas
verkrijgbaar wordt gesteld als het is
goedgekeurd. In verband met de goed-
keuring door de AFM bepaalt onderdeel
e dat het bepaalde in artikel 9v van het
Bte 1995 ten aanzien van het biedingsbe-
richt — de verplichting om een biedings-
bericht uiterlijk tien werkdagen voor de
openbare mededeling van de verkrijg-
baarstelling ervan aan de toezichthouder
te zenden — niet van toepassing is. Het
in het tweede lid opgenomen voorschrift
correspondeert met de in het tweede lid
van artikel 6a van de Wte 1995 opgeno-
men eis.

Artikel 7

In dit artikel is geregeld welke voor-
schriften zijn verbonden aan de toepas-
baarheid van in artikel 4, onderdeel b,
opgenomen vrijstelling. Het gaat daarbij
om biedingen waarbij een bieder een
openbaar bod doet — of voornemens is te
doen — op effecten die zijn toegelaten tot
de handel op een gereglementeerde
markt in Nederland en ter zake van de
goedkeuring van het biedingsbericht de
toezichthoudende instantie van een ande-
re lidstaat bevoegd is tot goedkeuring.
In het eerste lid is opgenomen dat de
bieder zijn bod uitbrengt door algemeen-
verkrijgbaarstelling van het biedingsbe-
richt. Als voorwaarde geldt dat dit dient
plaats te vinden door een openbare
mededeling overeenkomstig artikel 47,
eerste lid, tweede en derde volzin van de
wet. In het derde lid is geregeld dat de
AFM in bepaalde situaties aanvullende
informatie kan verlangen. Deze bepaling
correspondeert met artikel 6, tweede lid,
van de overnamerichtlijn.

Artikel 8
Met de komst van artikel 3 kan artikel
11avan de Vr. Wte 1995 vervallen.

Artikel 9

Het betreft een tijdelijke regeling die
vervalt op het moment dat het wetsvoor-
stel overnamerichtlijn in werking treedt.

De Minister van Financién,
G. Zalm.

L PbEU L 142 van 30 april 2004.

2 Voorstel van wet tot uitvoering van richtlijn nr. 2004/25/
EG van het Europees Parlement en de Raad van de Europe-
se Unie van 21 april 2004 betreffende het openbaar overna-
mebod, Kamerstukken II, 2005-2006, 30 419 nrs. 1 en

verder.

3 Richtlijn 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 toege-
laten en tot wijziging van Richtlijn 2001/34/EG (PbEU L
345).

4 Beide te vinden op de website van de AFM, www.afm.nl.



