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taget af udstedere registreret i et tredje- 
land, hvis hjemlandet ikke var bestemt ef- 
ter deres valg 

n) »værtsland«: den stat, hvor der foretages et 
udbud til offentligheden eller ansøges om 
optagelse til handel, når denne er forskellig 
fra hjemlandet 

o) »institutter for kollektiv investering bortset 
fra institutter af den lukkede type«: investe- 
ringsfonde og investeringsselskaber: 
i) hvis formål er kollektiv investering af ka- 

pital tilvejebragt ved henvendelse til of- 
fentligheden, og hvis virksomhed bygger 
på princippet om risikospredning, og 

ii) hvis andele på ihændehavers begæring til- 
bagekøbes eller indløses direkte eller in- 
direkte over disse institutters aktiver 

p) »andele i et institut for kollektiv investe- 
ring«: værdipapirer, som udstedes af insti- 
tutter for kollektiv investering, og som re- 
præsenterer deltagernes rettigheder i disse 
institutters aktiver 

q) »godkendelse«: det positive udfald af hj em- 
landets kompetente myndigheds kontrol af, 
om prospektet er fuldstændigt, herunder om 
oplysningerne er sammenhængende og for- 
ståelige 

r) »basisprospekt«: et dokument, der indehol- 
der samtlige relevante oplysninger som spe- 
cificeret i artikel 5, 7 og 16, såfremt der er et 
tillæg til prospektet, om udstederen og de 
værdipapirer, der udbydes til offentligheden 
eller optages til handel på et reguleret mar- 
ked og, efter udstederens valg, de endelige 
vilkår for udbuddet. 

2. For så vidt angår stk. 1, litra e), nr. iv), fin- 
der følgende kriterier anvendelse: 
a) investoren har udført gennemsnitligt mindst 

10 transaktioner af betydeligt omfang på 
værdipapirmarkeder pr. kvartal i de foregå- 
ende fire kvartaler 

b) investorens værdipapirportefølje overstiger 
0,5 mio. EUR i værdi 

c) investoren arbejder eller har arbejdet i den 
finansielle sektor i mindst et år i en stilling, 
der fordrer kendskab til investering i værdi- 
papirer. 

3. For så vidt angår stk, 1, litra e), nr. iv) og v), 
gælder følgende: Hver kompetent myndighed 
sikrer, at der indføres egnede mekanismer til re- 
gistrering af fysiske personer og SMV'er, der be- 
tragtes som kvalificerede investorer, under hen- 

syntagen til behovet for at sikre en hensigtsmæs- 
sig databeskyttelse. Registret skal være tilgæn- 
geligt for samtlige udstedere. Enhver fysisk per- 
son eller SMV, der ønsker at deltage, skal regi- 
streres, og enhver registreret investor kan til en- 
hver tid vælge ikke længere at deltage. 

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling 
på de finansielle markeder og sikre ensartet an- 
vendelse af direktivet vedtager Kommissionen 
efter proceduren i artikel 24, stk. 2, gennemfø- 
relsesforanstaltninger vedrørende de i stk. 1 om- 
handlede definitioner, herunder justering af de 
tal, der anvendes for definitionen af SMV'er, un- 
der hensyntagen til EF-lovgivningen og henstil- 
linger samt den generelle økonomiske udvikling 
og oplysningsforanstaltninger i tilknytning til re- 
gistreringen af individuelle kvalificerede inve- 
storer. 

Artikel 3 

Forpligtelse til at offentliggøre et prospekt 

1. Medlemsstaterne giver ikke tilladelse til ud- 
bud af værdipapirer til offentligheden inden for 
deres område, før der er offentliggjort et pro- 
spekt. 

2. Forpligtelsen til at offentliggøre et prospekt 
finder ikke anvendelse på følgende former for 
udbud: 
a) udbud af værdipapirer udelukkende til kva- 

lificerede investorer 
b) udbud af værdipapirer, der er rettet til færre 

end 100 fysiske eller juridiske personer pr. 
medlemsstat, som ikke er kvalificerede in- 
vestorer 

c) udbud af værdipapirer, der er rettet til inve- 
storer, som erhverver værdipapirer for i alt 
mindst 50000 EUR pr. investor for hver sær- 
skilt udbud 

d) udbud af værdipapirer, hvis pålydende pr. 
enhed beløber sig til mindst 50000 EUR, 
og/eller 

e) udbud af værdipapirer til en samlet værdi af 
mindre end 100000 EUR. Ovennævnte be- 
grænsning beregnes over et tidsrum på 12 
måneder. 

Ethvert videresalg af værdipapirer, der tidlige- 
re var omfattet af en eller flere af de i dette styk- 
ke omhandlede former for udbud, skal imidlertid 
betragtes som et særskilt udbud, og definitionen 
i artikel 2, stk. 1, litra d), finder anvendelse for at 
afgøre, hvorvidt der er tale om et udbud af vær- 


