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Voorafgaande opmerkingen

Deze IPO Guide wordt regelmatig bijgewerkt om rekening te houden metvevetgeen reglementaire wijzigingen. \
nodigen de lezer uit om telkens de meest recente versie van dit document te raadplegen via de volgende links:
https://www.euronext.com/nl/regulation/bsselsen
https://www.deloittelegal.be/lg/en/pages/abodaga/articles/Lagaand-EuronexipublisknewIPOGuide.html

VOORWOORD

Ongeacht haar maturiteit, de sector waarin zij actief is, of haar rentabiliteit, een onderneh@afj constant

nood aan financiéle middelen om nieuwe producten te ontwikkelen, nieuwe markten aan te boren en/of
overnames te financieren. De toegang tot fineming blijft moeilijk. Wanneer de historische aandeelhouders
hun kapitaalinbreng niet willen of kunnen verhogen, moet worden uitgekeken naar externe bronnen van
kapitaal. Het gaat hier om een essentiéle strategische oefening.

In de nasleep van de finaiéte crisissen, die resulteerden in een verstrenging van de regelgeving voor
kredietinstellingen, is de toegang tot de bankfinanciering, het traditionele financieringskanaal in Europa, de
laatste jaren sterk bemoeilijkt. De ondernemingen zien zich gena@tizam hun financieringsbronnen verder

te diversifiéren, nu de traditionele spelers terughoudender zijn geworden.

Voor vennootschappen met een zekere maturiteit biedt de beurs een passend antwoord op deze uitdaging. De
beursgang laitial Public Offeringbiedt vandaag niet alleen een volwaardig alternatief van financiering; de
onderneming bereikt er ook andere legitieme doelstellingen mee. Een beursnotemngterkt haar
zichtbaarheid en reputatie, vooral internationaal. Od&an men zoeen uitstap van ee historische
aandeelhouder bewerkstelligen of de opvolging en overdracht voorbereiden.

De rol van de financiéle markten is ondernemingen op zoek naar kapitaal in contact te brengen met
institutionele of particuliere investeerders met een gediversifieprdfiel. Dit gebeurt op twee verschillende
niveaus: de primaire markt, op het moment van de introductie ,zaethar ook bij eventuele latere
kapitaalverhogingen, en de secundaire markt, waar de beurs dient als plaats voor transparante, liquide en
beveiligee verhandeling van effecten van beursgenoteerde vennootschappen. Door haar dubbele functie
weerspiegelt de beurs het niveau van vertrouwen van de beleggers in de economische gezondheid van de
ondernemingen en hun potentieel om in de toekomst rendementdeegeren.

De beursplatformen zijn de voorbije jaren aanzienlijk geévolueerd. De reglementering (vooral op het Europees
niveau) met steeds meer vereisten naar transparantie, stabiliteit en vertrouwen, heeft een aanzienlijke impact
gehad op de financiéle ankten. Bovendien hebben de technologische ontwikkelingen de werking van de
beurzen radicaal veranderd: van (quasi) publieke en (quasi) monopolistische ondernemingen, werkzaam in een
lokale omgeving via een marktenzaal, zijn de beurzen ware commerciéf®atschappen geworden, zelf
beursgenoteerd, terwijl ze geautomatiseerde handelsplatformen exploiteren in een steeds meerrentiéls

en geglobaliseerde omgeving.

Euronext, die de beurs van Brussel exploiteert, heeft zich perfect weten aan te passdezaaveranderingen.

Met als missie de financiering van de reéle economie te bevorderen, mobiliseert Euronext zich al jaren om
vennootschapperr 2 2 { Ya@rhsfaat te stellen zich te financieren en zo hun eigen vermogen te versterken
en te blijven groan. Met de onomkeerbare en duurzame trend van de financiéle disintermediatie, dient zij
een belangrijke rol te spelen in de democratisering van de toegang tot kapitaal. Op die manier wil zij de
overgang van een kredietcultuur naar een marktencultuur vergdmalijken. De beurs wil een katalysator zijn

van groei. Via haar kan iedere investeerderemm doordachte manier zijn geld mobiliseren ten voordele van

de economie in het algemeen, van de werkgelegenheidatwaardecreatie in het bijzonder.

Vincent Van Dessel
CEO Euronext Brussels SA/NV
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INLEIDING

De beursgang (IPO) is geen doel op zich, maar het begin van een nieuwe levensfasenwvamnootschap.
Ondernemingen met ambitieuze groeiplannen zien er een opportuniteit in om zich op de toekontgtten.

Deze belangrijke stapormt de gelegenheid om de fundamenten van de onderneming te verstevigen en biedt
een doeltreffend werkingsmiddel voor haar verdere ontwikkeling op lange termijn.

Het beroep op de markt is een fundamentele strategischelifgag. De beursgang vormt een unieke
gelegenheid om de interne structuur van de onderneming te verstevigen en om haar teams te mobiliseren
rond een gezamenlijk project. Zo moet de beursintroductie dan ook beleefd worden: als een concreet project
met aantekkelijke groeiplannen dat nieuwe beleggers kan aantrekken op cruciale momenten. Een IPO is zowel
een financiéle als een commerciéle verrichting. Vandaar de noodzaak enjuity storyhelder te brengen.

De verrichting verandert de omvang en de aard d@nonderneming: een beursgenoteerde onderneming is
een onderneming in beweging, die zich voortdurend in vraag stelt. In ruil daarvoor dient het een strikte
controle te waarborgen en de informatie die over haar de ronde doet, perfect te beheersen. Doakpigd

gaan, verandert de vennootschap haar werkwijze, met de bekende gevolgen inzake toezicht en
rendementsvereisten op korte termijn. De vennootschap moet dus een afweging maken tussen dervoor
nadelen voor haain concretovooraleer te beslissen evde opportuniteit van de beursgang.

Zodra de beslissing tot notering is genomen, moet de verrichting zorgvuldig worden voorbereid. Bij het proces
van een beursintroductie zijn een hele reeks van actoren betrokken met verschillende achtergronden en soms
verschillende doelstellingen. Het succes hangt zowel af van interne als van externe factoren. De voorbereiding
duurt vaak maanden en begint bij de keuze van de markt die het best is aangepast aan de behoeften van de
onderneming. Daarna volgen ondeneer ret goedkeuringsproces van heProspectus een fase van
ontmoetingen met de investeerders en de inschrijvingsfase. De beursgang is pas afgerond op de eerste dag van
de toelating tot verhandeling van de financiéle instrumenten.

Het is daarom van essentiebelang dat de organen van de vennootschap, zowel de bestuurders als de
aandeelhouders, zich vanaf het begin bewust zijn van het geheel van de stadia van het proces dat leidt tot de
notering. Dit is precies het opzet van degids. Dit werk heeft als ambgieen zo volledig mogelijk beeld te
geven van het proces tot toelating tot notering en van de werking van de belangrijkste Belgische financiéle
markten: Euronext Brussels, de grootste markt van de beurs van Brussel, en Euronext Growth en Euronext
Access, nmder veeleisende markten gewijd aan jongere, dynamische vennootschappen in volle groei.

Het proces wordt beheerst door soms uiterst technische wettelijke vereisten. Om enigszins een overzicht te
bewaren, kon daarom niet elke technische nuance wordenagdinen kan geenszirde volledigheidvan deze

gids worden gegarandeerd. De lezer die op zoek is naar zuiver technische informatie kan nuttig worden
verwezen naar d8ijlage op pl11a wSt S@FyiS ¢6SG3SPAy3I Sy I yoS@StAyasSys.

De aard van de verschillendendnciéle instrumenten die kunnen worden toegelaten tot de handel op de
kapitaalmarkt is zeer gevarieerd (aandelen, obligaties en andere schuldinstrumenten, inschrijvingsrechten,
rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging, enz ekt heeft niet de bedoeling om

alle financiéle instrumenten te behandelen die het voorwerp kunnen uitmaken van verhandeling op de
kapitaalmarkt. Het beperkt zich tot de aandelen van vennootschappen.

Moge deze gids enerzijds de beurs een beetje demgsifien anderzijds de vennootschappen die overwegen
om hun financiéle instrumenten te laten verhandelen op de beurs, in staat stellen om met meer kennis van
zaken een beslissing te nemen betreffende de opportuniteit van een beursgang en betreffende devdeuz

de markt die het best beantwoordt aan hun verwachtingen.

Benoit Feron — Emmanuel Leroux Thibaut Cruysmans
Advocaten — Deloitte Legal - Lawyers Head of Legal and Regulations
— Euronext Brussels
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GLOSSARIUM

Belgische Corporate Governance Code of Code 2020

De Belgische corporate governance cog€ode 202Q)opgesteld door de Commissie Corporate
Governance, bedoeld voor vennootschappen naar Belgisch recht waarvan de aandelen verhandeld
worden op een Gereglementeerde Markten die beschikbaarns op de volgende wetite:
https://www.corporategovernancecommittee.be/nl.

Beurs

Transparant, gestructureerd en gereglementeerd platform dat de zoektocht naar en de liquiditeit van
financiéle instrumenten verzekeen de uitwisseling tussen kopers en verkopers faciliteert om zo een
prijs te bepalen die een transactie mogelijk maakt volgens de regels van vraag en aanbod.

Beursintroductie of IPO

0LY KSiinitial puble Dfelng & TIPGY De eerste toelatingan financiéle instrumenten van

een vennootschap op een georganiseerde kapitaalmarkt, wat een verspreiding en een vrije
verhandeling van financiéle instrumenten onder nieuwe investeerders (zowel particulieren als
institutionele investeerders) met zich mieengt. Dit openstellen van het kapitaal van de
onderneming aan personen vreemd aan de gebruikelijke kring van aandeelhouders, door het
plaatsen van effecten op een markt waar verhandeling mogelijk is, wordt in het algemeen ook het

LINE O S &going puplié genoemd. In dezgidsRA Sy i St 1S @SNBA2T Ay3a yI N
0SdzNBRé¢ 2F RS ad2StrdAy3 (20 RSBe@WshtduciERSt Ay 3¢ (S

Centraal Orderboek
Het orderboek van Euronext Brussels, Euronext Growth en Euronext Accass alle ingelegde
orders en wijzigingen daarop worden bewaard totdat zij zijn uitgevoerd, verlopen of ingetrokken.

Directe Toelating

Een IPQp Euronext Growtlvan aandelerdie reeds tot de handel op een kapitaalmadangeduid
door de Marktregels vanuRlR Y SE (i D N&ligillekmarké Sarglen iegelaten, met als doel
een tweede notering te bekomen zonder daarvoor te moeten ggmijpen naar een voorafgaande
Openbare Aanbiedingf OnderhandsePlaatsing.

Emittent

Elke rechtspersoon waarvan effecten ojn vraag of met zijn toestemming toegelaten zijn of het
voorwerp zijn van een aanvraag tot toelating tot derhandelingen/of de handel op Euronext
Brussels, Euronext Growth of Euronext Access.

ESMA of EAEM
European Securities and Maits Authorityof Europese Autoriteit voor effecten en markten.

Euronext Acces
De Vrije Markt, een MTF geéxploiteerd door Euronext Brussels SA/NV onder de handelsnaam
G9dzNRPYySEG ! O0S&aaé¢ o

Euronext Brussels
EenGereglementeerde Markiitgebaat door Euronext Brussels SA/NV.

IPO & LISTING GUIDE 6
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Euronext Brussels SA/NV

Naamloze vennootschap naar Belgisch recht, waarvan de zetel is gevestigd te 1000 Brussel, Rue du
Marquis 1, bus 1, ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank van
Ondernemingen onder ondernemingsnummer 0242.10Q0, en die is erkend als een
marktexploitant in de zin vande Wet van 21 november 2017 over de infrastructuren voor de
markten voor financiéle instrumenten en houdende omzetting van Richtlijn 2014/65/EU

Euronext Growth R
Alternext, een MTF geéxploiteerc2l NJ 9 dzNB Yy SEG . NHzaaSta {!kb+x 2yRSN
DNR g UKE @

FSMA

De Belgische Autoriteit voor Financiéle Diensten en Marktéimagicial Services and Markets
Authority), belast met het toezicht op de financiéle markten en de informatie verspreat de
beursgenoteerde vennootschappen.

Gereglementeerde Informatie

Informatie die deEmittentverplicht bekend moet maken volgens bepaalde bijkomende modaliteiten

voorgeschreven door het Koninklijk besluit van 14 november 2007 betreffende de verplichtiage

emittenten van financiéle instrumenten die zijn toegelaten tot de verhandeling op een

Gereglementeerde Markbnder meer via de media. Zij omvat onder meer:

A de lidstaat van herkomst van demittent

A definanciéle instelling bij wie de houders vaneeten hun financiéle rechten in Belgié kunnen
uitoefenen;

A de periodieke informatie (jaarlijks financieel verslag, halfjaarlijks financieel verslag, (in
voorkomend geval) verklaring n#ihanciéle informatie en (in voorkomend geval)
kwartaalinformatie)

A wijzigingen in de rechten van houders van effecten;

A de bijzondere verslagen die worden opgesteld in het kader van het gebruik van het toegestane

kapitaal,

de notulen van de algemene vergaderingen;

Voorwetenschap;

alle andere informatie die d&mittenten operbaar moeten maken overeenkomstig de regels

van hoofdstuk | van titel V van voornoemd Koninklijk besluit.

> >

Gereglementeerde Markt

Een door eemmarktexploitant geéxploiteerd en/of beheerd multilateraal systeem dat verschillende
koop- en verkoopintenties varderden met betrekking tot financiéle instrumenteq binnen dit
systeem en volgens de nidiscretionaire regels van dit systeemy samenbrengt of het
samenbrengen daarvan faciliteert op zodanige wijze dat er een overeenkomst uit voortvioeit met
betrekking ot financiéle instrumenten die volgens de regels en/of de systemen van de markt tot de
handel zijn toegelaten, en waaraan vergunning is verleend en die werkt conform de Belgische en
Europese financiéle wetgeving. In Belgié zijn enkel de markten van EumBnesels en van de
afgeleide financiéle instrumenten van Euronext Brussels SA/NV erkend als gereglementeerde
markten.

Informatienota

Informatiedocument van de Emittent bedoeld om de investeerdenescontractuele informatie te
verschafferover de Emittat en de verrichting, waarvan de inhoud en de vorm in overeenstemming
moeten zijn met de wettelijke voorschriftewan de Prospectuswet en het Koninklijk Besluit
Informatienota, en datwerplicht is voorde toelating tot Euronext Growth of Euronext Accessodo
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middel van eerOpenbare Aanbiedingoor een bedrag van 8 miljoen euro of minder of door middel
van een niefpubliek aanbod (Onderhandse PlaatsiBirecte Toelatingof Technische Noteringpbe
Informatienota moet aan het publiek ter beschikking wordenesteld maar moet niet
voorafgaandelijk zijn goedgekeurd door de FSMA.

Koninklijk Besluit Informatienota

Het Koninklijk Besluit van 23 september 2018 over de publicatie van een informatienota bij een
aanbieding aan het publiek of een toelating tot de \atieling op een MTF en houdende diverse
financiéle bepalingen.

Listing Agent

Een vennootschap of rechtspersoon gemachtigd door Euronext Brussels SA/NV die moet worden
aangesteld door ee&mittenten die in het bijzonder als opdracht heeft om de betrefferimittent

bij te staan en te begeleiden bij de toelating van zijn aandelen op Euronext Brussels.

Listing Sponsor

Een vennootschap of rechtspersoon door Euronext Brussels SA/NV erkéinstiats Sponscen die
door deEmittentis aangewezen, met de veigiting deEmittent bij te staan bij de eerste toelating
tot de handel op Euronext Growth of Euronext Access (waaronder het verrichten vadueen
diligenceonderzoek) en er (doorlopend) zorg voor zal dragen daEdsttent zich houdt aan de
wettelijke enreglementaire bepalingen en contractuele verplichtingen die voortvloeien uit deze
toelating tot de handel.

Marktregels van Euronext Brussels

58 NB3ISta 3ASGAGSER b9 dzNR y SE (i ¢ GellaimBnisee®i® regelE (vam S & G | |
toepassing op Eurext Brussels en ander€ereglementeerde Markin geéxploiteerd door een

filiaal van de groep Euronext NV) en een Boek Bpecifieke regels voor Euronext Brussels.
(https://www.euronet.com/nl/requlation/requlateemarkets

Marktregels van Euronext Access N
5S NB3ISta 3ASGAGSEtR awS3ISt dseerdIdebr EdrdmeR yBRugséls. | OOS
(https://www.euronext.comil/regulation/euronextaccess

Marktregels van Euronext Growth

58 NB3ISta 3ISGAGSER &9dzaNRPYSEG DNRGGK al ] GSy v
DSKFENXY2YyA&ASSNRS wS3asSta 60y (G2SLI adairy3a 2L 9dz2NRy:
een filiaal vande groep Euronext NV onder de naam Euronext Growth) en een DeeNibt-
Geharmoniseerde Regels voor de Euronext Growth Markt van Euronext Brussels.
(https://www.euronext.com/nl/requldion/euronextgrowth)

MTF of Multi Trading Facility

Multilateral  Trading  Facility 2 F dadzft GAT I 0 SNI feén doot ydRiSt & T OJ
beleggingsonderneming, een kredietinstelling of emarktexploitant geéxploiteerd multilateraal

systeem dat verschillele koop en verkoopintenties van derden met betrekking tot financiéle
instrumenteng binnen dit systeem en volgens nigiscretionaire regelg samenbrengt op zodanige

wijze dat er een overeenkomst uit voortvioeit overeenkomstig de Belgische en Europaseidle

wetgeving.

Onderhandse Plaatsing
De volgende aanbiedingen:
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A de aanbieding gericht aan minder dan 150 natuurlijke of rechtspersonen per Lidstaat, anders dan
aan gekwalificeerde beleggers;

A de aanbieding uitsluitend gericht tot gekwalificeerde bekrgg

A een aanbieding vaheleggingsinstrumentemet een nominale waarde per eenheid van minstens
EUR 100.000;

A een aanbiedingan beleggingsinstrumenten die een &t¢ tegenwaarde van ten minst00.000
euro per belegger en per afzonderlijke aanbieding \sergi

A de aanbieding van effecten die worden aangeboden of toegewezemeaioe te wijzen zijn bij
een fusie of splitsing, miteen documentter beschikking wordt gesteld aan het publiek dat
informatie bevat ter beschrijving van de transactie en het efeegan op de uitgevende instelling
overeenkomstig de modaliteiten voorzien in de Prospectusverordening

Openbare Aanbieding

Een in om het even welke vorm en met om het even welk middel tot personen gerichte mededeling
waarin voldoende informatie over de ®mwaarden van de aanbieding en de aangeboden
beleggingsinstrumenten wordt verstrekt om een belegger in staat te stellen tot aankoop van of
inschrijving op deze beleggingsinstrumenten te besluiten, en die wordt verricht door de persoon die
in staat is om ddeleggingsinstrumenten uit te geven of over te dragen, dan wel door een persoon
die handelt voor rekening van laatstgenoemde persooret uitzondering van ee®nderhandse
Plaatsing

Prospectus

Informatiedocument van ddEmittent bedoeld om de investeerdsrop een zo objectief mogelijke
manier te informeren over deEmittent en de verrichting, waarvan de inhoud en de vorm in
overeenstemming moeten zijn met dBelgische en Europeseettelijke voorschriften en die,
uitgezonderd bijzondere gevallen, verplichts ivoor elke toelating tot een Belgische
Gereglementeerde Markten/of in geval van een Openbare Aanbieding ten bedrage van meer dan 5
miljoen euro,evenals in het geval vanelating tot de verhandeling op Euronext Growth of Euronext
Access door middel vagen Openbare Aanbiedingan meer dan EUR 8 miljoeHet Prospectuss
onderworpen aan de goedkeuring van de bevoegde toezichthouder (bv. de FSMA) en moet aan het
publiek ter beschikking worden gesteld.

Prospectusverordening

Verordening (EU) 2017/1129 véet Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017 betreffende
het prospectus dat moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek worden
aangeboden of tot de handel op een gereglementeerde markt worden toegelaten en tot intrekking
van RichtlijrR003/71/EG

Prospectusinhoudverordening

Gedelegeerdé/erordening EU 2019/980van de Commissie vald maart 2019%ot aanvulling van
Verordening (EU) 2017/1128an het Europees Parlement en de Raad Wwetreft de vorm, de
inhoud, de controle en de goedkeng van het prospectus dat moet worden gepubliceerd wanneer
effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de handel op een gereglementeerde markt
worden toegelaten, en tot intrekking van Verordening (EG) nr. 30® van de Commissie

Prospectuswet
De wet van 11 juli 2018 op de aanbieding van beleggingsinstrumenten aan het publiek en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een gereglementeerde mark.
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GLOSSARIUM

Technische Notering

EenlPOop Euronext Brussels of dpuronext Access vaandelen dieniet noodzakelijk reeds tot de
handel op eemandere Beurshoevente zijn toegelaten en die wordt verwezenlijkzonder dat de
betrokkenEmittentkapitaal ophaalt door middel van ee@penbare Aanbiedingf eenOnderhandse
Plaatsing

Voorwetenschap

Niet-openbaar gemaakte informatie die concreet is en die rechtstreeks of onrechtstreeks betrekking
heeft op een of meer uitgevende instellingen of op een of meer financiéle instrumenten en die,
indien zij openbaar zou worden gemaakt, een significantdoed zou kunnen hebben op de koers
van deze financiéle instrumenten of daarvan afgeleide financiéle instrumenten. (Noot: deze definitie
wordt verder uitgewerkt in de Verordening Marktmisbruik)

Wetboek van vennootschappen en verenigingen of WVV
Het Belgsch Wetboek vawennootschapperen verenigingeningevoerd door de Wet vag3 maart
2019
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ALGEMENE ASPECTENBENTOELATING TOT NOTERING OP DE MARKT

1.1. BegripBeursintroductie

Een Rursintroductie (IPO) valt globaal te definiéren als een eerste toegang axmes@ootschap

tot een kapitaalmarkt, waarbij er een verspreiding en een vrije verhand@iang en/of verkoop)van
financiéle instrumenten onder nieuwe investeerders (particuliere of institutionele) mogelijk wordt.
De Beursntroductie laat dan toe aan eiwe investeerders (die nog geen band hebben met de
onderneming) om toe te treden tot de kring van aandeelhoudetst openstellen van het kapitaal

van de onderneming aan externen buiten de gebruikelijke kring van aandeelhouders en de plaatsing
van effectan op een markt waardoor ze vrij kunnen worden verhandeld, wordt ook doorgaans
' y3SRdzA R gdng puRi& oG SNY &

Als transparant, gestructureerd en geremlenteerd platform verzekert ded®irs de zoektocht naar

en de verhandeling van financiéle instrumen en vergemakkelijkt zodoende de uitwisseling tussen
kopers en verkopers met het oog op het bepalen van een prijs die het mogelijk maakt een transactie
te realiseren overeenkomstig de wet van vraag en aanbod.

1.1.1. Overdracht van aandelen en/of kagiterhoging

Er zijn twee manieren om aandelen op de markt te brengen: de overdracht van bestaande aandelen
en de kapitaalverhogifg met uitgifte van nieuwe aandelen. Beiden kunnen ook worden
gecombineerd.

De aard van de verrichting kan dus een duiksiignaal geven over het doel van de vennootschap die
een Beursotering wenst te bekomen en meer bepaald over haar financieringsbehoeften, haar
maturiteitsgraad en de bestemming van de door de investeerders aangebrachte gelden. In de
praktijk stelt men vasdat de markt de voorkeur geeft aan het verwerven van nieuwe aandelen om
de groei van de vennootschap te financieren.

Bij een overdracht van aandelen worden reeds bestaande aandelen dpedesverkocht door
bestaande aandeelhouders aan aandeelhoudenrspreid in het publiek. Zodoende vermindert de
participatie van de bestaande aandeelhouders in het kapitaal van de vennootschap. De IPO levert in
dit geval dus geen vers geld op voor de vennootschap.

De vennootschap kan ter gelegenheid vanB#rsntroductie ook nieuwe aandelen uitgeven door
middel van een kapitaalverhoging. De opbrengst van de uitgifte van deze nieuwe aandelen zal in dit
geval toekomen aan de vennootschap voor wie deze verrichting een belangrijke bron van
financiering voor haar verdemntwikkeling zal zijn.

In het geval van een gemengde verrichting geeft men in het algemeen de voorrang aan de plaatsing
van nieuwe aandelen: als bepaalde aandelen die bestaande aandeelhouders wensten af te staan,
onverkocht blijven op het moment van de@ kunnen ze later nog steeds verkocht worden op de
markt, maar de financiering van de vennootschap zal ten minste verzekerd zijn.

1 Merk op dat de Besloten Vennootschap (BV) overeenkomstig het WVV een vennootschap zonder kayiteaideze
IPO Guide verwijst naar kapitaal (of naar eemtieaof percentage daarvan), moet zieverwijzing worden gelezen als een
fractie of percentage van het aantal door de BV uitgegeven aandelen.

2 Zelden worden alle aandelen van de vennootschap verkocht op de markt. De historische aandedibbodées inhet
algemeen een zekere participatie.
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1.1.2.0penbare Aanbiedin@nderhandse Plaatsieg Directe Toelating

Een eerste toelating tot verhandeling van de adedeop de markt is onderworpen aan de
daadwerkelijke openstelling van het kapitaal van de vennootschap die drie vormen kan aannemen:
A eenOpenbare Aanbieding

A eenprivate ofOnderhandse Plaatsingf

A een Drecte Toelating ofTechnischeNotering.

De keue voor de toelatingsmethode moet goed doordacht zijn, gelet ondeer op de noden van
de vennootschap, maar ook op de gevolgen ervan inzadatingsvoorwaarderen cdocumentatie,
de structuur en de marketing van de verrichting @& permanente verplictingen (zie Hoofdstuk 4

en9.

Terwijl de voorberaling van een toelating via egdpenbare Aanbiedingnkele maanden kan duren
(meestal tussen de 3 en 6 maanden), kan een toelating vidDeelerhandse Plaatsirgf eenDirecte
Toelating ofTechnischeNotering overigensn enkele weken of zelfs enkele dagen worden afgerond.

(a) BegripDpenbare Aanbieding

EenOpenbare Aanbiedinig een mededeling gericht aan personen onder eender welke vorm en met
eender welk middel waarin voldoende informatie over de vooraa van de aanbieding en de
aangeboden beleggingsinstrumenten wordt verstrekt. Dit gebeurt op een manier die beleggers in
staat stelt te beslissen om deze beleggingsinstrumenten te kopen of erop in te schijeea.
definitie is eveneens van toepassing maatsingen door financiéle tussenpersonen.

EenOpenbare Aanbiedingan worden gerealiseerd in het kader van de overdracht van effecten, een
kapitaalverhoging of een gemengde verrichting

In Belgié is elké®penbare Aanbiedingnderworpen aan de puldéie van hetzij een Prospectus
hetzij een Informatienota(behoudens bepaalde uitzonderingenYoor meer informatie, wordt
verwezen naamHoofdstuk 5 In principe gaat een Openbare Aanbieding gepaard met reclame ter
promotie van de verrichting bij een zodmd mogelijk beleggerspubliek. Deze moet goedgekeurd zijn
door de FSMA (zie Hoofdstuk 6).

(b) BegripOnderhandse Plaatsing

Een OnderhandsePlaatsing is een aanbod dapenbaar is, maar vrijgesteld is van een prospectus
Het onderscheid tussen beide begrgm is onder meergebaseerd op de hoedanigheid van de
belegger, het aantal potenti€éle beleggers die worden gecontacteerd of op het bedrag van de
geplaatste aandelenEen plaatsings onderhandsomdat deze bijvoorbeeld bedoeld is voeen
beperkte kring vatiamiliale investeerders of voor doorgewinterde en ervaren investeerders.

Zovormende volgende aanbiedingen e@nderhandse Plaatsing

A de aanbiedingen gericht aan minder dan 150 natuurlijke personen of rechtspersonen per
lidstaat, andere dan de gekwadiferde beleggers

A de aanbiedingen die uitsluitend gericht zijn tot gekwalificeerde beleggers

A de aanbiedingenvan beleggingsinstrumentemvaarvan de nominale waardper eenheid
minstensEURL00.000 bedraagt

A de aanbiedingen van beleggingsinstrumenidie een totale tegenwaarde vaminstensEUR
100.000per belegger en per afzonderlijke aanbieding vereisen

A de aanbieding van effecten die worden aangeboden of toegewezen dan wel toe te wijzen zijn
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bij een fusie of splitsing, mits een documeet beschikkingvordt gesteld aan het publiek dat
informatie bevat ter beschrijving van de transactie en het effect ervan op de uitgevende
instelling overeenkomstig de modaliteiten voorzien in de Prospectusverordening

Een Onderhandse Plaatsingan aandelen kan gebeuredoor middel van een overdracht van
aandelen, een kapitaalverhoging of een gemengde verrichtidg@ kan eveneens gerealiseerd
worden voor de toelating tot notering op de markt met dien verstande dat, in geval van toelating op
Euronext Growth, d®nderhands Plaatsingniet meer danéénjaar voér de introductie op dBeurs
werd gerealiseerd.

DeOnderhandse Plaatsingaakt het mogelijk om effecten van de vennootschap aan te bieden op de
Beurszonder naleving van de voorschriften eigen aan &@enbare Aanbiding.* De notering op de
financiéle markt van aandelen die na ee®nderhandse Plaatsingvorden uitgegeven,
vergemakkelijkt de waardering van deze aandelen en hierdoor ook de mogelijkheid van plaatsing bij
de eventuele institutionele beleggers, in het bijpler degenen die een permanent referentiekader
nodig hebben voor de waardering van hun effecten.

EenOnderhandse Plaatsirigedt dus de volgende voordelen:

A kostenbesparingen, in het bijzonder de kosten in verband met het opstellen en het
goedkeuren van ét Prospectugbehalve in het geval van toelating op Euronext Brussels), de
centralisatie van de aanvragen tot inschrijving, communiéatie

A de niettoepasselijkheid van het prospectusregime ingeval van IPO op Euronext Growth of
Euronext Acce8gzie Hoofdguk 5);

A de niettoepasselijkheid van de bepalingen inz&keclame en andere promot{gie Hoofdstuk
6);

A de niettoepasselijkheid van de bepalingen met betrekking tot de primamektpraktijken (zie
Hoofdstuk 7;

A minder verwatering van het kapitaal een Onderhandse Plaatsings over het algemeen
geconcentreerd rond een beperkt aantal aandeelhoudelis combinatie met een stabiele
aandeelhouder (deOnderhandse Plaatsingcht zich in het algemeen op institutionele
beleggers zoals banken of verzekeringsmdwtppijen en

A een relatieve discretie.

Anderzijds is ee@nderhandse Plaatsireen verrichting die niet toegankelijk is voor éimittenten,
omdat het in principe impliceert dat de beleggers met wiekgteittentin contact is, voorafgaand aan

de toelatng, instemmen om relatief hoge bedragen te investeren. Bovendien beleggen deze
beleggers niet op korte termijn en hebben ze dus zelden de intentie om hun effecten te verkopen,
wat negatieve gevolgen kan hebben voortdekomstigeliquiditeit van de effecta.

3 Een Onderhandse Plaatsing op Euronexivraal evenwel betrekking moeten hebben op (a) nieuw uitgegeven aandelen
of (b) een overdracht van aandelelwor één of meerdere personen verbonden aan de onderneming (ledende
bestuursorganen, belangrijke aandeelhouders, vennootschappen uit degzel&fy. (zie punt 4.2.4.(b))

4 Het plaatsen van financiéle instrumenten op de markt in het kader va®eggrhandsePlaatsing, vaak voorbehouden
voor gekwalificeerde beleggedoet geen afbreuk aan het recht van de andere beleggers (met inbegrip vantidaligre
beleggers) om dergelijke instrumenten te verwerven op de secundaire markt.

5 EenOnderhandsePlaatsing kan ook interessant zijn voor beleggers omdat er op jdevpdrtegen de effecten worden
verkocht, die onderling wordt overeengekomen, dweralgemeen een korting wordt gegeven.

6 Er is in ieder geval een Prospectus vereist in geval van (a) een IPO op Euronext Growth of Euronext Access indien het gaat
om eenbedrag van meer dan 8 miljoen euro en (bglating tot Euronext Brussels, zelfia WPrivate Plaatsingeen
Informatienota is in elk geval vereist in geval van IPO op Euronext Growth of Euronextzatfséssgeval van vrijstelling
van een Prospectuseftdj een Prospectus van toepassing is)

IPO & LISTING GUIDE 14



ALGEMENE ASPECTENBENTOELATING TOT NOTERING OP DE MARKT

(c) BegripDirecte Toelatingn Technische Notering

Via eenDirecte Toelatinggen eenTechnische Noteringerkrijgt men een beursnotering zonder een
Openbare Aanbiedingf eenOnderhandse Plaatsirtg moeten verrichten, en zondemorafgaande
of geliktijdige bijlkomendefondsenwervingp een primaire markt

De Technische Notering bestaiit een zuiver technische notering van bestaande aandelen, zonder
dat deze vooraf werden geplaatst bij investeerders (particulieren of kwalificerende investeesters),
zonder dat gelijktijdig met de IPO nieuwe fondsen worden verworven. In tegenstelling tot de Directe
Toelating, moeten deze aandelen nog niet noodzakelijk genoteerd zijn op een andere Beurs. Een
Technische Notering kan op Euronext Brussels (mits ptikliczan een Prospectuszie Hoofdstuk 5)

en op Euronext Access (mits publicatie van een Informatieqotée Hoofdstuk 5), maar niet op
Euronext Growth.

DeDirecte Toelatings een toelating ofcuronext Growttvia een vereenvoudigde procedure ingeval

de aandelen die het voorwerp zijn van de verrichtingeds zijn toegelaten tot deerhandelingop
eenBeursSNJ Sy R fa aSfAIAaifNSEISKYE RIS yi OWzNBIYYS ERS DaNR MU
(zie Hoofdstuk 4)Het gaat dus om een aanvullende noterimlg dubbele noteringop Euronext

Growthlaat in het bijzonder een vennootschap toe om haar liquiditeit en zichtbaarheid te verhogen,

bijv. bij beleggers en analisten van de nieuwe plaats van notériBgn vennootschap die de

toelating tot de verhandelingmEuronext Growth wenst te bewerkstellingen van aandelen die niet

op een Eligible Markt zijn genoteerzial in principe een Openbare Aanbieding of een Onderhandse
Plaatsing moeten verrichten. Voor de Directe Toelating moet een Informatienota worden
gepublceerd (zie Hoofstuk 5).

1.2.Redenen vooeenBeursntroductie

1.2.1. Voor de vennootschap

(a) @makkelijke manier om fondsen te werven voor de verdere groei

De beursgang is in de eerste plaats een interessante en goedkope financieringsbron: opniék oge
van de beursgang zelf (indien het gaat om een beursgang via uitgifte van nieuwe aandelen of een
gemengde verrichting) werft de vennootschap financiéle middelen bestemd om haar verdere groei te
financieren (intern of externyj kan dat ook eventuealp latere momenten via kapitaalverhogingen
doen.De beursgangs dus vooral nuttig wanneer de vennootschap wil internationaliseren of nieuwe
investeringsprojecten wil financieren.

De beursgang is een aanvullende bron van financiering en enigszins oalkegeatief voor de meer
traditionele financieringsbronnen, die in het bijzonder een nieuw evenwicht mogelijk maakt tussen
bankfinanciering en financiering via de markt.

(b) \ersterking van de financiéle structuur van de vennootschap

Met de fondsenwervig die samengaat met dBeursntroductie versterkt de vennootschap haar
eigen vermogen, waardoor zij de verhouding schuld/eigen vermogen (schuldgraad) kan reduceren en
haar ontleningscapacitéitverhoogt. Met meer eigen vermogen, wordt haar financiéle gsiria
gezonder. Ze kan een deel van haar schulden terugbetalen en haar schuldeisers beter overtuigen van
haar solvabiliteit, waardoor zegen betere voorwaarden of met langere looptijdesnlenen.

7 Het doel kan ook zijn van financié&erkt te veranderen, wat een schrapping van de effecten op de financiéle markt
impliceert waarop de effecten initieel waren toegelaten en een gelijktijdige overdracht opateX markt.
8 Het provenu van een kapitaalverhoging kan ook volledig wordegea@nd om schulden terug te betalen.
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Een Beursntroductie is ook een manier om de financiersfigppnnen van de vennootschap te
diversifiéren zodat de vennootschap voor haar groei niet langer louter afhankelijk is van de
financiéle middelen van haar historische aandeelhouders of haar bankiers. De kapitaalverhogingen of
obligatie-uitgifte via de finadéle markten kunnen gemakkelijk, snel en flexibel worden gerealiseerd,
wat de vennootschap onmiskenbaar meer zekerheid bie@ok het gamma aan financiéle
instrumenten waarover de vennootschap beschikt, breidt uit. De vennootschap kan gemakkelijker
eurc-obligaties, converteerbare obligaties émschrijvingsrechteruitgeven, instrumenten die vaak
ontoegankelijk blijven voor een nigienoteerde vennootschap.

Het is geweten dat de kredietcomités van banken over het algemeen gevoelig zijn voor een
beursnoteaing, en dat de vennootschappen die recent naaBaersgingen, een vlottere toegang tot
en betere voorwaarden voor bankfinanciering hebben kunnen ervaren.

Aangezien ze over een objectieve waardering van haar aandelen beschikt, kan de vennootschap deze
verRSNJ fa SSy GNXzAif YARRSt ¢ 3S0 NashfloBefi zohderyhRa® NJ | F 6 |
financiéle structuur te verzwakken, onder meer door haar eigen effecten als zekerheid te geven (in

plaats van geld), of door de overnameprijs te betalen met deftétgan nieuwe aandelet.

(c) ptimalisatie van de organisatie en de communicatie

Emittenten nemen meestal de voorbereiding van Beursntroductie te baat om de interne
organisatie te herzien, te versterken en te verbeteren. Om een eventuele negatipaeti op de
beurskoers te vermijden, is een extra dosis discipline en professionalisme in de vennootschap vereist.
Het bestuur, de besluitvorming en de strategische doelstellingen van de vennootschap worden in
vraag gesteld en vaak verder geformalise€rd.

Vanuit een management oogpunt, heeft een beursnotering ook een verenigende dimensie: ze
betrekt en mobiliseert de medewerkers in een gezamenlijk project. De bedrijffscultuur en het
leiderschap worden daardoor ongetwijfeld versterkt.

Tot slot blijken de vak verguisde verplichtingen inzalarporate governancetransparantie en de
financiéle rapporteringsverplichtingen, dikwijls op lange termijn een gunstig effect te hebben op de
aansturing van de vennootschap en het beheer van de communicatie.

(d) Vesterking van de naambekendheid en de aantrekkelijkheid van de onderneming

De beursgang van een vennootschap vergroot haar naambekendheid, niet alleen door de publiciteit
rond de Beursintroductiezelf, maar ook door de aandacht die naderhand aan de vennogischa
wordt geschonken door de media, financiéle analisten, het publiek, enz. alsook dankzij de vele

9 De snelheid van de toegang tot liquiditeiten is des te belangrijker omdat de banken vaak een versterking van de eigen
middelen opleggn alvorens (bijkomende) kredietlijnen toe te kennen.

10 Op dezelfde manier kan eeeferentiewaarde die niet wordt betwist, de afhandeling van een eventuele overname van

een beursgenoteerde vennootschap vergemakkelijken. Dit verhoogt de aantrekkeligkihelieze laatste vergeleken met

een nietbeursgenoteerde vennootschap waarvan deeromme in het algemeen een externe, complexe en dure
waarderingsoperatie met zich meebrengt. In geval van een fusie of overname van een beursgenoteerde vennootschap door

een niet-beursgenoteerde vennootschap, heeft de beursgenoteerde vennootschap tijdemsddrhandelingen een groot

voordeel de overnemende vennootschd@an zodoende een notering bekomen zonder de volledige kost van een klassieke
beursgang. Sommige private et sc happen gaan der gel i jekerse takeowelsi c lathaisn gnen , be
enige doel een notering te bekomen.

11 Deze formalisering begint meestal voorafgaand aaBealesintroductieomdat de vennootschap aan potentiéle beleggers

een degelije eduitystory moet Kkunnen voorl eggen. I n epaalderactgiteitergdeneal | en  z 3
af te stoten en zal Z icgre busingddy,  doinedneern nteee rr idcohotre ns torpa theaga rs c“h e
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evenementen georganiseerd door Euron&ktJournalisten besteden meer aandacht aan
SPSySYSyiSy YSGi o0SONB11AYy3a G204 &Lz foid S SR BISY § &
vennootschappen omdat ze een groter aantal mensen zullen interesseren, wat dan weer gratis
reclame uitmaakt? Via de beursnotering treedt de vennootschap als het ware toe tot de groep van

RS aaNBGS¢ 2y RSNYSYAYyY3S dachbwin da Bgtil &nide findhcislelwgreldlR S @2 f
De status van een beursgenoteerde vennootschap kan ook worden gezien als een kwaliteitslabel dat
nieuwe aandeelhouders moet aantrekken, en de vennootschap zal sneller benaderd worden door
grotere (in het bijzondebuitenlandse) investeerders.

DeBeursntroductie heeft ten slotte ook positieve gevolgen op het niveau van human resources. Het
statuut van beursgenoteerde vennootschap straalt een extra aantrekkingskracht uit die enerzijds de
retentie, motivatie en samnhorigheid van werknemers bevordert, en anderzijds de rekrutering van
kwaliteitsvolle werknemers vergemakkelijkt. Daar speelt ook de liquiditeit die kan worden geboden
voor de aandelen die de medewerkers kunnen verkrijgen bij uitoefening van-spiigs'* een
belangrijke rol in. De implementatie van stockoptieplannen voor het personeel wordt
vergemakkelijkt door de objectieve waardering van het aandeel voortvloeiend uit de beursnotering
en is wijdverspreid onder managers en werknemers van beursgenoteert®etschappen.

(e) \ersterking van de geloofwaardigheid en het imago van de vennootschap
Een beursnotering kan een kwaliteitslabel verlenen, dat getuigt van de betrouwbaarheid van de
vennootschap. Zeersterkthaar identiteit, haar geloofwaardigheid daar imago.

Het genoteerde effect kan tevens dienen als een middel loyaliteit van partners, klanten of
aandeelhouders van de vennootschap ¢eeéren Een aandeelhouder zal inderdaad sneller de
neiging hebben om producten te kopen van de vennootschaprwan hij effecten in portefeuille
heeft, zoals een distributeur vanzelfsprekend meer geneigd zal zijn om de producten te promoten
van de vennootschap waarvan hij aandeelhouder is.

Als springplank voor een internationale ontwikkeling vergemakkelijkt lseursnotering ook de
toegang tot grotere en belangrijkere markten, een element dat van wezenlijk belang is in een land
zoalsBelgié waar de groeivooruitzichten vaak afhankelijk zijn van de mogelijkheid tot export. Het
fl 0B3dzNME ISY 2 (G SSNRISee@Doftywan2géarantizkzontdé kosten, die gemakkelijker
buitenlandse partners, die weinig of niets weten over de vennootschap, geruststelt en oveftuigt.

(f) Verspreiding, waardering en toegenomen liquiditeit van de aandelen

De uitbreiding van het aaal aandeelhouders ingevolge een beursnotering impliceert natuurlijk een
grotere risicospreiding tussen hen. Bij een dergelijke uitbreiding kan een vennootschap aan dynamiek
winnen Personen wiens vermogen is geconcentreerd in een enkele vennootschap audle het
algemeen immers minder geneigd zijn om te investeren in risicovollere projecten, zelfs indien deze
een belangrijk opwaarts potentieel hebben. Risicoaversie kan een concurrentieel nadeel vormen

12 In vergelijking met dewvee andere belangrijke financieringsbronnen, namelijk zelffinanciering en tzandiéring, biedt
alleen deBeurs de vennootschap dergelijke zichtbaarheid.

13 Als parEuropeseBeurs heeft Euronext het voordeel aan vennootschappen een notering op versihitharkten te
kunnen aanbieden, wat hun zichtbaarheid nog vergroot en dit zanxder kosten.

14 Eenstock optigs een aankoopoptie waarvan hetderliggend actief een aandeel van de vennootschap is. Het wordt vaak
toegekend aan werknemers ter aannglivan hun bezoldiging. De houders van deze opties hebben de mogelijkheid om
aandden te verwerven op een vastgelegde datum en aan een vooraf rastdestelde prijs. De term stock optie wordt vaak
ook gebruikt voor het andere instrument met soortgelijkerking: het inschrijvingsrechtHet inschrijvingsrechgeeft de
betrokken werknerar het recht om in te schrijven op nieuwe aandelen op een vooropgestelde datum aan een vooraf reeds
vastgestelde prijs.

15 Het Prospectuen delnformatienotakunnenook een eer effectief commercieel instrument blijken om de vennootschap

te presenteren, ifet bijzonder tijdensoad shows
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voor vennootschappen waarvan de aandeelhoudersstruchiet gediversifieerd is.

Daarnaast verhoogt de beursnotering de liquiditeit van het aandeel, aangezieradrateel
gemakkelijker kan worden doorverkocht op de secundaire markt, en dit zonder discussie over de
prijs. De liquiditeit van beursgenoteerdg@ndelen vermijdt dat hun waarde wordt belast met een
korting wegens lage verhandelbaarhe(idiquiditeitsdécote) Het is inderdaad niet ongebruikelijk
voor een financieel analist om een korting wegens lage verhandelbaarheid van 15 a 25% procent toe
te pasen bij de waardering van aandelen van een-giehoteerde vennootschap.

Tot slot hebbenriquidity providers(market maker} tot opdracht om de onvolkomenheden van de
markt te corrigeren om zo het vertrouwen en de belangstelling voor de vennootschap te
versterken®

(g) Vesterking van de prestaties van de vennootschap

De bovengenoemde voordelen bevorderen de prestaties van de vennootschap. Er is een lagere
financiéle schuld aan een beter tarief, toegenomen export, meer investeringen, facilitering van
overnames, efficiénter personeelsbeleid en aantrekkelijkere werkplaats, betere rentabiliteit: de
beursnotering komt de vennootschap ten goede. Studies hebben aangetoond dat beursgenoteerde
vennootschappen meer werkgelegenheid creéren en een hogere groei gaehwinstgevendheid
kennen dan niegenoteerde vennootschappen. Ze presteren met andere woorden beter en worden
geacht een economische en financiéle dimensie bereikt te hebben die hen in een lagere risicoklasse
plaatst dan die van de nigfenoteerde vennotschappen. De permanente waardering van aandelen

is bovendien een efficiént en gratis middel om concreet de impact en de reactie van de markt op een
strategische bekendmaking te evalueren.

1.2.2. Voor de aandeelhouders

(a) Hiciéntere waardering van linvestering
Een beursnotering draagt bij tot een preciezere waardering van de vennootschap, en dit om
verschillende redenen:

1° Beleggers verlagen hun rendementsvereisten. Ze hebben immers beter zicht op het risico van
hun investering door de verhoogdeansparantie die te danken is aan de verplichtingen van
beursgenoteerde vennootschappen op het vlak van occasionele en periodieke informatie.

2° Beleggers genieten van de voordelen van de maturiteit en een groter professionalisme van het
management varde beursgenoteerde vennootschap, wat automatisch een impact heeft op de
prestaties van de onderneming. Zij kunnen het management gemakkelijk sanctioneren door hun
aandelen te verkopen.

3° Door de grotere liquiditeit zijn de effecten niet langer het voorprean een korting wegens lage
verhandelbaarheid.

4° +SNDPSUSNAY3I @Iy RS TFAYIYOASEtS NIXGA2Qa Syk2TF
vennootschap door de mogelijke stijging van het eigen vermogen zal resulteren in een hogere
waarde van de aandelen.

(b) Oversificatie van hun patrimonium

Door de verhoogde liquiditeit van de beursgenoteerde effecten kunnen de houders ervan een deel
realiseren wanneer ze dit wensen aan een onbetwiste referentieprijs, zonder het voortbestaan van
de vennootschap in gevage brengen. De effecten zijn niet langer ntetugbetaalbaar en moeilijk

16 Door op elk moment aandelen te kunnen kopen of verkopen, beklediuitity providergen intermediaire functie die
zorgt voor liquideit op de markt.

IPO & LISTING GUIDE 18



ALGEMENE ASPECTENBENTOELATING TOT NOTERING OP DE MARKT

verhandelbaarmaar worden onmiddellijk inwisselbaar tegen contant geld. Dit kan van belang zijn
voor de beleggingshorizon, omdat de afwezigheid van een duidelijk zicht op eemaaxien
belegging vaak als een beperking wordt ervaren. Zodoende betekeBedesntroductie voor de
aandeelhouders dus ook een mogelijkheid om hun vermogen te diversifiéren.

(c) Betere bescherming van de minderheidsaandeelhouders

EenBeursntroductie biedt aan de minderheidsaandeelhouders een betere bescherming, onder meer
door de specifieke regels die van toepassing zijn op beursgenoteerde vennootschappen op viak van
marktmisbruik, van openbare overnamebiedingen of van het bestuur van de vennootdusiap,
ontwikkelen vareen dividendenbeleidje verplichtingen inzake informatieverstrekking, enz.

Het feit dat de leidinggevendevan een beursgenoteerde vennootschap in de schijnwerpers staan,
met analisten en journalisten die van dichtbij de evoluti@ da vennootschap volgen en de minste
misstap van de vennootschap publiek kunnen maken, is ook een krachtige stimulans voor de
meerderheidsaandeelhouders en het management om de onderneming te besturen in het belang
van iedereen.

(d) Mddel om hun fondsete recupereren

EenBeurdh Y i N2 RdzOGAS A& SSy ARSIHIf YARRSt @22NJ SSy
wil zeggen om op een optimale manier, bij een groot publiek en aan de beste prijs de vruchten te
plukken van zijn investering. De verkopen aandeelhouders ontvangen vaak een mooie
meerwaardeop het moment van d&eursntroductie of later op de secundaire markt.

De redenen om uit een investering te stappen via Benrsntroductie kunnen verschillen in functie

van de intenties en de kenmian van de verkopende aandeelhouders. Familiale aandeelhouders
kunnen bv. hun vermogen waarderen of een successieprobleem oplossen. Voor de industriéle
aandeelhouder kan het een manier zijn om zich terug te trekken uit een niet langer strategisch
geachte ativiteit. Tot slot vinden de beleggingsfondsen het een ideaal instrument om hun
participaties te verkopen en zo een deel van hun beleggingen in geld om te zetten onder gunstigere
voorwaarden dan bij een onderhandse verkoop.

(e) Mddel om de feitelijke adrole te behouden

EenBeursntroductie is een manier voor de historische aandeelhouders om extern kapitaal aan te
trekken zonder noodzakelijk de feitelijke controle over de vennootschap te verliezen. Wanneer hun
macht kleiner wordt door het feit dat hetagitaal over een veelvoud van nieuwe aandeelhouders
wordt verdeeld, kunnen ze door het aanhouden van een redelijk percetitage aandelen toch een
substantiéle feitelijke controle blijven uitoefenen als referentieaandeelhouders. De overdracht die
ten gevdge van eenBeursntroductie plaatsvindt, is immers in werkelijkheid verspreid en vaak
gedeeltelijk!® Naast dit spreidingseffect is het ook mogelik om te voorzien in een (dubbele)
loyauteitsstem voor aandelen op naam die langer dan twee jaar in émt\an een aandeelhouder

zijn, waardoor het hefboomeffect in hoofde van de controlerende of referentieaandeelhouders
wordt versterkt.

1.2.3. Voor haar management

De Beursntroductie stelt het management in staat om de prestaties van zijn bestuur te metn. H

17 Dit percentage varieert in functie van de verrichtingen, maaet niet noodzakelijk 50% zijn: zelfs met 30% kapitaal kan
men ruimschoots de grootste aandeelhouder zijn.

18 Het feit dat een referentieaandeelhouder een belangrijk gedealt het kapitaal van de vennootschap blijft aanhouden,
wordt door de markt trouwns als een geruststelling over de continuiteit van de vennootschap ervaren.

IPO & LISTING GUIDE 19

K A



ALGEMENE ASPECTENBENTOELATING TOT NOTERING OP DE MARKT

resultaat van zijn inspanningen vertaalt zich in de evolutie van de beurskoaiggesprekkemmet
de aandeelhouders, de analisten en de journalidtdjgt het management ook eeklankbord voor
Zijn beleid.

DeBeursntroductie van een vennootscpdevert haar management trovens meestal extra prestige
op. Hetbelangdaarvan valhiet te onderschatten

De Beursntroductie maakt het ten slotte mogelijk om op een eenvoudige en transparante manier
aantrekkelijke aandelenplannen of aandelenoptieplamreor het management uit te werken.

1.2.4. Voor de Belgische economie in het algemeen

(a) Aternatief voor bankfinanciering

Op dit moment blijven in Europa de banken veruit de belangrijkste geldschieters voor
ondernemingen. Distaat in schril contrst met de Verenigde Staten waar de financiéle markten een
veel grotere rol spele® De recent verstrengde regulering van de financiéle sector noopt de
kredietinstellingen er echter toe om meer buffers aan eigen middelen te voorzien, wat hen dwingt
om hun kedietaanbiedingen te rantsoeneren (kredietschaarsterefdit crunci.

De banken zullen hierdoor niet langer de middelen hebben om alleen de Europese economie te
financieren. Ondernemingen zullen meer en meer moeilijkheden ondervinden om hun groei te
financieren met bankschuld en zullen hun financieringsbronnen moeten diversifiéren

LYy RST S O2yGSEiG @Oty (2SySYSYRS GRAAAYUGSNYSRALF GA
spelen de beursplatformen een primordiale rol, meer in het bijzonder in dandiaring van de
YahQaxz RS t202Y20AS@Sy @ty GFftNR21S 9dz2NRLISaAaS SO2

(b) Creatie van werkgelegenheid

Empirische studies hebben aangetoond dat beursgenoteerde vennootschappen meer
werkgelegenheid creéren dan nigenoteerde vennootschappen. Ondankanhbeperkie aantal,
hebben de Belgische beursgenoteerde groepen een reéel gewicht in de economie, hun beurswaarde
vertegenwoordigt namelijk ongeveer drie vierde van het Bruto Nationaal Product (BNP).

Als natuurlijkeaanvulling op deautofinanciering enprivate equity heeft de Beursderhalve een

onmisbare rol in het economisetherstel en in de financiering van Belgische ondernemingen. Dit
3S0SdzNII @22NYyFYStA2]l R22NJ RS (2SS zmgeAdanii® o vaRS Y I NJ
de Belgische ondernemien ¢ die daardoor meer kansen krijgen om te groeien en dus om extra
personeel aan te werven. Dit is de missie van Euronext Growth en Euronext Access, markten die
AaLISOATAS]T 3ISONBSSNR T A2y 2Y F+Fy RS 0SK2SFiSy @Iy

(c) Waardecreatie voale investeerders

De beursgenoteerde vennootschappen bieden de Belgische individuele belegger de mogelijkheid om
Zijn eigen bijdrage in de ontwikkeling van de Belgische economie te leveren, met het vooruitzicht op
de realisatie van mogelijke meerwaarderelfZ investeringen op de secundaire markt komen de
beursgenoteerde vennootschap ten goede, omdat zo haar koers wordt ondersteund.

Volgens de regels van de diversificatie van de portefeuille is de investering in beursgenoteerde
producten een interessant mdel om een patrimonium te doen groeien, met historische

19 De schatting is dat de Europese vennootschappen zich ten belope van 70 % financieren liglerbalechts ten
belope van 30% op de financiéle markten. Deze percentagesrgjgkeerd in de Verenigde Staten.
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rendementen die hoger zijn dan een investering op lange termijn zonder N&oode verschillende
types van beleggingen wordt de investering in aandelen daarom beschouwd als de belegging die de
hoogge rentabiliteit oplevert.

(d) \erankering van beslissingscentra in Belgié

De verkoop van een Belgische onderneming aan een buitenlandse impliceert bijna systematisch een
verplaatsing van het beslissingscentrum naar het land van de overnemende groep,fme S NA & A O 2
van ontmanteling op lokaal of nationaal niveau die hiermee kunnen gepaard gaan. Omgekeerd levert
eenBeursntroductie een aanzienlijke hoeveelheid vers kapitaal met behoud van de controle over de
onderneming in Belgié. De motor van eBauisintroductie is de continuiteit van de onderneming op

de plaats waar zij is opgericht. Dit is vooral relevant in Belgié, waar veel bedrijven nog een belangrijke
familiale verankering hebben. D#eursbhiedt zo aan deze familiale structuren de mogelijkheid o

een internationale, soms zelfs mondiale, speler te worden, terwijl de familiale aandeelhouders de
controle bewaren en het beslissingscentrum in het land behouden.

Buiten de vennootschap zelf, worden ook alle actoren uit de financiéle wdrelbkken:
verankering van de beslissingscentra belet ook de viucht naar het buitenland van bankiers, analisten,
financiers, beleggingsvennootschappen, makelaars, adviseurs, revisoren enz

(e) hdicator van vertrouwen

DeBeursg 2 NRiG 0SaOK2dz R | fvan deSe€oyiomie,idik SoNedhbhfestie\@ Mirger

in het bijzonder via beursindexende situatie (economisch of geopolitiek) van een land of een regio
reflecteert. Ze speelt echter ook een meer subtiele maar daarom niet minder cruciale rol van

& 6 I NP Y\8rii 8eN&conomie, omdat ze kan anticiperen op de toekomstige economische
tendensen. Op zich is dit een logisch fenomeasrmits een beurskoers de toekomst en niet het
verleden van een vennootschdygoordeelt?® Het verklaart ook dat eeBeursvaak evolueertegen

de stroom van de reéle economische situatie van een regigl.l f & KSG aLIs@&SBHh o2 2 NR
ONRPAAdalyOS GASy&§of Q2LIGAYAAYS 02dz2NEASNI

In deze context zijn d8eurs en door deBeurshet geheel van genoteerde ondernemingen, een
fundamentele imlicator van vertrouwen: vertrouwen van ondernemingen die hun koers zien stijgen
en vertrouwen van beleggers die hun vermogen kunnen laten groeien op een liquide markt. De
financiéle crisis heeft het belang van een transparante en veilige markt, zoalsad@imnele Beurs

als Euronext, duidelijk aangetoond. De crisis, veroorzaakt doorbeigtsgenoteerde financiéle
producten verhandeld buiten de markbyerthe-counterof OTC) en eveneem®or het gebrek aan
dekking van het tegenpartijrisico, heeft effesft sommige financiéle tussenpersonen, maar vooral
hun klanten, in gevaar gebracht. Zowel symbolisch als in de praktijk zijn de beurzen dus zeer
belangrijk voor de economie in haar geheel.

1.3. Keerzijde van de medaille

Naast de voordelen voor de venrnischap zelf, haar aandeelhouders en haar leiders, brengt de
Beursntroductie ook een aantal nadelen met zich mee die vennootschappen kunnen duwen in de
richting van minder stringente en goedkopere alternatieven.

(a) Kosten inherent aan eeBeursntroductie
EenBeursntroductie brengt een zeer grote werklast met zich mee voor de personen die moeten
tussenkomen bij de transactie, zowel de financiéle tussenpersonen, de commissaris, de

20 De beurskoers van een aandeel bestaat in theorie uit de actualisering van alle toekomstige verwachte opbrengsten van
een aandeel.
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toezichthouder als de juridische adviseurs. Hierbij mag men de vennogtgelaliteraard ook niet
vergeten: haar management maar ook een groot aantal medewerkers en haar belangrijkste
aandeelhouders moeten worden gemobiliseerd.

De totale directe kost van de operatie is zeer variabel in functie van de grootte van de
fondsenwering, de marktkapitalisatie van de vennootschap, de context en de keuze van de
partners?! Zij omvat de vergoeding van de prestaties van de verschillende externe betrokkenen,
waaronder Euronext en de FSMA in geval van publicatie van Rrespectus alsook @
marketingkosten (road shows, publicatiesinde meia ® aSy YIF3 221 RS AYRANS
structurering) niet onderschatten want de voorbereiding van de vennootschap op haar
Beursntroductie vereist een sterke mobilisering van haar managemerstaMle totale gemiddelde

kost van eenBeursntroductie zelden minder bedraagt dan 5% van het totale bedrag van de
opgehaalde middelen (behalve eventueel voor zeer kleine transacties), zal dit in het algemeen de 10

% niet overschrijder?

De beursgenoteerdeennootschap moet ook de kosten die volgen uit Beursntroductie endie
verbonden zijn aan het leven als genoteerde vennootschap dragen. Deze omvatten de jaarlijkse
vergoedingen verschuldigd aan Euronext en aan de FSMA, alsmede de kosten in verbated met
periodieke informatieverplichtingen, de algemene vergaderingen en latere specifieke verrichtingen
(bv. secundaire uitgiftes ingevolge een kapitaalverhogihg).

Gelukkig worden deze uitgaven in het algemeen meer dan gecompenseerd door de vermindering of
het wegvallen van de illiquiditeitskorting: er wordt aangenomen dat de waarde van een niet
genoteerde vennootschap 15 a 25% minder is dan deze van een identieke vennootschap die op een
efficiénte beursmarkt genoteerd zou zijn. De kosten verbonden aan dacaruitgiftes bedragen
overigens veel minder dan de kosten verbonden aan primaire uitgiftes, gezien de afwezigheid van de
kosten verbonden aan de financiéle en juridische herstructureting.

(b) Administratieve en boekhoudkundige verplichtingen

Afhanlelijk van de gekozen markt, zijn de beursgenoteerde vennootschappen onderworpen aan niet
te onderschatten administratieve en boekhoudkundige verplichtingen op het vlak van
informatieverstrekking, marketing, transparantie ten aanzien van de markt, enz. Boeten zij
daarom bijkomend personeel aanwerven of mobiliseren en koerezxtra kosten doordat zij beroep
moeten doen op consultants, juridische adviseurs, revisoren enz.

De vennootschappen die zijn toegelaten tot geareglementeerde Markizijn ook veplicht om hun
jaarrekeningen op te stellen volgens de Europese IAS/IFRS nétiderovergang van de Belgische
boekhoudnormen naar de IAS/IFRS standaard is een belangrijke transformatie en impliceert de
publicatie van een grote hoeveelheid strategischeiinfatie, wat bepaalde vennootschappen zou
kunnen ontmoedigen om de stap naar Beurste zetten.

De structuren voor een deugdelijk bestuur van de vennootschap, zoals aanbevolen door de Belgische

21 Onderde directe kosten vertegenwoordigen de kosten te betalen aan Euronext slechisiiem deel, dat over het
algemeen minder dan 5% van de totale directe kosten bedraagt (of 0,4% van opgehaalde fondsen).

22 In feite zijn de kosten bij eeBeursintroductiedegressief: hoe hoger het bedrag van de verrichting, hoe lager de kosten,
relatiefgezien, zijn.

23Voor een overzicht van de vergoedingen te betalen aan Euronext, zie de informatie die beschikbaar is op de volgende link:
https://www.euronext.com/nl/listingfees

24 Ze vertegenwoordien gemiddeld 2 & 4% van de opgehaalde fondsen.

25 Deze verplichting is niet van toepassing op de vennootschappen genoteerd op Euronext Growth of Euronext Access die
geen geegementeerde markten zijn.
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Corporate Governance Code, bremgsoms ook niet te onderseliten veranderingen in de
organisatiemet zich mee Deze code is van toepassing op Belgische vennootschappen waarvan de
aandelen zijn toegelaten op ee@Gereglementeerde Marken is daarom niet als zodanig van
toepassing op Belgische vennootschappen dieotgard zijn op Euronext Growth en Euronext
Access.

(c) \erlies van een relatieve financiéle onafhankelijkheid

Sommige vennootschappen, vooral de kleine en middelgrote ondernemingen, aarzelen om hun
kapitaal open te stellen uit angst hun financiéle oraafkelijkheid te verliezen. Eenmaal de eigen
middelen die door de oprichters zijn aangebracht, niet langer volstaan, vallen ze bij voorkeur terug
op bankfinanciering. Het beroep op de financiering onder andere vormen en de openstelling van hun
kapitaal voorhet publiek is vaak pas een laatste keuze voor hen.

Dit nadeelkanechterworden gecompenseerdoor het behouden ven de feitelijke controle van het
bedrijf (zie punt 1.2.2.(e)).

(d) \erlies van een relatieve vertrouwelijkheid door de transparantidichtingen

Andere factoren die sommige ondernemers doen terugschrikken, zijn de vereisten op het gebied van
transparantie en discipline verbonden aan de beursnotering, het verlies van een relatieve
vertrouwelijkheid (bepaalde strategische informatie moatbfiek worden gemaakt en wordt dus
zichtbaar voor concurrenten en commerci€le partners), evenals de druk om te verzaken aan
0SLI FERS FAaAOFES 2LWGAYFEA&rGASA 2F Glgehoidrdea A SGS¢
bedrijven.

Ondanks deze relatiekware verplichtingen, stelt men evenwel vast dat veel leidinggevenden
toegeven dat delPO hun onderneming in staat heeft gesteld om zich te herstructureren en
efficiéntere sturingsprocessen te ontwikkelen ten gunste van de groei.

(e) \erlies van een reteeve flexibiliteit in het beheer van de vennootschap

Het management van een beursgenoteerde vennootschap moet veel tijd en energie besteden aan
contacten met de pers, de financiéle wereld en de aandeelhouders. Bovendien riskeert het
voortdurend gewrongente zitten tussen de noodzaak om een strategie op lange termijn te
ontwikkelen, de prestatiedruk op de resultaten op korte termijn die de beurskoers moet
ondersteunen en het verzekeren van hun capaciteit om later bijkomend beroep te kunnen doen op
de kapitaalmarkt. Referentieaandeelhouders zien daarentegen hun controle over de vennootschap
afnemen. Bovenop dit verlies van controle (verwatering van de macht) komen nog beperkingen aan
hun vrijheid van handelen ingevolge de toepasselijke governance regelsidievioed nog verder
beknotten. Zelfs al zijn deze beperkingen vandaag enkel op een formele manier opgelegd aan
beursgenoteerde vennootschappen op e€mreglementeerde Marktvoelen alle beursgenoteerde
vennootschappen niettemin de druk om hiermee rekente houden.

(f) Rsico op een vijandig openbaar overnamebod

Door haar aandeelhouderschap te verspreiden, stelt de vennootschap zich ook bloot aan het risico

dat een overnemer een bod uitbrengt op de aandelen van de vennootschap tegen de wil van het
bestur en de referentieaandeelhouders in. Deze kan ernaar streven om in het publiek voldoende
aandelen te verwerven om zo de referentieaandeelhouders buiten spel te kunnen zetten. Door de
publieke ruchtbaarheid die hij moet geven aan zijn bod, stelt der§eligk& 21+ Yy RA IS¢ 2 GSNY S
vennootschap, haar bestuur en haar referentieaandeelhouders voor een belangrijke
verantwoordelijkheid ten opzichte van de minderheidsaandeelhouders, de medewerkers en de
andere stakeholders van de vennootschap, wanneer zij moegstissen of ze ingaan op het bod of

niet.
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2.1.Voorstelling vaituronext Brussels SA/NV

Euronext Brussels SA/NV is een naamloze vennootschap die van rechtswege het statuut van
marktexploitant naar Belgisch recht heeftZze kan in die hoedanigheid één of meerdere
beursmarkten exploiteren.

Euronext Brussels SA/NV maakt deel uit van de groep Euronext N.V., een vennootschap naar
Nederlands recht die ook de vennootschappen Euronext Amsterdammnex Dublin Euronext
Lissabon, Euronext Londen en Euronext Parijs overkoepelt. Euronext N.V. is een belangrijk centrum
voor het ophalen van kapitaal in Europa, en haar primaire functie is de financiering van de economie.
In de Eurozone is zij d@eursmet het grootste aantalBeursntroducties en het grootste bedrag in
opgehaald kapitaal.

Als enige beursgroep met een p&miropese structuur, is zij in staat te werken met een uniek
orderboek dat de hele keten van verwerking van orders één maakt. Zij heeftgeheel van
geharmoniseerde regels van toepassing verklaard op de markten waarin zij opereert. Dit heeft het
grote voordeel dat d€Emittent eventueel meerdere, vereenvoudigde noteringen kan aanvragen op
andere markten van Euronext, om zodoende zijn ndseksndheid en zichtbaarheid te vergroten
alsmede de liquiditeit van zijn effecten beter te verzekeren.

Euronext BrussslSA/NV baat zes Belgische markten uit, zijnde:
A de Gereglementeerde Marktan Euronext Brussels en
A RS @2t 3SyRS a¢cCQay
A Euronext Growth
A Euronext Access:
A Euronext Expert Market (commerciéle naam van de markt van Publieke Veiffhgen)
A Trading Facilifi.

Dit gevarieerde gamma aan markten biedt elke vennootschap de mogelijkheid om haar plaats te
vinden op de markt die het beste bij hadtusitie en haar ambities past.

Deze gids is bedoeld om een overzicht te verschaffen van Beursntroductie op de drie
belangrijkste markten van Euronext Bruss8A/NV, zijnde: Euronext Brussels, Euronext Growth en
Euronext Access.

2.2. Markten georgaiseerd door Euronext Brussels SA/NV

2.21. Gereglementeerde Marl&uronext Brussels

(a) Voorstelling van de markt
Euronext Brussels is de markt van Euronext Brussels SA/NV waarop de Belgische vennootschappen
met de grootste beurskapitalisatie te vindein, met inbegrip van degene die zijn opgenomen in de

26 Euronext Expert Market biedt de mogelijkheid one@tn zoals aandelen, vastgoedcertificaten, obligaties of kasbons die
niet of niet meer toegelaten zijn op de verhandeling op een financiéle markt, te verhandelen,. Voanfareeatie:
https://www.euronext.com/expermarket

27 De Trading Facilityaakt het mogelijk om effecten te verhandelen die reeds zijn toegelaten tot de verhandeling op een
andere BeursVoor meer iformatie: https://www.euronext.com/fr/requlation/tradin€acility.
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referentie index BEL20®.

Het gaat om eerGereglementeerde Markin de zin van de Europese richtlijnen. Vanuit dit opzicht
dienen verschillende verplichtingen op vlak van transparantie, boekhoudipigiteit van effecten

en veiligheid te worden vervulf.Deze markt is ook onderworpen aan een aantal Belgische wetten
ter bescherming van de belegger en staat onder het toezicht van een publiek toezichtsorgaan, de
FSMA.

(b) Toepasselijke regels en tati

Euronext Brussels wordt beheerst door de Marktregels vastgesteld door Euronext Brussels SA/NV,
die moeten worden goedgekeurd door de FSMA. Deze regels bepalen in het bijzonder de
voorwaarden voor de toegang tot de markt en zorgen voor een billijker@elifxe verhandeling, een
efficiénte uitvoering van de orders en transparantie van de verrichtingen.

Op Euronext Brussels genoteerde vennootschappen zijn onderworpen aan strengere regels dan deze
die genoteerd zijn op andere markten geéxploiteerd doamBext Brussels SA/NV. Zij moeten in het
bijzonder hun geconsolideerde jaarrekeningen opstellen volgens de internationale boekhoudnormen
(IAS/IFRS). Ook moeten zij voldoen aan de Belgische Corporate Governance Code (gebaseerd op het
LINR y OA LIS ¢ udiichmply Bréxpa)f. £ S

De op Euronext Brussels genoteerde vennootschappen staan verder ook onder het toezicht van de
FSMA. Vooreerst op het moment van hBaursntroductie, met de goedkeuring door de FSMA van

het Prospectuseen document met verplite informatie bij elke toelating op eeGereglementeerde

Markt. Vervolgens in de naleving van hun permanente verplichtingen, in het bijzonder wat de
publicatie van hun periodieke financiéle informatie betreft, de transparantie aangaande belangrijke
deelnamingen en de bepalingen inzake marktmisbruik.

(c) Profiel van de vennootschappen

Elke vennootschap, ongeacht het land van oorsprong of de sector, kan worden toegelaten op
Euronext Brussels, op voorwaarde dat ze voldoet aan de toelatingsvoorwaarden \aoeges

door de Belgische Marktregels van Euronext. Niettemin, gezien de beperkingen inherent aan een
Gereglementeerde Markis Euronext Brussels eerder gericht op vennootschappen die al matuur zijn
en een voldoende omvang en een internationale reikwijdébben. Ze hebben over het algemeen

een minimale beurswaarde van 50 a 75 miljoen euro.

Twee nichesectoren zijn bijzonder goed vertegenwoordigd op Euronext Brussels. Enerzijds gaat het
om de vastgoedvennootschappen (onder het statuut van GVV, geregleardate
vastgoedvennootschappen), met een nogal defensief profiel. Anderzijds telt Euronext Brussels veel
vennootschappen actief in de biotechsector. Zij hebben een meer dynamisch profiel. Ze hebben
kapitaal nodig in een zeer vroeg stadium terwijl ze nog ge@nst realiseren of geen
rentabiliteitsmodel op korte termijn kunnen voorleggen. Zij vinden via een IPO de noodzakelijke
financiéle middelen voor de voortzetting van hun ontwikkeling.

2.2.2. Euronext Growth en Euronext Access
(a) Voorstelling van de nikaen Euronext Growth en Euronext Access

Een beursnotering op eeGereglementeerde Markis duur en de vennootschap moet voldoen aan
een strak reglementair keurslijf. Daarom hebben de Europese beurzen zelf ook door de creatie van

28 Deze geharmoniseerde verplichtingen zijn van toepassing op alle gereglementeerde markten in de landen van de
EuropeseEconomische Ruimte.
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alternatieve (nietwettelijk gereglementeerde) marktplatformen structuren opgezet die beter zijn
aangepast aan kleine en middelgrote ondernemingen.

Euronext Growth en Euronext Access zijn specifiek in het leven geroepen om rekening te houden met
het profiel van de vennootschappenedzich richten op ddBeursom zich te ontwikkelen, maar niet
kunnen of niet wensen te beantwoorden aan alle vereisten eigen aan de notering op een
Gereglementeerde MarktZij bieden een oplossing aangepast aan de financiéle behoeften van deze
vennootschapen, via een vereenvoudigde toegang tegen lagere Kkosten, versoepelde
informatieverplichtingen op maat van de kleinere vennootschappen die wel nog steeds
beantwoorden aan de informatiebehoeften van de markt en van de beleggers en aldus afdoende
beschermingntransparantie garanderen.

Euronext Growttwerd opgericht in 2006 (onder de naam Alternext) en erkend als MTF naar Belgisch
recht door de FSMAAIs lokale markt trekt Euronext Growth zowel institutionele beleggers (nationale
en internationale) aan alparticuliere beleggers die hun vermogen ten dienste van de lokale reéle
economie  willen  stellen. Eurmext Growth is erkend als dmkb-groeimarkg

in de zin van Europese wetgegih

9dzNRySEG ! O0Saa 3AAy3d 2FFAOASSt djeyl MY lilké&eKy y2 O
als MTF naar Belgisch recht door de FSMA. Naast het StanS8agment kunneltmittenten hun

aandelen ook laten verhandelen op Euronext Access +, waar zij aan bijkomende voorwaarden
moeten voldoen. Euronext Access + moet het maldarlinaken om over te stappen naar Euronext

Growth en om toegang te krijgen tot kaglen. Euronext Access richt zich veeleer op de Belgische en
internationale institutionele beleggers.

(b) Toepasselijke regels en toezicht

Voor Euronext Growth en EuronexAcess gelden vereenvoudigde toelatingscriteria en
werkingsregels vergeleken met d&ereglementeerde MarktEuronext Brussels. Ze moeten
bijvoorbeeld hun jaarrekeningen niet opstellen volgens de IAS/IFRS normen en moeten niet
noodzakelijk voldoen aan de Bethe Corporate Governance Code.

De Belgische wetgever heeft anderzijds toch e®eks - soms flexibelere- informatie- en
transparantieverplichtingen die van toepassing zijn op Euronext Brussels, van toepassing verklaard
op Euronext Growth®*® Het gaatbijvoorbeeld om verplichtingen in verband met de publicatie van
periodieke verslage en de transparantie aangaande belangrijke deelnemingen. In die context, zijn
de vennootschappen genoteerd op Euronext Growth onderworpen aan het toezicht van de FSMA op
vergelijkbare wijze als de vennootschappen die genoteerd zijn opGeEneglementeerddlarkt.

9dzNRYSEG | O0Saa oSy 221 T1Tiae2y asS3aySyid a9daNRySEI
reglementair kader. D&mittenten moeten er bv. niet voldoen aan de wettedijinformatie- en
transparantieverplichtingen die gelden op Euronext Brussels emiimere mate, op Euronext

Growth. Behalve de regelgeving inzake marktmisbruik, die van toepassing is op alle MTFs, vloeien de
enige toepasselijke doorlopende regels voaittde Marktregels van Euronext Access. Er wordt geen

toezicht op gehouden door Eunext Brussels SA/NV.

2%De “-gnkdei mar ki¢ulv statusit dat eerd ingevoerd door de MiFIBidhtlijn en dat de toegang van mkb
ondernemingen tot de kapitaalmarkten moet vergemakkelijken.

30 Alleen de markt Euronext Growth, geéxploiteerd doamfaxt Brussels SA/NV, is niet georganiseerd op een zuiver
contractuele basis. Op de andere Euronext Growth markten (Euronext Growth Lissabon en Euronext Growth Parijs), zijn de
verplichtingen en transparantieregels eenmaal de vennootschap is genoteddidkatijk contractueel, de respectievelijke
toezichthouders voeren geen enkele controle uit met betrekking tot de kwaliteit van de informatie.
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De Marktregels van Euronext Growth en Euronext Access zijn vastgelegd door Euronext Brussels
SA/NV. De Marktregels van Euronext Growth worden goedgdidaor de FSMA. Zij voorzien in een
aantal regels die de goede werking, de integtien de transparantie van de markt moeten vrijwaren

en de belangen van de beleggers moeten beschermen. Daar maken ook de toegangsvoorwaarden tot
de markt deel van uit. Deregels leggen evenwel geen specifieke beperkingen op wat betreft enig
free float percentagé', beurskapitalisatie, rentabiliteitsniveau, omzet, groeiperspectieven of
risicoprofiel. Ze voorzien ook in vereenvoudigde procedures woefatingen gerealiseer via
Onderhandse Plaatsirg en Directe Toelatinglop Euronext Growth) of Technise Notering (op
Euronext Access)

(c) Profiel van de vennootschappen

Euronext Growth en Euronext Access bieden een toeg@mmgde markt aangepast aan de
financieringsbehod¢én van groeiondernemingen, die vaak kleiner zijn. Meer dan 90% van de
ondernemingg% Ay .St 3IAE T A2y YahQad 5S7TS G2NRSy QI yF
uitdaging op het gebied van financiering. Euronext Growth en Euronext Access kunnen daarop een
antwoord bieden door hen de mogelijkheid te geven om fondsen op te halen bij het gudpieen
vereenvoudigde manier en tegen lagere kosten, met de garantie van bescherming, liquiditeit en
voldoende transparantie voor de beleggers. Deze laatsten kunnen é&etirmlgemeen hogere
NEYRSYSyGSy oSKIFtSyz ¢SiSyR§n dalbi veivSotsdidpgen @2 Qa Rd
genoteerd zijn op eenGereglementeerde Markt Het aandeel particuliere investeerders in
vergelijking met de institutionele investeerders isger op Euronext Growth dan op Euronext

Brussels.

Als een ware multisectoriéle mkdr staan Euronext Growth en Euronext Access open voor alle
vennootschappen, ongeacht hun omvang, hun activiteitensector, hun nationaliteit of hun
prestaties®> Ondanks de sepeere toelatingsvoorwaarden, moet elke vennootschap die zich richt tot
de markt an kapitaal in te zamelen, idealiter aantonen dat ze beschikt over een bijzondere knowhow
in haar vakgebied en over een capaciteit om winsten te genereren (indien ze réetlabel is), een
bepaald concurrentieel voordeel en/of aantrekkelijke groeipersipeen. Op het gebied van
maturiteit moet de vennootschap in principe reeds twee jaar bestaan, in plaats van drie jaar op een
Gereglementeerde MarktDe beurswaarde van dernootschappen op Euronext Growth, die over
het algemeen dynamisch, innovatief eme$ groeiend zijn, ligt tussen 20 en 50 miljoen euro maar een
aantal vennootschappen overstijgen 50 miljoen of zelfs 100 miljoen euro. Veleinam zich al

door middel \an private equity namelijk beleggingsfondsen. Euronext Growth en Euronext Access
betekenen voor hen dan de volgende stap, en vergroot hun zichtbaarheid en bekendheid, soms als
tussenstap naar d&ereglementeerde Markt

2.3. Densten aangeboden door Emext Brussels SA/NV

2.3.1. Verhandeling

De notering op een markt georganiseerdod Euronext Brussels SA/NV, biedt de beursgenoteerde

31 Hoewel de regels van Euronext Growth geen minimumpercewiglgggenvan op de markt te plaatsen effecten @it

de Beursintroductie vereisen ze wel dat de vennootschap een plaatsing op de markt garandeert voor een minimumbedrag
van 2,5 miljoen euro.

32 De vennootschappen die momenteel genoteerd zijn op Euronext GeswiEuronext Acceszgijn actief in uiteenlaggnde

sectoren zoals de industrie, telecom, petroleum en gas, financién, vastgoed, consumentengoederen, gezondheid,
technologie of dienstverlening aan de consument.
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vennootschappen toegang tot het meest efficiénte marktmodel. Wat de verhandeling van effecten
betreft, genieten de lede van de markt van de voordelen van het beste platform, een uitgebreide
liquiditeitspool, een veilige en gecontroleerde markt en een efficiénte en flexibele afwikkeling en
levering van effecten. Dé&mittenten hebben dan weer verschillende instrumenten vdwost
aansturen van hun koers. Ze genieten bovendien van een verscheidenheid aatediem hun
zichtbaarheid onder de financiéle gemeenschap te vergroten. Zij kunnen bij Euronext ook steeds
terecht voor advies met betrekking tot d@eursen financiéle aagelegenheden.

(a) Handelsplatform

De behandeling van de marktorders op EuronextsBels, Euronext Growth en Euronext Access
gebeurt via een platform daterbeterdeprestaties biedt op het gebied van de verscheidenheid van
financiéle producten, volumevemvking, de uitvoeringssnelheitl en de veiligheid van de
verrichtingen.

Het centraé orderboek van Euronext bundelt de volledige keten van orderverwerking op alle
platforms die worden uitgebaat door Euronext en biedt een ongeévenaarde liquiditeit aandetien
telkens op minder dan 1 seconde wordt gelpdatet waardoor het voor de meestidiceffecten
steeds de beste prijs van het moment biétit.

(b) Connect

Connect is een beveiligde en gepersonaliseerde portal voor de genoteerde vennootschappen. Het
stelt hen, gratis en in real time, een groot aantal marktgegevens ter beschikking: hlidays en
historiek, orderboek, prestatie van ddiquidity providers marktaandeel van de makelaars,
aandeelhouderschap (de participaties van de huidige aandeelhouderstirkapiaal), indexen,
statistieken, enz.

(c) MTF markt kwaliteitsanalyse

Het kwaliil F 6 A ST FylrfteasS AyadNdHzySyd dGac¢cC YINJG 16FfA
genoteerde vennootschappen exhaustieve en betrouwbare informatie over het geheel van de
gerediseerde transacties op hun effecten. In het bijzonder gaat het om een veegelgkanalyse

van de fragmentatie van de verhandelde volumes tussen Euronext en de belangrijkste alternatieve
handelsplatformef® alsmede de beste koepen verkoopaanbiedingende prijsmarges (kleinere
prijsverschillen) en de laagste prijzen (grootste ordérnes) aangeboden door het geheel van deze
platforms.

(d) Meldingen van de beurskoers

De dienst beurskoersmeldingen is ontworpen om genoteerde vennootschappen te helpate om
ontwikkelingen van de markt in real time te volgen. Het is een gebruiksvrigmelpplicatie op
maat die toelaat hun koersen deze van hun concurrenteyof ook de overschrijdingen opwaarts of
neerwaarts op een bepaald tijdstip (na de opening, etijsl beurstijd en/of na afsluiting,
evolutiepercentages, enz.) te ontvangen.

33 De ultrasnelle verwerking van de orders (alour) van minder dan 600 microsecondeméakt het een van de beste
verhandelingsplatformen ter wereld.

34 Recent werd voor een bepaald aantal waarden de notering weergegeven met drie decimalen i.p.v. twee, op 5/1000 of
1/1000 (x,005 of x,001). Zodoende wordt de prijs verder verfijnd, vermiddefintraday) volatiliteit, en vergroot de
liquiditeit doordat een nieuwe doelgroep van marktdeelnemers zich meer aangesproken zal voelen. Het doel is om dit
geleidelijk uit te breiden tot de rest van de noteringen.

35 Sinds de inwerkingtreding in 2007 vda MiFID Richtlijn die het einde van de regel van de concentratie van prijzen
betekende, hebben de financiéle markten de totstandkoming van multilaterale verhandelingssystemen (MTF) gezien, wat
heeft geleid tot een fragmentatie van de handel van effecenbeursgenoteerde vennootschappen en dus de inzameling

en de kwaliteit van de beschikbare informatie heeft beinvioed.
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(e) \erwerking van de verrichtingen

I SG GSIY aSTTFSOGSYODBSNNAOKGAYISYE Gy 9daNRYySEG T 2
verspreiding van effectenverrichting&nvan beursgenoteerde vennootschappen dagelijks worden
uitgevoerd, en dat de effecten wade vennootschap vervolgens correct worden geregistreerd in het

centraal systeem en beschikbaar zijn voor verhandeling.

2.3.2. Zichtbaarheid

(a) Ring the Bell

De openingsen sluitingsceremonies van de beurza&ir(g the be)lherscheppen de mythischeesfr

gy RS YIFENJGSyiTllftad 58 @Syy22G3a0KILIISY {dzyySy
verhandeling op dd@eurste vieren, maar ook om de sleutelmomenten en belangrijkgpalen van

hun ontwikkeling in de verf te zetten. De media s@eiden vaak bdden van dezeRing the bell

ceremonie die dus meteen een unieke gelegenheid biedt om de vennootschap extra in de
schijnwerpers te brengen.

(b) Ontmoetingsmomenten met devieseerders

De teams van Euronext organiseren regelmatig in Europa en in de \G@edigten evenementen
(road showsthematische conferentieface to faceontmoetingen, enz.) om aan de beursgenoteerde
vennootschappen toe te laten hun activiteiten aan ebreder publiek van (institutionele en
particuliere, nationale en internationalenesteerders en van analisten te presenteren. Deze
evenementen dragen bij aan de uitstraling van de vennootschappen en brengen hen in contact met
een uitgelezen professionesetwerk.

(c) TickerMy Quote Boen My Share Price

Succes heeft een symboole zogenaamdeicker. Met hun ticker vergroten de beursgenoteerde
vennootschappen hun zichtbaarheid en geloofwaardigheid binnen de financiéle gemeenschap. Door
de ticker te gbruiken in hun communicatie (jaarverslagen, website, visitekaartjes, advertenties,
brochures, reclamecampagnes, enz.), geven genoteerde vennootschappen direct aan dat ze zijn
genoteerd op de enige paBuropeseBeursen één van de grootste beursgroepen tegreld.

I SG Ay aiMpdMofeyRok avYl | 1 KSiG Y2 3Sfrealetine e oy BRRSt f A 2
gepersonaliseerde manier de beurskoers van de genoteerde vennootschappen op hun eigen website
weer te geven. Dit is een eenvoudige, efficiénte oplossing diezlshibaarheid optimaliseert.

oMy Share Prigeis een plug & play weboplossing dkwalitatieve informatie over uw aandelen
makkelijk toegankelijk te maken voor uw beleggers en uw financiéle gemeendabapoplossing
van Euronexis ontworpen om het beher van uw Investor Relationsebsite te vereenvoudigen,
terwijl deze perfect bij uwvebsite past en zo de zichtbaarheid van uw acties maximaliseert.

(d) Website Euronext

Beursgenoteerde vennootschappen kunnen hun zichtbaarheid verder vergroten via d@emedn
Euronext zelf. Die is een referentiewebsite geworden voor professionetenpaticulieren:
evenementen georganiseerd door Euronext en/of genoteerde vennootschappen wordeal itime
gepost; geplande gebeurtenissen bij de genoteerde vennootsarapmrden opgenomen in de
evenementenkalender van Euronext; de persberichten vageteteerde vennootschappen worden

36 De volgende verrichtingen kunnen worden beschouwd als effectenverrichtingen: kapitaalverho@ipeebare
Aanbiedingen, schorsingem bervattingen van de beursnotering, enz.
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overgenomen; enz.

(e) Indexen

Euronext beheert, berekent en verspreidt een breed scala aan indexen van allerlei aard: globale,
nationaleen sectorale indexef’ Waar zij in de eerste plaats de prestaties van de aandedekien

van Euronext weergeven, zorgen zij tegelijk voor naambekendheid en zichtbaarheid van de
vennootschappen die erin zijn opgenomen ten aanzien van de financiéle gerhapescstimuleren

Zij hun verhandelingsvolume. Bovendien zijn de indexen van Extrarkend door de marken
instrumenten die de ontwikkeling van een groot aantal gestructureerde producten mogelijk maken
en blijken ze ware referenties voor portefeuillelsErders en beleggers.

De referentie index van Euronext Brussels is de BEL 20®rdad timede evolutie volgt van de 20
meest liquideBelgischeandelen genoteerd op Euronext Brussels.

(f) Derivaten

Euronext Brussels SA/NV kan ook derivaten creéoptigs en futures) waarvan het onderliggend
actief een aandeel is van demittent genoteerd op Euronext Brussels. Deze instrumenten worden
verhandeld op de derivatenmarkt van Euronext Brussels en hebben onmiskenbaar een positief effect
op de bekendheid vade vennootschapen de zichtbaarheién liquiditeitvan haar aandelen.

2.3.3. Infamatie en vorming

(a) Vaste contactpersoon

Een team van topadviseurs binnen Euronext staat ter beschikking om de vennootschappen op
voortgezette wijze bij te staan bij elkbéelangrike stap in hun carriere op dBeurs De
vennootschappen krijgen dan ooler persoonlijke begeleiding en hulpmiddelen bij het beheer van
hun effecten.

(b) ExpertLine

ExpertLine is een interactief communicatieplatform dat elke weekdag toeganikelijior, tijdens en

na beurstijd. Een multidisciplinaire en complementaire groap financiéle experten staat in open
verbinding met desurveillance roomdiein het hart van de financiéle informatie en in rechtsreeks
contact met de markt en haar evolaes alle vragerbeantwoordt en real timeinformatie verzorgt

over de gebeurtenissedie de beurskoers van de genoteerde vennootschappen kunnen beinvloeden.

(c) Vormingsworkshops, webcasts en nieuwsbrieven

Euronext biedt het hele jaar door workshops erfoimatiesessies aan voor beursgenoteerde
gSyy22ia0KI LISy & 5 S lwkkeld bR AcNIaay Yel passen bah 2lg/ wijAggrile
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de beste specialisten, ohlmar klanten een erkende expertise op financieel en juridisch gebied aan te
biedenvoor hun financiéle communicatie en het beheer van hun effecten.

Webcasts worden georganiseerd, in het bijzonder via de website Connect, om de nieuwste diensten
ontwikkelddoor Euronext te presenteren.

37 Euronext Brussels SA/NV bepaalt de regels die betrekking hebben op de samenstelling en het beheer van de indexen
verbonden aan de effecten toegelaten tot de verhandeling op de financiéle markten en beshsinavigzigingen.
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2.34. Corporate Services

(a) PosiListing Advisry

PostListing Advisory biedt advies, market intelligence en beslissingsondersteunende tools aan voor
beursgenoteerde bedrijven die meer actief willen zijn op de finntidérkten. We behandelen drie
aspecten van de noting van een vennootschap: (a)itig en potentieehandeelhouderschapb)
reputatie en mening van de belegger en (c) financiéle communicatie en relatie met investeerders.

(b) Company Webcast

Company Wetag biedt highrend conference call en webcastidignsten aan voor alle investor
relationsevenementen (publicatie van de resultaten, aankondigingen,
aandeelhoudersvergaderingep  Company  Webcast ondersteunn ook uw interne
communicatiegebeurtenissen (2eapenbare vergaderingen of periodieke managementupdates).

(c) IR Manager

IR Manger biedteen intuitieve maar krachtige tool om de workflow van wiedifh en elke stap in
uw programma voor investeerdersbetrokkenheid te ondersteuBezeservice is gelsead op een
flexibel en uitgebreid CRBYsteem met inbegrip van de databank vandaglhouders, targeting van
beleggers en rapporteringsmogelijkheden.

(d) iBabs

iBabs biedeen veilige, cloudgebaseerde portaloplossing voor bedrijven en publieke oligarixete
oplossing ondersteunt governance, effectieve besluitvorming en veitigensaerking op directieen
managementniveau.

(e) InsiderLog

Met InsiderLodkan een bedrijhiet beheer van lijsten met insidarsreist onder de E\\erordening
over marktmsbruik (MARRautomatiserenVVoor meer informatie in verband met deze insiderlijsten
wordt verwezen naar punt 9.2.2.
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3.1.Beslissingpt IPO doode vennootschap

3.1.1.0rganen van de vennootschibgvoegdvoor de beslissing tot IPO

De beslissing van de vennootschap omEatsttent naarde Beurste trekken, vereist de tussenkomst
van twee van haar organebe raad van bestuur bereidt het volledige traject mee vooder meer
inzake het Prospectu®f Informatienotaregimeen beslist over de aanstelling van de adviseurs en
plaatsingsagermn.

De algemene vergadering moewer het algemeen instemmen met een beursgandien deze
gepaard gaat met een kapitaalverhogingangeziendeze moet worden goedgekeurdodr de
(buitengewone) algemene vergadering indien ze niet gebeurt in het kaderhearioegestaan
kapitaal.

3.12. Keuzevan de financiéle markt

De vennootschap dient zich bovendien te beraden over de keuze van de markt (bv. Euronext
Brussels, Euronextr@vth of Euronext Accesslje athangtvan onder meer de ontwikkelingsfase van

de vennootschap, de sector waarin de vennootschap actief is, de samenstelling van het bestaande
aandeelhouderschap van de vennootschap, éf@or meer informatieover de financiie markten
geéxploiteerd door Euronext Brussels SA/Mafwijzen wij u naanoofdstuk 2.

3.13. Vastleggen van de datum van IPO

De notering op eefsereglanenteerdeMarkt of op een MTF heeft, zoals gezegd, een grote impact op
het leven en het bestuur vareen vennootschap. Om de overgang naar het statuut van
beursgenoteerde vennootschagot te laten verlopen, dient de vennootschap zich grondig voor te
bereiden alsook het juiste momentum af te wachten. Het perfecte momentum bestaat niet. Men zal
rekening haden met factoren zoals de marktomstandigheden, de resultaten en de groeiplanmen va
de vennootschap.

Een bemoeilijkende factor is het feit dat de voorbereiding van een beursgang enkele maanden in
beslag neemt. De vennootschap dient immers niet alleemat#ige tijd te voorzien om, samen met
haar financiéle en juridische adviseurs, mtale voorbereidende stappen te nemen. Ze dient ook
meerdere weken, of zelfs maanden, te voorzien voor de redactie van het Prospectus (en de
goedkeuring ervan) of de Infimatienota 8,

3.1A. Vastleggen van de structuur van de verrichting

De vennootschapmoet zorgvuldig de structuur van de verrichting vastleggen om die zo goed
mogelijk te aligneren op haar behoeftes. Zij zal ondeer nauwkeurig bepalen hoeveel aandelen ze
aarbiedt, welke soort investeerders ze wenst aan te trekken, enz. Er wordt verwezehloofdstuk

7 voor alledergelijkepunten die moeten geregeld worden.

38 Een Prospectus is vereist voor een toelating tot de verhandeling op een Gereglementeerde Markt of ingeval van toelating
tot de verhandeling op Euronext Growth of Euronext Access door middel van een Openbare Aanbieding voor een bedrag v
meer dan EUR 8 miljoen. Een Informatienota is vereist bij de toelating tot de verhandeling op Euronext Growth of Euronext
Access door middel van een Openbare Aanbieding van minder dan EUR 8 miljoen of via een Onderhandse Plaatsing of een
Directe Toelatig of Technische Notering. Voor meer informatie hierover, wordt verwezen naar Hoofdstuk 5.
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3.2.Voorafgaande interne voorwaarden voor de IPO

3.2.1. Vennootschapsvorm

Enkel vennootschappe onder de vorm vaneen naamloze vennootschap (NVeen besloten
vennmtschag® (BV) of een Europese vennootschap (S6cietas Europaekunnen hun aandelen

laten noteren. Indien de vennootschap nog niet één van deze vormen heeft, zal de beursgang
voorafge@anworden door een omzetting van de vennootschap in één van die vormen.

Om verschilende redenen kunnen zich voorafgaand aan de beursgang ablan niet ingrijpende

structuurwijzigingen opdringenZo kan het aangewezen zijn om bv. de verschillerdwititen

binnen de groep onder te brengen in een en dezelfde vennootschap @fchiviteiten af te stoten
die niet tot decore businesgan de vennootschap behoreoatve ouj.

3.2.2. Vorm van de aandelen

De aandelen van een genoteerde vennootschigip afwel op naam, ofwel gedematerialiseerd. De
aandelen op naam bieden minder fibiiteit en zijn moeilijker te verhandelen aangezien hun
overdracht gebeurt door middel van overschrijving in het aandeelhoudersregister van de
vennootschap en niet, zoaldij gedematerialiseerde aandelen, via overschrijving op een
effectenrekening. Gedeaterialiseerde aandelen zijn dus veel geschikter voor de handel op de
financiéle markt dan aandelen op naam.

Aandeelhouders hebben steeds de keuze om hun gedematerialsemmtlelen om te zetten in
aandelen op naam. Omgekeerd kan dat ook op voorwaardeddastatuten in deze mogelijkheid
voorzien.

3.2.3. Aanpassing van de statuten

De statuten van een genoteerde vennootschap kunnen sterk verschillen van die van een niet
genoteerde vennootschap. Een aantal bepalingen kunnen er niet in worden opgenomen. De
genoteerde aandelen (zowel op Euronext Brussels als op Euronext Growth en Euronext Access)
moeten bv. vrij overdraagbaar zijn. Eventuele statutaire voorkooprechten of ander
overdraagbaarheidsbeperkingen zullem voorkomend geval dus voor de beursgangnoeten
worden geschrapt.

Omgekeerd zullen de statuten van een genoteerde vennootschap dan weer een aantal bepalingen
bevatten die we niet terugvinden in die van nggnoteerde vennootschappen. Het Wetboek van
vennootschapperen verenigingerbevat tal vanspecifieke bepalingen die enkel van toepassing zijn

op genoteerde vennootschapper@ Sy a3ISy23GSSNRS @Syy22(adekl LXE
aandelen winstbewijzen of certifiaten die betrekking hebben op deze aandeleeft genoteerd op

een GereglementeerdéMarkt. De bepalingen van het WVV die van toepassing zijn op genoteerde
vennootschappen zijn dusiet van toepassing@p vennootschappen die slechts andere effecten dan
aandden (of winstbewijzen of certificaten die betrekking hebben op deze aandelabben
genoteerd of die noteren op Euronext Growth of Euronext Access. Hoewel dit zelden noodzakelijk is,

39 Ter herinnering, de\Bs een vennootschap zonder kapitaal. Elke verwijzing in deze IPO Guide naar een fractie
of percentage van het kapitaal moet voor déviorden gelezen als een fractie of percentage van het aantal
uitgegeven aandelen.
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bestaat er een notariéle praktijk om deze catalogus aan regels ldttevlir te nemen in de statuten.
In sommige gevallen voorziet de wetgever dat deéwten een expliciete vermelding moeten maken.

Hierna volgen een paar voorbeelden van courante clausules in de statuten van een beursgenoteerde
vennootschap.

(a) Kapitaalvehoging- Beroep op het toegestane kapitaal

Aangezien een kapitaalverhoging eentgtanwijziging van de vennootschap impliceert, kan in
principe enkel de algemene vergadering hiertoe beslissen. In de statuten kan er echter een
machtiging worden toegekendan de raad van bestuur om zelf te beslissen tot verhoging van het
kapitaal (principe van het toegestane kapitddl Deze machtiging kan slechts voor een termijn van
maximum vijf jaar (te rekenen vanaf de bekendmaking van de statutenwijziging in de Bipaget
Belgisch Staatsblad) worden toegekend en kan voor de vennootschapggedeerd op een
Gereglementeerde Markislechts betrekking hebben op een bedrag dat niet hoger mag zijn dan het
bedrag van het kapitaal.

De machtiging aan de raad van bestuaun het kapitaal te verhogen, vereist een bijzonder verslag
van de raad van bestuypf de oprichters in geval van oprichting van de vennootschap) waarin de
specifieke omstandigheden waarbij er gebruik kan worden gemaakt van het toegdsapitaal
alsook @& doelstellingen worden vermeld.

Gelet op de langere bijeenroepingstermijnen vadgemene vergaderingen en het feit dat men in de

meeste beursgenoteerde vennootschappen niet altijd vooraf kan inschatten of op een buitengewone
algemene vergadering bij eereerste bijeenkomst zal voldaan zijn aan het vereiste
aanwezigheidsquorum van 5042 2 NJ A Sy RS &l GdziSy @Iy 3ISy2iSSNR
machtiging aan de raad van bestuur tot kapitaalverhoging om in gevallen van urgentie sneller te
kunnen ingiipen. Andere motieven voor het voorzien in toegestaan kapitaal bij genoteerde
vennotschappen zijn de mogelijkheid om kleinere kapitaalverhogingen op administratief
eenvoudigere manier door te voeren in het kader van aandelen(optie)plannen voor de meeesverk

of het voorzien in een beschermingsconstructie tegen eventuele vijandige owebiadingen.

(b) Transparantie van het aandeelhouderschap

Vennootschappen waarvan aandelen zijn toegelaten tot de handel ofseeeglementeerde Markt
(zoals Euronext mBsxls) en op Euronext Growth, alsook hun aandeelhoudad®nen de
transparantiewetgeing na te leven. Zo voorziede bepalingen inzakeopenbaarmakingan
belangrijke deelnemingedat elke aandeelhouder een kennisgeving dient te doen aak&rdétent

en de FBIA wanneer de stemrechten verbonden aan de stemrechtverlenende effecten die hij
(rechtstreeks of onrechtstreeks) houdt, bepaalde drempels overschrijden, die verschillen naargelang
de vennootschap genoteerd is op Euronext Brussels, dan wel op Euronexh@amittent heeft

de mogelijkheid om onder bepaalde voorwaarden bijkomende fparsntiedrempels te bepalen.
Door het invoeren van zulke additionele drempels, kan danittent de identiteit van haar
referentiecaandeelhouders beteropvolgen Dergelike bhkomende quota moeten door de
vennootschap in haar statuten worden opgenomen.Hoofdstuk 9worden de technische regels
inzake de transparantiemeldingen verder besproken.

(c) Bescherming tegen een openbaar overnamebod
Een vennootschap waarvan de aandebenrsgenoteerd zijn, is vatbaar voor een (vijandig) openbaar

40 Gezien de afschaffing van het kapitaal in de BV is voor deze rechtsvorm een mechanisme voorzien dat vergelijkbaar is met
het toegestane kapitaal: de statuten van een BV kuneehdstuursorgaan toestaan om onder bepaalde voorwaarden
nieuwe aandelen, converteerbare obligaties of inschrijvingsrechten uit te geven.
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overnamebod. Er zijechter verschillende mogelijkheden voor de vennootschap om inichaar
statuten tegen zulk (vijandig) openbaar overnamebod te beschermen (de zgn.
beschermingsconstructies poison pill$:

A De raad van bestuur kan gemachtigd worden om het kapitaal teogent in geval van een
overnamebod; of

A Erkan een machtiging van de algemene vergadering worden opgendieaie vennootschap
toelaat om eigen aandelen te verwerven

Er zijnuiteraard nog verscheidene andere technieken voor de vennootschap om zich tegdrodu
te beschermen zoals de uitgifte van converteerbare obligatieéssehrijvingsrechten

(d) Corporate governance

De raad van bestuur van edBelgischevennootschap @& genoteerd is op Euronext Brusseisu
minstens drieonafhankelijkebestuurdersmoeten tellen. De Cod&€020 beveelt eveneensaan dat
minstens de helft van de raad van bestuur bestaat uit-nietoerende bestuurders.

In Hoofdstuk 9 wordt verder ingegaanp de wettelijke corporate governanceregels en
aanbevelingen van toepassing op denoteerde vennootschappen waarvan aandelen worden
verhandeld op eelGereglementeerde MarktEen aantal van deze regels noopt de vennootschap tot
het maken van keuzes die moen of moeten worden geéxpliciteerd in de statuten. De
vennootschappen die enkelteren op Euronext Growth of op Euronext Access, zijn niet wettelijk
gehouden om de Cod2020na te leven (dan wel te motiveren waarom ze ervan afwijken), maar
kunnen de aabeelingen van de Code natuurlijk vrijwillig geheel of gedeeltelijk volgen.

Het Wedboek vanvennootschapperen verenigingervoorziet voor de afwijking van bepaalde regels
inzake remuneratie van bestuurders en uitvoerend management van vennootschappen die
geroteerd zijn op eerGereglementeerde Marldat deze afwijking uitdrukkelijk moeijn voorzien in

de statuten of voorafgaandelijk dient te worden goedgekeurd door een gewone algemene
vergadering (ziéloofdstuk 9. Dergelijke opties kunnen al véér de bsgang worden genomen.

3.2.4. Boekhoudnormen

Op Euronext Brussels genoteerde veatschappen zijn verplicht om hun geconsolideerde
jaarrekening op te stellen volgens de Europees goedgekeurde IAS/IFRS wobilmoekRhoudnormen

die gelijkwaardig aan IFRS bbsuwd zijn volgens de Europese Commis&en vennootschap die
haar aandelen wenste laten noteren op Euronext Brussels dient rekening te houden met deze
vereiste en de kost die de omschakeling naar deze boekhoudnormen impliceert.

De op Euronext Growthf op Euronext Access genoteerde vennootschappen kunnen nog kiezen of
Zij hun gecowsolideerde jaarrekening opstellen in overeenstemming met de IAS/IFRS ndohen
boekhoudnormendie gelijkwaardig aan IFRS beschoumijth volgens de Europese Commissagn

wel, ten aanzien van bedrijven diggevestigd zijn in een lidstaat van de Europese
EconomischeRuimte volgens de boekhoudkundige normen die van toepassing zijn in het land waar
zij hun zetel hebben (bv. Belgian GAAP voor Belgié).
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3.2.5. Permanente vaalichtingen

Voor de beursgang dient de vennootschap ook te anticiperen op deuldigle regels die op haar
van toepassing zullen zijn onmiddellijk bij de eerste notétingeze worden verder in deze gids kort
besprokenin Hoofdstuk 9en wordengedetaillerder beschreven in het Vademecum dat Euronext
opstelde https://www.euronext.com/nl/requlation/brussels

3.3. Keuze vanxderne betrokkeen bij een IPO

De verwezenlijking van dBeursntroductie vergt, zoals reeds aangegeven, een aantal ingrijpende
juridische, boekhoukiundige en organisatorische maatregelen. De keuze van de adviseurs die de
operatie zullen begeleidens cruciaal voor het welslagen van de transactie, zowel op korte als op
middellange en lange termijn. De selectiecriteria hangen in het bijzonder afvamdang van de
beursgang en de vennootschap, de reputatie van de financiéle tussenpersoon (zijn
plaatsingscapaciteit hangt hiervan af), zijn commercieel profiel, zijn gésgn bereik, zijn kennis

van de markt en zijn ervaring.

Bij het ondertekenen vade contracten met deze betrokken partijen, zal Emittent erop toezien

dat hij accurate informatie ontvangt over de aard, de verplichtingen en de kosten (inclusief de
commissevergoedingen voor de structurering, de plaatsing en/of de prestatiegarantej de
diensten van elke partij.

De bedrijven staan ook permanent in contact met de bevoegde autoriteiten (voor Belgische
bedrijven, FSMAgn de exploitant van de markt weep de aandelen genotrd zijn (d.w.z. Euronext
Brussels SA/NV).

3.3.1. Toezichthuder (FSMA)

Bij een Openbare Aanbiedingen/of het verzoek tot toelating tot de verhandeling op de
Gereglementeerde MarkEuronext Brussels is de tussenkomst van de to#xrictler vereist. Indien
de vennootschap haar zetel in Belgié heeft, zal de FSMBedeegde toezichthoudende autoriteit
zZijn. Haar belangrijkste taak bij de beursgang is de controle en de goedkeuring \Rnosp@tctus

De rol van de FSMA is niet om désfeid van de informatie in hé®rospectude controleren maar
om na te kijken ohet Prospectugle verplichte inhoud bevat en coherent is opgesteld en in de juiste
vorm, zodat de belegger een voldoende geinformeerde beleggingsbeslissing kan nemen.

De FSMA heeft een reeks van heel praktische circulaires en mededelingen uitgebracint ove
Openbare Aanbiediran en de uitgifte van eerProspectusdie te vinden zijn op haar website
www.fsma.be

Eenmaal de vennootschap beursgenoteerd is, zal de FSMA ookniapzde bescherming van de
beleggers, de controle van de informatie die versprewrdv door de vennootschap en de goede
werking van de markten van financiéle instrumenten.

41 Ermoetwordenbenadrukt dat een aantal bepalingen over marktmisbruik van toepassing zijn zodra Emittenten verzocht
hebben om of ingestemd hebben met de toelating van hun aandelen tot de handel GeeglementeerdeMarkt of een
MTF. Voor meer informatie over het regime voor marktmisbruik, verwijzen wij tHioafstuk 9.
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3.3.2. Euronext Brussels SA/NV

In de meeste gevallen kiest een onderneming ervom naar deBeurste trekken op een markt in
haar eigen land omdat ze daar hetkemdst is en ze daar dus meer kans heeft om de interesse van
beleggers en analisten te wekken. [Enittenten naar Belgisch recht zullen daarom Euronext
Brussels SA/NV kiezgoor hun beursgang.

De rol van Euronext Brussels SA/NV bestaat er voornamelijinide vennootschap bij te staan en

de beursgang te organiseren, eventueel samen met de FSMA, met toepassing van de nationale
wetgeving alsook de toelatingsen werkingsregls die zij zelf heeft uitgevaardigd. Zij is
verantwoordelijk voor alle verrichtingeinzake de uitgifte van effecten en beschikt daarom over het
recht om de toelating op één van haar markten te weigeren.

Bij eenBeursntroductie bestaat de opdracht van Euwext Brussels SA/NV praktisch gezien uit het

volgende:

A voorafgaand aan de IPO hetanagement van de vennootschap, financiéle tussenpersonen,
advocaten en aandeelhouders informeren over de reglementaire, boekhoudkundige,
strategische en financiéle aandaspunten;

A onderzoek en analyse van de aanvraag: strategische analyse, contrale t@&latingscriteria,
verificatie dat noch de vennootschap noch haar medewerkers op de lijst van sancties van de
Europese Unie of de OFAijn opgenomen, controle (indienan toepassing) van het
toelatingsdocument PRrospectus of Informatienota) en de gedkeuring van de
toelatingsaanvraag;

A realisatie van de IPO: opstellen en publicatie van de aankondiging van de verrichting,
coordinatie van de centralisatie (indien van t@sgng), bijstand bij de communicatierondes,
enz.;

A informatie na de IPO: advies aveoortdurende verplichtingen, de verslaggeving, de handel,
de effectenverrichtingen, enz.

Euronext Brussels SA/NV kan op het ogenblik van de IPO eveneens de centvaisa¢éieaandelen
verzorgen (zie punt 7.4.).

Verschillende afdelingen binnen Euext Brussels SA/NV zijn betrokken bij de begeleiding van de
vennootschap doorheen het proces van Beursntroductie. De finale beslissing over de toelating
wordt genomen dor de Euronext Listing Board (ELB) die ze goedkeurt en door de raad van bestuur
vanEuronext Brussels SA/NV die deze goedkeuring bekrachtigt.

Zodra de vennootschap op één van haar markten is genoteerd, bestaat de activiteit van Euronext
Brussels SA/NV erom de verhandeling van financiéle instrumenten te organiseren op de financiéle
markten die ze uitbaat, met handhaving en toepassing van de werkingsregels vamnittenten en

de marktdeelnemers.

3.3.3. Listing Agent en Listing Sponsor
De Marktregelsran EuronextBrusselsEuronext Growth en Euronext Access leggen aaBrdetent

op2Y SSy (dzaaSy LIS NESDiAgemt ASYE SyReRFy A&@Bt Sy (2
NHzi a St &isti®)\Spossdry A¢ ISt Gy (2 Sfro Buyodext Adcks® dzNB y S

42 Office of Foreign Assets Control of tl&epartment of the Treasury
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vOor de eerste beursnoterirtg

Op bepaalde uitzonderingenan moet deListing Agentlid zijn van de markten van Euronext.
Gewoonlijk zijn dit de financiéle tussenpersonen die doorEmeittent gekozen worden voor de
transactie. Andegijds kan deEmittenteen bank, maar ook een advocatenkantoor, een vennootschap
gegecialiseerd ircorporate financeof een auditkantooralsListing Sponsdtiezen.Een bijgewerkte
lijst met de leden van Euronext en tisting Sponsolis beschikbaar opealste van Euronext.

Om het vertrouwen van de beleggers te versterken erEddttent bij te staan bij zijn kandidatuur,

zijn de taken van deze tussenpersonen bij het begeleiden van dedR€&actie redelijk uitgebreid.

Zij omvattenonder meer het volgenet

A een reeks controledd(ie diligencg

A ondersteuning bij de selectie van partnezs adviseurs en advies over de structuur van de
transactie;

A evaluatie van de geschiktheid van de vennootschap voor een beursnotering en de kansen om
het vereiste minimumbegop te halen;

A assistentie bij het opstellen van hBrospectusf de Informatienota en verzekeren dat de te
verstrekken documentatie volledig en juist is;

A optreden als contactpersoon en eerste aanspreekpunt met Euronext Brussels SA/NV;

A bijstand van devemootschap na het indienen van het dossier bij de FSMA en Euronext
Brussels SA/N&h monitoring van de timing van de transactie;

A verzekeren van de naleving van de toelatingsvereisten door de vennootschap;

A informatie over de wettelijke en reglementaire ngisten met betrekking tot de IPO en
controle van de door de vennootschap gebruikieiddelen om de naleving van die
verplichtingen te garanderen;

A nazicht of de juiste procedures aanwezig zijn voor de clearing.

De Listing Agentsen Listing Sponsormoeten aan Euronext Brussels SA/NV verklaren dat ze zich
ervan verzekerd hebben dat de gehillende formaliteiten die worden opgelegd door de relevante
Marktregels worden nageleefd.

De rol van de.isting Agenbp Euronext Brussels en van ldisting Sponsarp het Standaard Segment
van Euronext Access is beperkt tot bijstand in het kader eastdicturering van het IRProces:
Emittenten zijn niet verplicht om eehisting Agente hebben eenmaal hun aandelen zijn genoteerd
op Euronext Brussels, resp. eistingSppnsoreenmaal genoteerd op Euronext Access.

Daarentegen dient een Emittent opu®next Growth en Euronext Accespermanert een Listing

Sponsor te hebben. Odsting Sponsaralook naderhand:

A op permanente basis de vennootschap moeten adviseren mefrekieing tot haar
voortdurende verplichtingen (wettelijke en contractuele) als dgwan de notering;

A zich ervan moeten vergewissen dat de vennootschap voldoet aan haar verplichtingen en in
voorkomend geval Euronext Brussels SA/NV informeren over de diogervan deze
verplichtingen;

A moeten helpen bij het opstellen en de verspreiding yersberichten;

A de vennootschap moeten adviseren met betrekking tot haar financiéle strategie.

43 In geval van ee®penbare Anbieding van aandelen op Euronext Growth vereisen de Marktregels evenwel dat de
OpenbareAanbieding wordt gedaan met de hulp van een beleggingsonderneming of een kredietinstelling (bankjtieet lice
hiertoe.
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3.3.4. Ananciéle adviseurs

(a) Algemene beginsel

De vennootschap die edPOwenst te realiseren, zal ook financiéle adviseurs aanstellen om haar te
helpen bij de zoektocht naar kapitaal, de waardering van de vennootschap en de bepaling van de
intekenprijs, de mogelijke uitwerking van studies of analyses en, in voorkomend, detal
begeleiden van de gehele transactie, onder meer door het verzamelen varsorderbeleggers en

de promotie van de aandelen.

Deze verschillende taken kunnen worden toevertrouwd aan een enkele financiéle tussenpersoon
(bijvoorbeeld de Listing Agenf tisting Sponsorindien deze hierop is voorzien en gemachtigd is om
effecten te pomoten. In ieder geval moet de financiéle tussenpersoon die de plaatsing doet, het
statuut van beleggingsonderneming hebben.

Deze financiéle partijen werken, samen met hundische adviseurs of die van @anittent, aan de
structuur, de organisatie enedcodrdinatie van déeursntroductie en helpen de vennootschap bij
andere belangrijke takerzoals het opstellen van hd®rospectus het contact met de FSMA, de
communicateé rond de IPO en dead shows/oor de beleggers.

Anderzijds zal de vennootschajedenBeursntroductie wenst te doen, erop letten dat ze, met de

hulp van haar financiéle adviseurs, de kosten voor de transactie goed inschat en beheerst. Deze
behelzen inhet algemeen een commissie voor de structurering, de plaatsing en, in voorkomend
geval, de prestatiegarantie.

(b) $ecifieke rol van het plaatsingssyndicaat

In geval van een IPO via e@penbare Aanbiedingwordt in het algemeen de onderschrijving
(undemvriting) en/of de plaatsing van de aandelen toevertrouwd aan een groep van fidancié
GdzaaSyLISNaE2ySy® 2SS &LINB1Sy Oly SSy aLX | FdaAry3
KASNIIY ¢2NRG 0Sy2SYRa manageR (3 2yL2 SVARY 06 Sdz2NIi RS

Het phatsingssyndicaat kan ook ingrijpen in geval van overinschrijving (overinsclsfiapdititeit en
greenshoeoptie) en/of de opdracht van koersstabilisatie op zich nemen tijdens de dagen die volgen
op de eerste notering en eventueel een zekere liquiditetzekeren voor het aandeel in de
toekomst

De overeenkomst tussen het plaatsingsdizaat en de vennootschap die een notering wenst te
bekomen (ook weunderwriting agreemeritgenoemd), vereist vaak de vervulling van opschortende
voorwaarden zoals de rakaten van deOpenbare Aanbiedingn de inschrijving op de aandelen die
worden aamgeboden in dat kader. Deze overeenkomst kan ook verklaringen en waarborgen bevatten
met betrekking tot de vennootschap zelf, haar activiteiten of de inhoud van het Prospectu

De plaatsingssyndicaten kunnen ook een rol spelen in het geval van een |@€h @aderhandse
Plaatsing, in het bijzonder wanneer de Onderhandse Plaatsing wordt uitgevoerd met behulp van de
GAccelerated Bookbuildidgg G SOKY A S1 @ 5 S1efin instfutibkele Ab8ldggerdadnaté | I
trekkenvia de procedure van het opbouwen vannesrderboekof bookbuilding hierbij worden alle
aankoopintenties van de beleggers geregistreerd, de orders met vermelding van het gevraagde
aantal effecten en de maximaleijs waartegen de belegger bereid is in te schrijven. De uiteindelijke
prijs wordtdan vastgesteld met inachtneming van de getoonde belangstelling. Een goed voorbereide
Onderhandse Plaatsing kap die maniervrij snel en efficiént in een of twee dagen g@lsvinden,
vandaar de notie va\ccelerated Bookbuildindpe Plaatsingssyndicateijrzverantwoorcelijk voor
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het aanhouden van het orderboeadn vaak ook voor het inschrijven op effecten voor rekening van
institutionele beleggers.

(c) Pecifieke rol vadle analisten

Men vindt de analisten vooral bij de banken. Zij adviseren hun klamten de opportuniteit om al

dan niet aandelen te kopen die zullen worden uitgegeven door een vennootschap die een
beursnotering wenst te bekomen. Zij maken eveneens proghogser de evolutie van de
toekomstige koers van de aandelen in kwestie.

De analistn van de tussenpersonen en financiéle adviseurs die de beursgang begeleiden moeten de
bestemmeling van hun rapporten heel duidelijk informeren over het mogelijke belangéinto

De analisten baseren zich op dealyst presentatiomlie door de vennootdtap zelf wordt opgesteld.

Zij hebben geen toegang tot het ontwgnmmspectus De vennootschap zal er daarom op moeten
toezien dat de analistenrapporten geen informatie beeattlie niet is opgenomen in hétrospectus

of die het Prospectustegenspreekt. De ussenpersonen en financiéle raadgevers die de IPO
begeleiden, moeten bijgevolGhinese wallspzetten tussen de analisten enerzijds en de financiéle
adviseurs die aan het@poject werken anderzijds. De afspraken die hieromtrent worden gemaakt,
worden ogenomen in deesearch guidelines

Er wordt verwezemaarpunt 6.4voor aanvullende informatie

(d) ecifieke rol vahiquidity Providers

Om hun liquiditeit te verbetene eenmaal de toelating tot notering op de markt is gerealiseerd en het
handelsvolune te versterkenkunnen beursgenoteerde vennootschappen een liquiditeitscontract
aangaan met een financiéle tussenpersoon die lid is van de markt en die zich ertoe verzadtte
zorgen dat er permanent een prijsvork en effecten in het orderboek opgenozijn. Een aanvraag
tot de doorlopende handel zal vervolgens kunnen worden gedaan bij Euronext Brussels SA/NV.

De rol van déiquidity providerdestaat erin om volatileitsschommelingen op te vangen, transacties

te garanderen op elk moment, tegen @este prijs en het volume van de in hetntrale Orderboek

GSNKIF YRSt RS (GNIXyalrOGASa (S 2 yrRakdEmakingzy OR2d (i NS 08 S ¢
genoemd, in tegenstetigtot de liquiditeitscontracten die worden aangegaan met Euronext Brussels

SA/NV4,

(e) Pecifieke rol vaiCorporate Finance Boutiqued s f i nanci él e tussenpersool
De vennootschap die een IPO wenst te doen, kan ook het advies inwinnen vaiotsehappen die

actief zijn incorporate financghierna: Corporate Finance Boutigsief CFB). Deze vennootschappen

kunnen eventueel de rol vahisting Agentof Listing Sponsoop zich nemen. Vooral kleine en
middelgrote ondernemingen zullen minder snel bep doen op de grote commerciéle of
zakenbanken. Zij kunnen dan terecht bij de @Bde opdracht opnemen in het kader van hun

ruimere rol als centrale partner in de ondersteuning van de ontwikkelikgpitaalstructuur en
financieringsprojecten van venontschappen.

Een CFB is dan vaak het enige alternatief om beleggers aan te spfgkeengen d&mittenten die
op zoek zijn naar kapitaal in contact nieisiness angeldeleggingsfondsen of andere institutionele

44 Euronext Brussels SA/NV kan immers overeenkomsten afsluiten met één of meer leden die bereid zijn om op te treden als
liquidity providersvanneer zij van oordeel is dat het in het belang is van de markt om de liquiditeit van een bédpetetiel ef
ondersteunen. Deze verbinden zich ertoe om tegelijkertijd de eawverkoopprijzen aan te geven, met inachtneming van

een minimale hoeveelheid (vast aantal aandelen of kapitaal) binnen een prigpredd(met een maximale wijdte.
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beleggers. Er wordt algemeen aangenomeéa deze activiteiten niet worden beschouwd als
GLI FFGaAy3aRAS ymadhSghg vergist Is, N@ber & et de®i$oyht naar investeerders

en het in contact brengen met de ondernemingen op zoek naar kapitaal niet gepaard gaat met een
actieve betrikenheid van deCFBbij de effectieve uitvoering van de inschrijving als agent dan
Emittent, waarbij dergelijke uitvoering typisch het beheer en de overdracht van de
inschrijvingsformulieren aan de Emittent omvat, alsook de ontvangst van de fondses leveding

van de effecteff. Een CFB kan dus een essentiéle rol spelen in het pr@re deBeursntroductie,

maar zal zich moeten laten bijstaan door een beleggingsonderneming of bank voor de werving van
fondsen en gelijktijdige diensten indien zij nieteode voornoemde machtiging beschikt.

3.3.5. Juridische adviseurs

De juridischeadviseurs hebben een belangrijke rol in het 4ffOces. Zij voeren voorafgaand een
juridischdue diligenceonderzoek. Dat is er ondeneer op gericht om de juridische impazan de

notering op de belangrijke contracten en op de structuur van de ondernetaiagalyseren, alsook

2L SSYy ARSYOGAFAOFIGAS @ly 2dZNARAAOKS NRaAAO2Qa
geinformeerd zouden moeten worden. Zij staan de vennootsab@ipbij in de redactie van het
Prospectus In de praktijk houden zij daar de penghgwaar met de onmisbare input van de
tussenpersonen en deEmittent Zij voeren ook de gesprekken met de FSMA tijdens het
goedkeuringsproces van hBtospectus

Zij helpende vennootschap bij mogelijke interne herstructureringen die noodzakelijk zijm deo
voltooiing van de IPO, bij de wijzigingen van de statutergebgtructurering van de transactie, bij de
voorbereiding van de communicatie en reclame en bij onderhingen over de documenten en
overeenkomsten die noodzakelijk zijn voor het goeddoap van de IPO.

3.3.6. Commissarissen en bedrijfsrevisoren

De commissaris (of, indien er geen commissaris is benoemd, een bedrijfsrevisor) dient een verslag op
te stellen aangaande de historische financiéle informatie, dat zal worden opgenomen in het
Prospectusof, in voorkomend geval, in de InformatienétaHet is in de praktijk gebruikelijk dat de
commissaris (ofeen bedrijfsrevisor) eencomfort letter richt aan de bedeidende financiéle
instellingen aangaande de (bijlkomende) werkzaamheden die kit verricht in het kader van de
informatie opgenomen in heRrospectus

Met het oog op de notering op Euronext Brussels, zullen de geconsolideerde jaarrekeningen van de
laatste drie boekjarenomgezetworden naar IAS/IFRS normen om te worden opgenomehein
Prospectus Deze inspanning valt niet te onderschatten Emittenten laten zich hiervoor meestal
bijstaan door specialisten terzake.

De Emittenten op Euronext Growth eBuonext Access zijn niet verplicht om hun jaarrekening te
publiceren, laat staameom te zettennaar de IAS/IFRS normen.

45Andersgezayjde ui tvoering van een “orderplaatsing”, wat een bel
MIFID Hreglementering een erkenning is vereist, veronderstelt dat de dienstverlengnittent begeleidt doorheen het
volledigeuitgifte- en aanbédingsproces.

46 Zie echter de verdere uitwerking in punt 5.3.2. voor de gevallen waarin de cijfenseten worden opgenomen in de
Informatienota niet onafhankelijk werden gecontroleerd.
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3.3.7. Notarissen

Alle wijzigingen van de statuten (inclusief eventuele kapitaalverhogingen) moeten worden
vastgesteld bij notaéle akte.

Het is niet ongebruikelijk dat een aantal herstructureringen (bijvoelthefusies of splitsingen)
gepland zijn onder deopschortende voorwaarde van de realisatie van de IPO. Deze
rechtshandelingen vereisen in het algemeen eveneens de tussehnkameen notaris

3.3.8. Communicatiadviseurs

In de voorbereidende fase van dBO is de communicatie met de markt van uiterst belang. De
GSYyy220a0KI L) Y2SG SSy 2 ¢gfulistrk I SYER 2 EF RNK [0 INTBgy A6/ Z |
de IPO een sueswordt.

Om de communicatie (en de marketing) in het kader van de IPO vlotee larlopen, wordt er
doorgaans door d&mittenteen communicatiebureau aangesteld dat gespecialiseerd is in financiéle
berichtgeving.

De communicatieadviseurs en finanei@bommunicatiebureaus, die over het algemeen nauw
samenwerken met de andere advigswan de onderneming (banken, advocategvisoren enz.)
promoten de bekendheid van de vennootschap in de financiéle gemeenschap en verzekeren een
heldere en coherente aomunicatiestrategie voor de structuur van de berichten aan de media,
analisten, medwerkers, klanten, leveranciers, journalisten en aan de institutionele en individuele
beleggers. Hun rol met betrekking tot de reclame voor de vennootschap is uiteraaressantieel

belang (zidHoofdstuk 6).

Na de IPO, kunnen de communicatieadviseurs/glenootschap eveneens begeleiden en adviseren
bij haar financiéle communicatie om de juiste boodschap over te brengen en te verspreiden.
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4.1. Aanvraag tot notering

4.1.1.Rolvan Euronext Brsels SA/N¥ils bevoegde autoriteit

Zonder afbreuk te doen aan de bevoegdheid van de FSMA orRrbspectusgoed te keuren, is
Euronext Brussels SA/NV bevoegd voor alleatowien van aandelen op de markten die zij
organiseert. Zij kan de toelating vanregennootschap op €én van die markten weigeren.

De vennootschap die een notering wenst te bekomen, richt haar aanvraag tot Euronext Brussels
SA/NV, die verantwoordelijk i®sm na te gaan of voldaan is aan de door haar opgelegde
toelatingscriteria.

In gevd van een aanvraag tot notering op Euronext Brussels, zal Euronext Brussels SA/NV een
aankondiging publiceren en de FSMA op de hoogte brefigen.

De aanvraag tot notering gebrt door de indiening bij Euronext Brussels SA/NV van een
aanvraagdossier. De iriing van het dossier wordt meestal voorafgegaan door informele contacten
met Euronext Brussels SA/M\\net name met betrekking tot de praktische aspecten (kalender, enz.)
en juridische aspecten rond de beursgangen de FSMA indien eeRrospectusmoet worden
gepubliceerd.

4.1.2. Imiening van een noteringsaanvraag

Met het oog op het verkrijgen van de toelating tot qptering, moet de betreffende vennootschap bij
deafdelingt R Ay 3¢ Gy 9dzZNPYSEG . NHzaaSta {!kb+meSSy y2i
haarListing Agenbf Listing Sponsaral presenteren. Dit dossier wordt vertrouwelijk behand®ld.

Het dossier van de noteringsaanvraag moet ondeer de volgende infonatie bevatten, voor zover
deze informatie niet vermeld wordt in h&rospectuf in de Informatienota

A een aanvraagformulier dat informatie bevat over Bmittenten de uit te geven aandelen alsook
de verbintenis om de toepasselijke nationale wetggvin de regels van de betreffende markten
na te leven, om alle informatie met bekking tot de rechten verbonden aan de effecten over te
maken aan Euronext Brussels SA/NV en de vergoedingen te betalen die zijn voorzien in de
officiéle tarievenlijst van Eanext; 4°

A een kopie van de notulen van het bevoegde orgaan dat het besluit nadetobteringsaanvraag;

A als in het kader van de notering een kapitaalverhoging plaatsvindt, de notariéle akte waaruit de
beslissing van de raad van bestuur (in het kader \@etgstaan kapitaal) of de algemene
vergadering blijkt om het kapitaal te verhogels@k, eenmaal deze gerealiseerd is, een kopie
van de notariéle akte waarin het bedrag van de kapitaalverhoging en de uitgifte van de nieuwe
aandelen worden vastgesteld;

A een gecertifieerde kopie van de gecodrdineerde statuten van de vennootschap en eeieeiff
uittreksel uit het rechtspersonenregister;

A het ontwerp van heProspectusen het definitieveProspectus; zodradit is goedgekeurd door de

47 De FSMA kan zich verzetten tegen een notering op de markt oslatigdn van beleggers te beschermen.
48 Onder voorbehoud van welke wettelijke of reglementaire nationale beschikking
49 https:/lwww.euronext.com/nl/lisings/admissiofprocessobligationsfees/applicatioAforms.
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FSMA of, invoorkomendgeval, van de Informatienotz?

een intentieverklaring van deisting Agentf delLiding Sponsowaarin deze bevestigt dat hij zich
verbindt om deze rol te vervullen;

een attest van de financiéle instelling waarin deze instemt om de financiéle dienstgié el
verzekeren zonder kosten voor de beleggers;

de modaliteiten voor verrekeningn vereffening en voor de afwikkeling;

indien van toepassing, een kopie van de gecontroleerde financiéle staten voor de twee (voor de
toelating op Euronext Growth of EuroxteAccess) of drie (voor een notering op Euronext
Brussels) jaar voorafgaand aanrd#eringsaanvraag;

A elk ander document dat Euronext Brussels SA/NV nodig acht.

> >

> >

Het ingevulde en ondertekende aanvraagformulier moet samen met alle nodige documenten zo snel
mogelijk worden ingediend; in ieder geval bij de indiening van het ontwprpspedus ¢ op
elektronische wijze gdmissions@euronext.comen per post (naar het volgende adres: Euronext
Brussels SA/NWiarkiesstraat 1-1000 Brussel).

4.2. Delatingsvoorwaarden

De Marktregels van Euronegn de relevante wetgevingoorzien de te volgen regels en procedure
met het oog op een toelating van aandelenegn Beurs geéxploiteerd do&uronext Brussefs.

Afhankellk van de omstandigheden, kan Euronext Brussels SA/NV afzien van bepaalde
toelatingsvoorwaarden of aan de vennootschap aanvullende voorwaarden opleggen die naar haar
oordeel redelijk passend zijn, mits deze in het algemeen van toepassing zijn op alkntemitie

zich in gelijkaardige omstandigheden bevinden.

4.2.1.Voorwaarden betréénde de vennootschap en de effecten

Een aanvraag tot toelating van effecten moet aan volgende algemene voorwaarden voldoen:

A Het juridisch statuut, de structuur en de aaieh van de vennootschap moeten voldoen aan de
geldende wetgeving.

A De aandelen moen, voor zij worden toegelaten tot de verhandeling, rechtsgeldig zijn
uitgegeven en vrij overdraagbaar en verhandelbaar®zijn.

A De aandelen moeten in aanmerking komen voarekening en vereffening en voor afwikkeling.

A De aanvraag moet betrekking hebben alte aandelen van dezelfde categorie (met name alle
aandelen die identieke rechten inhouden uit hoofde van de statuten of deheat)

A De vennootschap moet garanderen dat d& Belgische en Europese awftwasregelgeving

naleeft

50Als er geerProspectusf Informatienotas voorzien, verantwoordt de vennootschap de juridische basis hiervoor.

51 Zie hoofdstuk 6 van de Marktregels van Euronext Brusselfjstalo 3 van deMlarktregels van Euronext Growth en
hoofdstuk 2 van de Marktregels van Euronext Access.

52 Euronext Brussels SA/NV kan beginselafzien van de voorwaarde van vrije overdraagbaarheid betreffende
goedkeuringsclausules waarvan het gebruik niet van aarchisriiete verstoren.

53 Op dezelfde manier moeten alle effecten van dezelfde klasse, gecreéerd in de toekomst worden genoteerd op
relevane Beurs
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4.22. Toelatingsdoement (Prospectus of Informatimta)

Over het algemeen moet voor elke IPO een toelatingsdocument worden gepubliceerd met het oog
op de informatieverstrekking aan de investders over de Emittent en de verrichting op de meest
objectieve manier. Er bestaan Belgié twee wettelijke regimes voor het toelatingsdocument: het
Prospectusregime en het meer flexibele Informatienotaregin&en IPO op Euronext Brussels
vereist altijdeen Prospectus. Een IPO op Euronext Growth of Euronext Access is enkel onderworpen
aan het Prospectusregime in geval zij gepaard gaat met een Openbare Aanbieding voor een bedrag
van meer dan EUR 8 miljoen. In de andere gevallen moet slechts worden wodrzieen
Informatienota.

Voor een verdere uitwerking van de twee regimes en hugpassingsgebied, wordt verwezen naar
Hoofdstuk 5.

4.23. Tussenpersone(Listing Agent en Listing Sponsor)

Behoudens specifieke vrijstelling verleend door Euronext BraisS¢NV moet de vennootschap
voorafgaand aan de toelating een tussenpersoon aaewjjnamelijk een Listing Agent op Euronext
Brussels en een Listing Sponsor op Euronext Growth en Euronext Access.

Voor meer informatie ovede rol en verplichtingen van deiding Agent en de Listing Sponsor, zie
afdeling 33.3.

Ter herinnering:

A een Openbare Aanbiedingpp Euronext Growthmoet worden gerealiseerd met bijstand van
een gemachtigde beleggingsonderneming of een iatiustelling (bank);

A een Emittent genoteerd @ Eironext Growth en Euronext Accégssoet een Listing Sponsor
hebben aangesteld opermanente basis

4.2.4. \érspreidingrzande aandeleronderhet publiek

(a) Euronext Brussels

Ten laatste op het moment van toelating moet een adequate verspreiding wogdesaliseerd

onder het publiek ftee floa) van ten minste 25% van het kapitadl @en lager percentage op
voorwaarde dat deze groter is dan 5% en een tegenwaarde vertegenwoordigt van minstens 5 miljoen
euro (op basis van de inschrijvingsprifdkr is genminimale beurskapitalisatie opgelegd.

54 Naar aanleiding van de inwerkingtreding van het Koninklijk Besluit Informatienota op 15 oktobeijri268&&Hepalingen

uit de Marktregels van Euronext Growth en Euronext Access
ingeval van toelating tot de verhandeling van aandelen. Dit zuiver contractuele regime is voortaan enkel van toegassing op
toelating tot de verhandeling van beleggingsinstrumenten met een nominale waarde van minstens EUR 100.000 (die zijn
vrijgesteld van Informatienota). Het gaat hier in de eerste plaats over schuldeffecten (of obligaties), die niet het voorwerp
uitmaken va deze IPO Guide.

55 De berekening van de verspreiding van de aandelen in het publiek gebeurt op basis van het percentage van het kapitaal
van de vennootschap dat beschi kbaairreeifleat “ i nekheni o bh o wekén d
volgende criteria:

A Uitgesloten van dé&ee floatzijn:

A De deelnemingen, ongeacht hun omvang, aangehouden door: insiders (zoals deelnemingen van managers,
werknemers, oprichters en hun familie), de deelnemingen van de Staat of van publieke entiteiten en d
aandelen aangehouden door de vennootschap zelf (eigen aandelen);

A De deelnemingen van meer dan 5% van het kapitaal vEmiteent met uitzondering van degene die in het
volgende punt worden vermeld.

A Opgenomen in déree floatzijn: al de overige aandelemet inbegrip van de deelnemingerrelfs boven de 5%
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(b) Euronext Growth
Een notering van aalelen op Euronext Growth moet voldoen aan delgende voorwaarden
(afhankelijk van de noteringsmethode)
A In geval van Openbare Aanbieding: de Openbare Aanbieding dientndeatschap in staat
te stellen om minstens 2,5 miljoen euro op te haleh
A In gevdvanOnderhandse Plaatsingrders voor een bedrag van ten minste 2,5 milj@mo
moetenontvangenzijnmet dienverstandedat®®:

o de Onderhandse Plaatsing moet voor de #tielg tot Euronext Growth plaats
hebben gehad, maar niet meer dan één jaar vooraf.

o Er moeten minstens drie verschillende investeerders betrokken zijn, met dien
verstande dat sommige met de vennootschap verbonden beleggers niet in
aanmerking worden genomemamelijk (i) de leidinggevenden van de vennootschap
en hun familie, alsook alleemnootschappen waarvan zij alleen of gezamenlijk 20% of
meer van de stemrechten bezitten, (i) de personen die reeds meer dan twee jaar
aandeelhouder zijn en hun familiesatk alle vennootschappen waarvan zij alleen of
gezamenlijk 20% of meer van de stathten bezitten, (iii) de entiteiten die
gecontroleerd worden door de vennootschap, (iv) de aandeelhouders die gebonden
Zijn door een aandeelhoudersovereenkomst die eenzaéztijke beperking inhoudt
van de overdraagbaarheid van de effecten en (v) eemiatile een vergoeding in
aandelen gekregen heeft boven een bepaald bedrag.

o De Onderhandse Plaatsing moet betrekking hebben op nieuw uitgegeven aandelen of
op aandelen die walen aangehouden door één van de vijf voorgaande categorieén
van beleggers die vednden zijn met de vennootschap.

A In geval vanDirecte Toelating:aandelen moeten in het publiek verspreid zijn via de
oorspronkelijke markt voor een bedrag van ten minstergifoen euro.

Er wordt geen minimumbedrag van verwachte beurskapitalisatie ogdele

(c)Euronext Acces=n Eupnext Access+
Op het Standaard Segment van Euronext Acigsgen voorwarde van beurskapitalisatie of
voldoende verspreidingande aandeleronder het publiekvereist

Daarentegenmoet een Emittent die zijraandelenwil laten opnemen in denotering op Euronext
Access+aantonen dat aandelen met een waarde van minstens 1 miljoen euro in publiek verspreid
is”’. Er wordt geen minimumbedrag vanmveachte beurskapitalisatie opgelegd.

4.2.5. Financiéle geschiedeftiack record

Onverminderd de nationaleretgeving (bv de Prospectuswetereisen de Marktregels van Euronext

- onder bepaalde omstandighederdat de Emittent aan Euronext Brussels I$¥Aeen track record
overlegt. EuronexBrussels SA/N¥an een afwijking op deze v@ichting toestaan indien dit in het
belang is van de vennootschap en als deze laatste voldoende informatie heeft verstrekt om de
beleggers in staat te stellen met kenniswaken een oordeel te vormen over de rechten verbonden
aan de aandelen waarvoor étating tot de verhandeling wordt gevraagd evenals over de balans, de
financiéle positie, de resultatenrekening en de vooruitzichten van de vennootschap en haar

aangehouden door instellingen voor collectieve belegging, pensioenfondsenuafl funds
56 Deze voorwaarden zijn niet van toepassing in geval van Onderhandse Plaatsing op Euronext Brusselg écéass
570m te bepalen of de aandelen in het publ i ekieefleat spoaild zi j
gebruikt krachtens de indexregels van Euronext.
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eventuele gaant. Dit betekent dusniet dat een vennootschap die nog getwvee ofdrie jaar betaat,
niet kan worden genoteerd op Euronext Brussels.

(a) Euronext Brussels
De Emittent moet beschikken over gecontroleerden, als relevant, geconsolideerdéhanciéle
staten van de drie jaren voorafgaand aan de initi€le aanvraag tot toelating.

(b) Euonext Growth

Hke Emittentdient voor de tweeboekjaren voorafgaand aan de aanvraag tot eerste toelating tot de
handel gecontroleerde jaarrekeningen of pro forma jaarrekgan, geconsolideerd indien van
toepassiné’, te hebben gepubliceerd of gedeponegtd

(c)Euronext Access dfuronext Access +
De Marktregels van Euronext Accces vereiseangtrack record ophet Standaard Segment van
Euronext Access

Een Emittent die zij aandelen wil laten opnemen in @ notering op Euronext Accessmoet
geauditeerde garrekeningen of pro formeekeningen, al dan niet geconsolideerd, gepubliceerd
hebben voor een boekjaar voorafgaand aan het verzoek tot de eerste toelating tot dandwming

op Euronext Access+.

4.2.6. Specifieke voorwaarden geval van eeDirecte Telating op Euronext Growth

Om te kunnen genieten van de versnelde en vereenvoudigde procedure vBiratde Toelating
moet de vennootschap genoteerd zijn op één van deaammerking komende markten die
opgenomen zijn op de lijst opgesteld door EuronBrisses SA/NV en gepubliceerd zijn in Bijlage 1
van de Marktregels van Euronext Growth.

EenDirecte Toelatingan de aandelen moet ook voldoen ag@volgende voorwaarden:

A De vennootschap moet haar rapporterirg®en openbaarmakingsverplichtingen op de
oorspronkelijke markt hebben voldaan (Hesting Sponsdrevestigt dit in een verklaring).

A De vennootschap moet een gedetailleerde beschrijving van haar aandeelhoudersclegap ge
(met name om aan te tonen dat de effecten reeds voldoende verspreid zijn pubéek).

In geval van een overdracht van een markt naar Euronext Growth met een schrapping van de
notering op de oorspronkelijke markt, moet de vennootschap het docunhevdéren waaruit de
schrapping van de notering op de markt van oorsprong blijkt.

Een overdracht van Euronext Brussels naar Euronext Growth neemt strikt gendeneorm aan van

een schrapping van de notering van de aandelen opGeeeglementeerde Markvan Euonext
Brussels, gevolgd door een toelating van de aandelen op Euronext Gidemthits Euronext Growth
evenwel een markt is waar dEmittenten onderworpenzijn aan informatieverplichtingen (ten
aanzien van het publiek) die nauw aansluiten bij deze diesm Gereglementeerde Markgelden, is

een eenvoudigere en kortere procedure ingevd. Bijgevolg vereist de FSMA in principe geen
andere begeleidende maatregel met betrekking tot de schrapping van de notering dan de publieke
aankondiging van de overdracken dit ten minste één maand voordat deze effectief worbe
voorwaarden vooDirecte Toelatingnoeten echter wel nog altijd worden nageleefd.

58 Euronext BrusselSA/NV kan een vrijstelling verlenen voor de vénplig tot het opstellen van geconsolideerde
rekeningen, rekening houdend met de activiteiten en/of de grootte van de vennootschap of haar dochtervennootschappen.
59 Als het vorige boekjaar meer dan 9 maanden voor de eerste toelating tot de verhandétesiasem, moet de Emittent
tussentijdse rekeningen hebben gepubliceerd.
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4.3 Beslissingpvereen aanvraatpt toelating

4.3.1. Beslissing door Euronext SA/NV

Euronext Brussels ¥V neemt haar beslissing over de eerste toelating binnen een termijn van
maximaaldertig dagen na ontvangst van een kopie van het volledige aanvraagdossier. De definitieve
beslissing betreffende de toelating wordt goedgekeurd doorEleonext Listing Bodr(ELB) en
bekrachtigd door de Raad van Bestuur van Euronext Brussels SA/NV.

Zij kan een aanvraag weigeren om eender welke gegronde reden, waaronder de volgende:

A Zij is van oordeel dat dé&mittent nog niet matuur genoeg is of niet voldoet aan de
toelatingswoorwaarden.

A Zij is van mening dat de toelating (of de verwachte evolutie vabealeskoers) schade zou
kunnen toebrengen aan de efficiénte werking van de markt of haar reputatie.

A Zij stelt vast dat de vennootschap reeds op een andere markt is toegetat dat de
vennootschap niet voldoet aan de verplichtingen die voortvloeien erigélijke toelating.

A Zij heeft kennis van het feit dat de vennootschap, een lid van haar bestuursorganen, of de
economische eigenaars (UBO) van de vennootschap, koot op de lijst van sancties
genomen door de Europese Unie of de Amerikaanse autonitei@=AC lijst) met betrekking
tot het voorkomen van financiering van terrorisme en het witwassen van geld.

4.3.2. Awezigheid van bezwaar van de FSEéronext Brussels)

Op Euronext Brussels is de toelating tot notering ook onderworpen aan de voorwakter geen
bezwaar is van de FSMA. Los van de regels inzake de goedkeuring RPaospettusioor de FSMA,
kan deze bezwaar maken met het oog op de bescherming van degeslaan de beleggers.

4.3.3. Bekendmaking van de toelatingsvoorwaarder Euroext SA/NV

Bij de goedkeuring van de aanvraag van de toelating tot notering, publiceert Euronext Brussels
SA/NV een aankondiging met daarin de datum waarop de toelating kracht wordt, de
toelatingsvoorwaarden en alle andere elementen zoals de identiait de vennootschap en de
leden van het plaatsingssyndicaat, het aantal, de aard, de oorsprong en de kenmerken van de
aangeboden effecten, de prijs waartegen of de prijkvaraarbinnen de effecten worden
aangeboden, de door dEmittent gekozen procedurean Beursintroductie en de timing, alsmede
bepalingen die moeten worden nageleefd door potentiéle beleggers en hun tussenpersonen. Deze
aankondiging wordt elektronisch vergid aan alle leden van Euronext en wordt gepubliceerd op
haar website.

IPO & LISTING GUIDE 51



5. PROSPECTUEN
INFORMATIENOTA



PROMOTIE VAN DE TRANSACTIE

De volgende paragrafen beschrijven de gevallen waarin een Prospectus, dan wel een Informatienota
Zijn vereist, alsook de belangrijkste kenmarkan deze toelatingsdocumenten.

5.1.Algemene beginselen

5.1.1.Doelstelling va de toelatingsdocumenten

Om voldoende transparantie te bieden en een adequate bescherming van de belegger te verzekeren,

moet een vennootschap die zich voorneemt om eed t® verrichten op Euronext Brussels, Euronext
DNRgGK 2F 9dzNRyY SHIIA yIAGRREMZY SF S @0LAHmSSt £t Sy Sy G SN
publiek. Het betreft met name, naargelang de markt waarop de aandelen zullen worden toegelaten

en, in voorkomendgeval, het bedrag van de Openbare Aanbieding, het Prospectus of de
Informatienota.Beide documenten worden exclusief beheerst door de wettelijke bepalingen.

Het Prospectus en de Informatienotaoeten zo objectief mogelijk informatie verstrekken over de

Emittent en de verrichting en vormen de basis nodig voor de toekomstige aandeelf®ade met

g2ttt SRA3IS 1Syyira Gly 1118y KSG @SNX¥Y23Sys RS TFAyl
verbonden rechten), de resultaten en de vooruitzichten vanwvennootschap te evalueren, en te

beslissen over de opportuniteit om te investerende aangeboden aandelen of niet.

5.1.2.Gevallen waarin een Prospectus is vereist

Een Prospectus is vereist:

1 in geval van toelating tot de verhandeling op een Gereglaieerde Markt (zoals Euronext
BrusselsY;

1 in geval van Openbare Aanbieding van d@elan toegelaten of toe te laten tot de
verhandeling op de MTFs Euronext Growth of Euronext Access voor een bedrag van meer
dan EUR 8 miljoéh¢ het in aanmerking te nemenehlrag is het totale bedrag van het
aanbod in de Europese Unie (en dus niet per Japljaarbasis.

Waar het Prospectus m.a.w. verplicht is in elk geval wanneer de toelating tot de verhandeling op
Euronext Brussels wordt aangevraagd (ongeacht het bedragdeaverrichting en/of de manier
waarop de toelating gebeurt (Openbare AanbiedinQnderhandse Plaatsing of Technische
Notering)), ishet Prospectuslechts verplicht in de mate dat de toelating tot de notering op Euronext
Growth of Euronext Access gepaayaht met een Openbare Aanbieding voor een bedrag van meer
dan EUR 8 miljoen.

60 De prospectusplicht bij toelating tot de verhandeling op een Gereglementeerde Markt geldt ongeacht op welke manier
(Openbare Aanbieding ofOnderhandsePlaatsing) waarop de toelatingebeurt, ongeacht de nominale waarde van de
beleggingsinstrumenten en ongeacht het bedrag van de IPO of de aanbieding.

61 Ingeval van Openbare Aanbieding van aandelen die niet genoteerd zijn (of zullen worden) op Euronext Growth of
Euronext Access, of dign toegelaten tot de verhandeling op een andere MTF dan Euronext Growth of Euronext Access, is
het bedrag vanaf wanneer de prospectusplicht ontstaat EUR 5 miljoen. De verhoogde drempel bij toelating tot Euronext
Growth of Euronext Access is ondaeer \erantwoord door het feit dat deze markten beantwoorden aan bepaalde
standaarden en voldoende garanties bieden inzake beleggersbescherming.
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5.13. Gevallen waarin een Informatienota is vereist

Een Informatienota is vereist in geval van toelating tot de verhandelimgzuronext Growth of
Euronext &cess die niet isnderworpen aan het prospectusregimie weten:

1 een toelating verwezenlijkt door mdel van een Openbare Aanbieding voor een bedrag lager
of gelijk aan EUR 8 miljo®rg het in aanmerking te nemen bedrag is het totale bedrag van
het aanbod in de Europeseni¢ (en dus niet per land) op jaarbasis;

9 een toelating die wordt verwezenlijkt doaniddel vaneenniet publiek aanbod, m.n. via een
Onderhandse Plaatsifiten/of een Directe Toelating of een Technische Notering.

5.2. Het Prospectus

5.2.1. Vorm en presgatie van het Prospectus
EenProspectuskan de vorm aannemen van één enkel docatelan wel van de combinatie van
afzonderlijke documenterDeze gids is gebaseerd opdeststellingdat voor een IP®et Prospectus

de vorm van één enkel document zal aanren.

Het Prospectus in de vorm van één enkel document bestaat uit de volgetete de

1. een overzichtelijke en gedetailleerde inhoudsopgave;
2. de samenvatting;
3. de risicofactoren die eigen zijn aan de uitgevende instelling en aan het type effecipnder

uitgifte betrekking heefizie punt 5.2.3.(c)) en
4, RS 2@SNA3IS NHzo NAsSh Boywsténernyin deeBeensteniity Wa@rmee het
Prospectuss opgesteld.

5.2.2.EUGroeiprospectus

Gelet opde specifieke kenmerken van de verschillende soorten effectemitdhten, aanbiedingen

en toelatingen, heeft de Prospectusverordening verschikeadorten Prospectussen ingevoerd. Zo
heeft zij voor bepaaldekleine en middelgrote ondernemingen (mkimndernemingen) een
vereenvoudigde Pospectus ingevoerd, m.rhet groeprospectus van mkiendernemingeff. Door
middel van een vereenvoudigde @moportionele benadering beoogt het EGroeiprospectusdeze
vennootschappen in staat te stellen eenvoudiger en goedkoper toegang te krijgen tot de

62 De drempel is EUR 5 miljoen in geval van Openbare Aanbieding zonder toelating tot de verhandeling op Eurdmext Growt
of Euronext Access.

63 Het regime van de Informatienota (noch in principe dat van het Prospectus) is evenwel niet van toepassing in geval van
toelating tot de verhandeling op Euronext Growth of Euronext Access door middel van een Onderhandse Plaatsing van
beleggingsinstrumenten met een nominale waarde van minstens EUR 100.000, zoals schuldinstrumenten (of obligaties). Deze
vormen evenwel niet het voorwerp van deze IPO Guide.

64 In de Prospectusverordening zijn naast het Standaardprospectus ook anderen sgmmtifieke prospectussen
opgenomen, waaronder het Wholesdeospectus voor effecten zonder aandelenkaraktehetrBasisprospectus. Deze zijn

niet van toepassing op Emittenten van Aandelenwardt daarom nietverder besproken irdeze IPO Guide. De
Progedusverordening voorziet ook in twee specifieke regelingen voor secundaire uityiftereerst een vereenvoudigd
Prospectus voor Emittenten waarvan de effecten zijgedaten tot een Gereglementeerdealkt of een MTF met de status

van mkbgroeimarkten die extra aandelen wers uit te geven. Ten tweede heefen Emittent, na de notering van zijn
effecten op eerGereglementeerdéviarkt of een MTF, de mogelijkheid om zijn jaarlijks financieel verslag te laten goedkeuren
door de FSMA indien hij het wenst ¢gebruiken als een universeel registratiedocument voor toekomstige openbare
transacties. Deze twee regimes betreffen secundaire uitgiften ingevolBeudgintroductie erwordendaarom nietverder
besproken irdeze IPO Guide.
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kapitaalmarkten, waardoor hun admstiatieve lasten worden verminderd.

In de praktijk kunnen (dochij zijn hiertoe niet verplicht) de volgende vennootschappen ervoor
kiezen een EAEBroeiprospectus op te stellervoor het publiek aanbod van hun effectep
voorwaarde dat zij geen effecterebben die zijn toegelaten tot de handel op een gereglementeerde
markt:
a) de vennootshappen die ten minste aan 2 van de volgende 3 criteria voldoen:
a. het gemiddeld aantal werknemers bedraagt minder dan 250;
b. het balanstotaal bedraagt maximaal 43 miljoen ewen;
c. de jaarlijkse netteomzet bedraagt maximaal 50 miljoen euro
b) de vennootschappen et een beurswaarde van minder dan 200 miljoen euro of, in geval van
toelating op Euronext Growth, minder dan 500 miljoen euro, aangezien deze iMTF
ISNBEIAA0NSONRR2ISAY I JgWic¢ay

De EUGroeiprospectus mag in principe worden gebruikt in geval @an IPO op Euronext Brussel,
Euronext Growth of Euronext Access.

5.2.3. Inhoud van het Prospectysiet-limitatief)

(a) Algemenerincipes
EenProspectusbevat de noodzalijke informatiedie van belang i®m een belegger in staat te
stellen zich met &nnis van zaken een oordeel te vormen over
1 de activa en de passiva, de winsten en verlieznfinanciéle positie en de vooruitzichten
van deEmittenten de eventuele gard;
9 de rechten verbonden aan de effecten; en
9 de redenen van de uitgifte ethe gewlgen ervan voor de Emittent.

De informatieopgenomen in de ®spectuswordt opgesteld envoorgesteld in een gemakkelijk te
analyseren vormbeknopt en begrijpelijk

De minmale inhoud van heProspectusvordt bepaald door deProspectumhoudverordening.Deze
AO0OKNAR 2T @S NE Qeoi(dietkdyeR Bordérageckniblviéedhdunctie van de specifieke
aard van (i) desoort en/of situatie van deEmittent en (i) de betokken effectenen/of (iii) de
transactie waarvoor heProspectusvordt uitgegevenOpenbare Aanbiedindoelating tot een MTF,
toelatingtot een Gereglementeerde Markg)

(b) Samenvatting

Het Prospectusmoet een samenvattingddie een afzonderlijk deelan het Prospectusuitmaakt)
bevatten met het oog op een beter begrip door de belegg (in het bijzonder de particuliere
belegger) over de voorgenomen verrichtii@eze samenvattingiedt de kerngegevendie beleggers
nodig hebben ominzicht te verwerven irde aard en de risico's van demittent, de garant en de
effecten die hem zijn aargeboden of tot de handel op eefsereglementeerde Markivorden

65De schema’ s shdemidnalke eformati¢ diecnfoet worden opgenomen in het Prospectus. De Enzidient
meest al op vrijwillige basis deze schema’s aanvull en met
actief is (grondstoffen, leveranciers, teclogién, klanten en hun kenmerken, de staat en waarschijnlijke ontwikkeling van

a

vieag en aanbod, de concurrenti e, enz. ). De “informatierubri

ook limitatief. Dit betekent dat de toezichthoudende dwad (FSMA) in principe geen bijkomende informatierubrieken mag
opleggen. De toeathoudende overheid (FSMA) mag wel geval per geval eisen dat de informatie die voor elke rubriek wordt
verstrekt, aangevuld wordt opdat de beleggers over alle noodzakefijkmatie zouden beschikkebit zal met name het

geval zijn wanneer dEmittent een complexe financiéle geschiedenis heeft of een belangrijke financiéle verplichting is
aangegaan
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toegelaten De samenvatting dient icombinatiemet de andere delen van het Prospectus te worden
gelezen om belgges teondersteunerbij de overwegingm in dergelijke effectete beleggen

Desamenvatting bestaat uit de volgende vier onderdelen:
1) een inleiding met waarschuwing®n
2) essentiéle informatie over de Emittent;
3) essentiéle informatie over de effecten;
4) essatiéle informatieover de aanbiedingran effectenaan het publielen/of de toelating tot
de handel op een gereglementeerde markt.

De samenvatting:

1 heeft een inhoud die accuraat, waarheidsgetrouw, duidelijk en niet misleidend is;

1 vormt een inleiding tot bt Prospectus en is in overeenstemmgi met de andere delen van het
Prospectus;

1 wordt opgesteld in de vorm van een korte, bondig geformuleerde tekst die een
maximumlengte van zeven afgedrukte bladzijden vasiohdhaat beslaat;

1 wordt op zodanige wijze gepresteerd en vormgegeven dat zij makkelijk leesbaar is, met
gebruikvan tekens vareksbare grootte en

9 bevat geen verwijzingen naar andere delen van het Prospectus of informatie door middel van
verwijzing”.

Ten slotte moet de presentatie van risicofactorende samenvatting bestaan uit een beperkte
selectie van specifieke risico's diglgens de Emittent het meestlevantzijn voor de belegger bij het
nemen van een beleggingsbeslissing: het totale aantal risicofactoren dat @iddéngenvan de
samenvatingwordt opgenomen mag daarom niet meer dan vijftien bedragen.

(c)Risicofactagn

Eén van de belangrijkste onderdelen van h&bspectusis de verplichte omschrijving van de
risicofactoren.Deze dient beperkt te blijvetot de belangrijksteNJ& & A OspRitick Ak \dor de
Emittent en zijn effectenen die door de inhoud van hetréspectus worden bevesti§tl Zoals
aangegeven in (b), dient een beperkt aantal risicofactoren die door de Emittent zijn geselecteerd, ook
in de samenvattinge worden opgenome.

ESMA heetft richtsnoeren ontwikkeld waarin de beginselen van specificileNargie en indeling van
risicofactoren naargelang de aard ervan worden verduidelijkt, alsmede van de presentatie,
nauwkeurigheid en beknoptheid van deze factdfen

De Emitent is zelf verantwoordelijk voor de identificatie en de beschrijving van ds&mfactoren.
Zulks gebeurt ondemeer aan de hand van de resultaten van de (juridische, financiéle, fiscale, enz.)
due diligencelie in het kader van de voorbereiding vanwéerichting wordt uitgevoerd.

66 De tekst van de waarschuwingen is opgelegd door de Prospectusverordening.

67 Bijgevolg mag de samenvatting niet gebaseerd zijn op definities die in artiareran het Prospectus worden gebruikt,

behalve waarmee ze in de samenvatting zelf worden gedefinieerd.

68 Het onderliggende idee is de beteugeling van de neiging van &erittem het Prospectus te overladen met algemene
risicofactoren om zich te ontheffi van aansprakelijkheid. De meer specifieke risicofactoren waarvan beleggers zich bewust
zouden moeten zijn, kunnen op die manier worden verdoezeld, waardoor het Prospettus een gemakkelijk te

analyseren, beknopte en begrijpelijk vorm kan wordgaregenteerd.

69 Richtsnoeren van de ESMA omtrent de risicofactoren, gepubliceerd op 29 maart 2019GHi8ERkes on Risk Factors

under the Prospectus Regulati@® maar2019) . Om bel eggers te helpen de meest bel
de Emittent elke risicofactor in het Prospectus beschrijven en op gepaste wijze bekendmaken. Onder andesoaoislieu

bestuurs en andere omstandigheden kunnen spegfie n mat er i €l e risico’s vormen voor d
dienen in d& gevallen openbaar te worden gemaakt.
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(d) Financiéle gegevens van de Emittent

Een andere belangrijke informatierubriek in heProspectusbevat de financi€éle gegevens van de
Emittent Het Prospectusmoet de drie laatste (minstens de geconsolideerde) jaarrekeminge
opnemen, inclusief het verslag van de commissaris (of, indien er geen bengesed isedrijfsrevisor

die deze jaarrekeningen gecontroleerd heeft). In bepaalde gevallen dierEndigtent eveneens
tussentijdse financiéle informatie op te nemen in REbpeaus. Daarenboven is het mogelijk dat een
Emittentverplicht pro forma financiél informatie dient op te stellen: indien er zich een brutowijziging
van betekenis heeft voorgeda&nmoet er een beschrijving komen van de wijze waarop de transactie
het vernpgen en de winst van d&mittenthad kunnen beinvioeden indien deze transactieafdehad
gehad aan het begin van de verslagperiode of op de verslagdatum.

(e) Alternatieve prestatiemaatstaven

Wanneer zij van meningjz dat de vereiste openbaarmeig geenduidelijk beeld geeft van hun
prestaties of financiéle positie, kunnen Emittentspecifieke aanvullende elementen opnemen,
waaronder alternatieve prestatiemaatstavenm zodoende te voorkomen dat beleggers worden
misleid™.

Indien de Emittent ervoor ki om alternatieve prestiemaatstaven (APM) op te nemen in het
Prospectus, moetenlezeop een heldere en leesbare wijze worden gedefinieerdyelinkt worden
met de financiéle staten, en hun relevantie en betrouwbaarheid moeten worden toegelere
alternatieve prestatiemaatstaven mogen in het Prospectus niet meer zichtbaarheggrkrjan de
cijffers die zijn afgeleid uit historische financiéle inform#tie

(f) Verklaring inzake het werkkapitaal

Teneinde beleggers eeduidelijk beeld te geven van hetekmogen van de Emittent om haar
activiteiten voort te zetten en van haar kapitaie en schuldenlast, dient het Prospectus een
Verklaring inzake het werkkapitaaWprking Capital Statemepen een overzicht van de kapitalisatie
en de schuldenlast te bettan. De Verklaring inzake het werkkapitaal bestaat uit een verklaring door
de Emitent dat, naarzijnmening,zijn werkkapitaal volstaat om aan de huidige behoeften te voldoen
of, indien dit niet het geval is, uit te leggen hbigvoorstelt in het benodjde extra werkkapitaal te
voorzien.

(g)Winstprognose

Wanneer een Emittent een imstprognose of¢raming (die nog steeds actueel en geldig is) heeft

gepubliceerd, moet deze in het Prospectus worden opgenomen. Indien een winstprognase of
raming werd gepuliceerd en nog steeds actueel, doch niet langer geldig is, dient het Prospectus ee

70Dit is een verandering in de situatie vanEaeittentmet meer dan 25% ten opzichte van één of meer indicatoren voor de

omvang varde activiteiten van démittent(bv. totale activa, omzet, of winst/verlies), éa tet gevolg kan zijn van bv. een

recente fusie of overname.

71 De alternatieve prest at i e maAitarnstivea Pedfaimanceo MeasdtésM, z iijm Hdatna ko
indicatoren, die niet voorkomen in de rekeningen, niet gedefinieerd zijn ddooaléhoudnormen en gebruikt worden door

de genoteerde vennootschappen in hun communicatie. Het betreft bv. het herwerkte resultaat,Toé & vrije cash

flow, of nogdengos c hul d, enz. Ze worden ook aangedutiod eanl”s. “Vrmooorr GrreA
informati e: zie Circulaire FSMA_2015_17 van 4 december 2 C
prestatiemaatstaven: tenuitvoerlegging datgF S MA " .

72 In dit verband kan de Emittent bijkomende posten of alternatievstatiemaatstaven opnemen in de samenvatting van

het Prospectus wanneer het gaat om belangrijke financiéle informatie over de Emittent of de effecten die worden
aangeboden ofoegelaten tot de handel op een Gereglementeerde Markt. Aangezien alternatiestatjgr@aatstaven een

onevenredige invloed kunnen hebben op beleggingsbeslissingen, mag informatie over een Openbare Aanbieding of toelating

tot de handel op eerCereglementeede Markt die buiten het Prospectus om wordt verspreid, dergelijke indicatoren

evenmin bevatten, tenzij zij in de tekst van het Prosperslizijn opgenomen.
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verklaring in die zin te bevatten, samen met een verklaring waarom de prognose of raming niet
langer geldig is.

(h) Definitieve aanbiedingsprijs
Het ismogelijk de defiieve aanbiedingsprijs van de effecten en/of het totale aantal effecten dat
aan he publiek zal worden aangeboden, niet in het Prospectus te vermelden, op voorwaarde dat
bescherming wordt geboden aan de beleggémnsde praktijk
1 kan wordenvoorzien in eerherroepingsrecht voor de beleggers (wanneer de definitieve prijs
van de effecterof het definitieve aantal effecten gekend’fs)of
1 dient de volgende informatie in het Prospectus te worden bekendgemaakt:
o de maximumprijs en/of het maximumaantal effectergov zover deze beschikbaar
zijn; of
o de methoden en criteria en/of de voorwaardenor de waarderingolgens welke de
definitieve aanbiedingsprijs vae effecten wordt bepaald, alsmede een toelichting
bij de gebruikte waarderingsmethodé&n

De definitieveaarbiedingsprijs van de effecten en het definitieve aantal effecten worden HHSMA
gedeponeerd en voor het publidilekendgemaakt conform deegelsuiteengezet in afdeling 5.2.9.

Voor meer details over de prijsstelling wordt verwezen naar afdeling.7.3

(i) Informatie over belastingen

Het Prospectus moeten waarschuwing bevattedat de belastingwetgeving van de lidstaat van de
belegger en van de lidstaat van oprichting van dgeauende instelling een weerslagu kunnen
hebben op de inkomsten uit ed effecten. Het Prospectus moetbovendien steeds passende
informatie overbelastirgheffing bevatten wanneer de voorgestelde belegging onder een specifieke
fiscale regeling valt, bijvoorbeeld het geval van beleggingen in effecten waarvoor beleggers een
gungige fiscale behandeling krijgen

5.2.4 Opname door middel van verwijzing@et-vermelding van informatie

(a) Opname van informatie door middel van verwijzing

Teneinde het opstellen van prospectussen te vergemakkelijken en de kosten voor de &miten

beperken zonder de bescherming van de beleggers in het gedrang te brekgerpepaalde

informatie in hetProspectusvordt opgenomen door middel van verwijzimpar één of meerdere

documenten mits deze informatie eerder of gelijktijdig elektronisé&'wordt gepubliceerd, is

opgesteld in een taal die aan de voorschriften van despectusverordening voldoet en in één van

de volgende documenten is vervat

1 Prospectussen die reeds door #MAzijn goedgekeurd (en nog geldig zijn) of die bij de

FSMA zij gedeponeerd, alsook andere documenten die overeenkomstip
Prospectusverordeninzijn gepubliceerd (met inbegrip van informatie die als gelijkwaardig

73 De aanvaarding van de aankoop van of de inschrijving op effecten kan worden ingetrokkendgegar minste twee
werkdagen na de bekendmakingn de definitieve aanbiedinggprvan de effecten en/of van het totale aantal effecten dat

aan het publiek zal worden aangeboden.

74 De methoden en criteria voor de waardering moeten precies genoeg zijie prijs voorspelbaar te maken en voor een
niveau van bescherming van de beleggevrijwarendat vergelijkbaar is met dat van de vermelding van de maximumprijs
van de aanbieding. In dat verband zou een loutere verwijzing naboaéuildingmethode ni¢ aanvaardbaar zijn als
methode of criterium voor de waardering, wanneer er geaximumprijs is opgenomen in het Prospectus.

75 Deze informatie is de meest recente informatie waarover de Emittent beschikt. Bovendien moet de hyperlink of de
website waarop @ informatie die door middel van verwijzing kan worden geraadpleegd, in het Phaspsorden
opgenomen
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wordt beschouwd in geval van een prospectusvrijstelling);

1 Gereglementeerde Informatie (waaronder jafse en tussentijdse financiéle informatie,
controleverklaringen en financiéle eszichten, bestuursverslagen, verklaringen inzake
corporate governancebeloningsverslagen, jaarverslagen);

9 verslagen over de bepaling van de waarde vanasiefbestanddeebf eenvennootschap

9 de oprichtingsakte en statuten.

Ter herinnering: de samentting mag geen verwijzingen naar andere delen, noch informatie door

middel van verwijzing bevatten.

(b) Niet-vermelding van informatie

De FSMA kan verzaken aan de opnamebeapaalde informatie indien zij van oordeel is dat:

1 de openbaarmaking van dezeggvens strijdig zou zijn met het openbaar belang, of

1 de openbaarmaking van deze gegevens ernstige schade zou toebrengen Banitigat, onder
bepaalde voorwaarden, of

9 dergeijke informatie van minder belang is en ze niet van dien aard is de beoordelingle
financiéle situatie en perspectieven van Bemittentte beinvioeden.

5.25. Taal van het Prospectus

De wettelijke bepalingen vereisen dagt Prospectusvordt opgedeld, naargelang de keuze van de
Emittent,in het Nederlands, het Frans, of eerakaie gangbaar is in internationale financiéle kringen
(men bedoelt hieg op vandaag; het Engels).

Er moet echter ookekeninggehouden worden met de specifieke taalmagis van toepassing in
.St 3A8 2L RS aR20dzyYSy Sy 2 LJ3 SverScHilRn R&deihdg &S 6 S
exploitatiezetel van de vennootschap en kunnen als volgt worden samengevat:
1 het Engels is niet toegelateindien de Emittent zijn exploitatiezeteheeft in het
Nederlandstaligeof het Franstalige taalgebied de Emittent moet m.awv. zijn Prospectus
publiceren in het Nederlands, resp. het Frans;
1 het Engels is toegelaten indien de Emittent zijn exploitatiezetel heeft in het tweetalige
Gewest Brussdtoofdstad of in het Duitstalige landsgedeelte of buiten Belgié

De samenvattingmoet worden opgesteld of vertaald in het Nederlands én het Frans wanneer het
Prospectudetrekking heeft op ee®penbare Aanbiedingan effecten die volledig of gedeeltelijk op
het Belgische grondgebied wordt uitgevoerd. Die vertaling wordt gemaakt onder de
verantwoordelijkheid van de&mittent, de aanbieder of de met het opstellen van Hetospectus
belaste persoon. Wanneer het marketingmateriaal evenwel slechts in één van rigalen
beschikbaar is, mag de samenvatting ook in die enkele taal worden ofijesteertaald.

De Belgische taalwetgeving is van openbare orde. Een Prospectus dat deze regelgeving zou schenden
Aa YASGAIZ g+ G Rdza 0 St | meebiigrdodde Emitieht Bf Hicia@ri€derNA & A O 2

5.26. Verantwoordelijkheid vadet Prospectus
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Alleen de Emittent en zijn bestuurs leidinggevende of toezichtsorganen, de aanbiétjede
aanvrager van de toelating tot de verhandeling en de borg kumigarerantwoordelijkheid voor het
geheleProspectuen de eventuele aanvullingerpaich nemenHet Prospectus bevat een verklaring
van de verantwoordelijke personen en geeft duidelijk aan wie verantwoordelijk is feor
Prospectu§’.

Men moet evenwel oolde nadruk leggen op de rol, de toegevoegde waarde en de mogelijke
aansprakelijkhiel van de financiéle tussenpersoon die Bmittent heeft bijgestaan bij het opstellen
van hetProspectus Sommige delen van hé&trospectussereisen bijzonder belangrijke inpuan de
financiéle adviseurs, zoals de onderdelen met betrekking tot de rectdigiag van de uitgifteprijs

en de omschrijving van de sector waarinEmittentactief is (vooral met betrekking tot leveranciers,
klanten, concurrenten, enz.). De rol vanfdeanciéle adviseur is niet beperkt tot het verzamelen van
gegevens. Hij heeft doals opdracht om actief onderzoek te voeren, analyses te maken, verificaties
uit te voeren alsmede de consistentie van de informatie met de economische realiteit te toetsen
(concept vandue diligence Dit houdt een bijzondere verantwoordelijkheid in valde delen van het
document (in het bijzonder ten opzichte van Henittent), zelfs indien d&mittent verantwoordelijk

blijft voor het geheldProspectus

De persoon of de peonen die verantwoordelijk zijn, zijn hoofdelijk gehouden ten aanzien van de
stakeholders, om alle schade te herstellen veroorzaakt door misleidende of onjuiste informatie in het
Prospectun zijn aanvullingen of door de afwezigheid van minimale infoiemathet Prospectug®

5.2.7. Controle op en goedkeuring van iR¥bspectus

(a) Bevoegde autoriteit

Het Prospectusan slechts worden gepubliceerd wanneer het voorafgadijids goedgekeurd door

de bevoegde toezichthoudeHet Prospectus van een Emittedie zijn statutaire zetel heeft in een
lidstaat van de Europese Economische Reiimvordt in principe goedgekeurd door de autoriteit
bevoegd voor het land waar die zetel is gelegen. Aldus wordt een Prospectus van een Belgische
Emittent in principe goedgekird door de Belgische toezichthouder, t.w. de FSMA

76 Indien deze verschillend is van de Emittent. Dit (kannen)bijvoorbeeld de verkopende aandeelhouder(s) zijn. Deze
laatste zou(den) dan, indien vesepassing, als enige verantwoordelijk zijn voor de specifieke delen van hpgdtusglie

hen betreffen.

77 Meer bepaald bevatdt Prospectusen verklaring van de verantwoordelijken waaruit blijkt dat, voor zover hen bekend,

de gegevens in hétrospeatisin overeenstemming zijn met de werkelijkheid en geen gegevens zijn weggedatmanvde
vermelding de strekking van h@rospectuszou wijzigen. In heProspectuskunnen de personen worden vermeld die
verantwoordelijk zijn voor een deel van Rebspetus en de eventuele aanvullingen hierédmngezien het Prospectus moet
worden goedekeurd door de FSMA, moet er eveneens duidelijk in worden aangegeven wie er verantwoordelijk is voor het
volledige Prospectus en voor eventuele aanvullingen. De verantvigi@geersonen worden geidentificeerd met hun naam

en functie of, indien het rechpersonen betreft, met hun naam en zetel.

78 Het nadeel dat de belegger wordt berokkend, wordt, behoudens tegenbewijs, geacht het gevolg te zijn van het ontbreken
van of het nslkeidende of onjuiste karakter van de informatie in Redspectugn de eventued aanvullingen hierop, indien

het ontbreken van deze informatie of het misleidende of onjuiste karakter ervan, van die aard is dat een positief klimaat op
de markt kon wordegecreéerd of de aankoopprijs van de beleggingsinstrumenten positief kon woritetolee.

79 Het Prospectus van een Emittent met een zetel in een andere lidstaat van de Europese Economische Rnimte, zal
principe worden goedgekeurd door de bevoegde tokttiouder van die lidstaat, zelfs indien de toelating tot de
verhandeling enkel gelort op Euronext Brussels, Euronext Growth of Euronext Access. In de Prospectusverordening wordt
echter voorzien dat, indien Belgié niet de lidstaat van herkomst is, dedumaatoriteit van de lidstaat van herkomst van

een andere lidstaat van de Europe&conomische Ruimte de mogelijkheid heeft haar goedkeuringsbevoegdheid te
delegeren aan de FSM@p verzoek van de Emittergh mits voorafgaande melding aan ESMA. Omgekaarde FSMAals
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst (op verzoekledmittent)haar bevoegdheid tot goedkeuring delegeren

aan buitenlandse toezichthouders uit de Europees Economische Ruimte, mits toestemming van deze en voorafgaande
melding aan ESMA.
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(b) Inleiding van het dossi

Indien de FSMA de bevoegde toezichthouder is.eisgebruikelijk dat deEmittent reeds voor de
formele indiening van een dossier aangaande ©genbare Aanbiedingn/of een notering op een
Gereglementeerde Markinformele voorbereidende gesprekken voeamet de FSMA. Dergelijke
informele besprekingen worden voornamelijk gevoerd ter omkadering van het project ten opzichte
van de FSMA en om in samenspraak met de FSMA eenhijda overeen te komen waaraan de
Emittent zich zal dienen te houden in de looprvde goedkeuringsprocedure van Hetospectus
Gelet op de korte termijn voor de FSMA om een finaal ingedRruspectuggoed te keuren, zijn
goede afspraken van uiterst laglg In de praktijk wordt overeengekomen om op geregelde
tijdstippen informele niewe versies van het ontweppospectusin te dienen ter voorafgaandelijk
nazicht door de FSMA. Tijdens dit proces geeft de FSMA duidelijk aan welke informatie zij verder
verwerkt wil zien in hetProspectugn wat haar opmerkingen zijn.

Na de voorbereidendbesprekingen met de FSMA zalE@ittentop een gegeven moment de FSMA
formeel in kennis moeten stellen van zijn voornemen om Egenbare Aanbiedinge doen en/of
een noteing op eenGereglementeerde Markhan te vragermoor een aanvraag tot goedkeuringn
een ontwerpprospectus via elektronische weg in te dienen bij de FSMA

In voorkomend geval wordt ook de volgende informatie opgenomen:
1 metreden omklede verzoeken om imfoatie uit het Prospectus te mogen weglaten;
1 informatie opgenomen door middel varerwijzing;
I de bevestiging dat, naar weten van de Emittent, alle Gereglementeerde Informatie die
openbaar moet worden gemaakt overeenkomstig de toepasselijke wetgevingiend;
9 alle andere informatie die door de FSMA wordt gevraagd hettoog op contole en de
goedkeuring van het Prospectus.

DeEmittentwordt verzocht de instructies in daededelingcSMA 20920 op te volge®°.
(c)Reikwijdte van de controle

De opdrach van de FSMA is beperkt tot het controleren of Hatspectusde wettelijke inhowl
bevaten of het de wettelijk voorgeschreven vorm heéft het bijzonder doode beoordeling van de
volledigheid, begrijpelijkheid en consistentie van de informatie in Prespectu$’. De FSMA moet
oordelen of de inhoud van hd®rospectusde beleggers irstaat stelt bewust te oordelen over de
toestand van deEmittent (het vermogen, de financiéle situatie, de resultaten, de perspectieven) en
de rechten die verbonden zijn aate aandelen die het voorwerp uitmaken van d@penbare
Aanbiedingof de notering. B controle uitgeoefend door de FSMA, richt zich dus op de kwaliteit van
de informatie en niet op de opportuniteit van de aanbieding of de kwaliteit vaizmétent, of de
geshiktheid van deze laatste om genoteerd te zijn op een financiéle markt.

(d) Geedkeuringstermijn

80 Procedure voor de indiening en de behandeling van dossiers o@genbare Aanbiedingen
https://www.fsma.be/sites/default/files/public/contet/ NL/circ/2019/fsma 2019 13 nl.pdf

81 Indiende FSMAot de bevinding komtat het ontwerpprospectus niet voldoet aan d@or de goedkeuring ervan te
vervullennormen inzakevolledigheid, begrijpelijkheid en consistentie en/of dat er wijzigingemafwllende gegevens
nodigzijn, stelt zij de Emittent hiervaim kennisen geeft zijdaarbij duidelijkaanwelke wijzigingen odanvullendegegevens
nodig zijn.
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De FSMA zal de Emittent, alsook ESMA en Euronext Brussels SA/NV binnen een termijn van tien
werkdagen volgend op de indiening van Idéfinitieve) ontwerpprospectus? in kennis stellen van

haar besluit over de goedkeurimg niet van hetProspectusDeze termijn wordt verlengd tot twintig
werkdagen indien het gaat om een Openbare Aanbieding van effecten uitgegeven door een Emittent
waarvan nog geen effecterot de handel op een Gereglementeerde Markt zijn toegelaten en die
eerder nog geereffecten aan het publiek heeft aangebod&nEmittenten met de status van
frequente Emittent genieten van een versnelde goedkeuringsprocedtmer hen wordtde termijn

beperk tot vijf werkdagen (zie afdeling 5.2.2. (c)). Indien de FSMA binnen de hierbeumelde

termijn geen besluit over het Prospectus neemt, wordt een dergelijk verzuim niet als een
goedkeuring van de aanvraag beschouwd.

DeFSMArekenteen vergoedinganvoor de goedkeuring van de prospectus&en
5.2.8. Aanvullingen van het Prospectus

Elke met de informatie in eenr@spectus verband houdende belangrijke nieufaetor, materiéle
vergissing ofmateriéle onnauwkeurigheid die op de beoordeling van de effegt@ninvioed kan zijn
en zich voordoet of geconstateerdordt tussen het fidstip van goedkeuring van hetr&pectus en
het tijdstip van de afsluiting van de aanbiedingsperiofi@et tijdstip waarop de handel oguronext
Brusselsasanvangt, indien dat latevalt, wordt zonder onnodig&ertraging vermél in een aanvulling
van het Pospecus.

Een (nietlimitatieve) lijst van situaties waarin de publicatie van aanvullingen van het Prospectus
sowiesois verplicht, werd opgenomen en verduidelijkt in een Eurepesrordening. Een aanvulling
moet in het bijzonder worden gepubliceerd wanneer:
1 nieuwe jaarrekeningen worden gepubliceerd;
1 de Emittent een winstprognose afaming heeft gepubliceerd of gewijzigd (ha goedkeuring
van het Prospectus);
1 er een verandering vacontrole plaatsvindt;
1 een overnamebod op de aandelen wordt uitgebracht;
1 het netto werkkapitaal voldoende of onvoldoende wordt voor de behoeften van de Emittent
en/of
1 de Emittent verzoekt om toelating tot de handel op ten minste één bijkomende
Gereglemengerde Markt of van plan is om een Openbare Aanbieding te doen in ten minste
€én bjkomende Lidstaat.

De aanvullingen van het Prospectus moeten worden goedgekeurd door de FSMA binnen ten hoogste
vijf werkdagen en op dezelfde wijze als een Prospectus. Deudiagen moeten tevens worden
gepubliceerd conform dezelfde regelingen die vaepassing zijn opet initiéle Prospectus.

De beleggers die reeds hebben aanvaard de effecten te kopen of op de effecten in te schrijven
voordat de aanvulling van het Prospes is gepubliceerd, hebben het recht om binnen twee
werkdagen na de publicatieam de aanvulling van het Prospectus hun aanvaarding in te trekken. De

82 De FSMA beschikt in principe over een ruime discretionaire bevoegdheid om te beslissen o$ssmatkovolledig kan

worden beschouwd. Indien de FSMA van oordeel is dat devwmagelegde documenten onvolledig zijn of dat bijkomende
informatie vereist is, zal zij de Emittent hiervan op de hoogte brengen binnen tien werkdagen na ontvangst \@reket a

zodat zij haar dossier kan vervolledigen.

83 Deze veronderstelling is waatsplijk in ket geval van een eerste IPO.

84 Zie de Bijlage bij het Koninklijk Besluit van 17 mei 2012 betreffende de vergoeding van de werkingskosten van de FSMA
ter uitvoering van artikel 56 van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht opndecféle sector en de
financiéle diensten

IPO & LISTING GUIDE 62



PROMOTIE VAN DE TRANSACTIE

aanvulling dient eemluidelijk zichtbaageplaatste mededeling te bevatten in verband met het recht
tot intrekking. Voor meer details hieromtrent wordt verwezen naar afdeling 7.4.3.

5.2.8. Publicatie van het Prospectus

De Emittent moet het Prospectus verplicht publiek maken voor de toelating tot de verhandeling op
de Gereglementeerde Markt of de Openbakarbieding.

In geval van toelating op Euronext Brussels zal het Prospectus éukeywing ervan) door de
Emittent publiek beschikbaar worden gesteld op een redelijk tijdstip voorafgaand aaiteelijk bij

de aanvang van d¢oelating, met dien verstandelat, in het geval van een eerste Openbare
Aanbieding van (eesoortvan) aandelerdie voorde eersie keerwordt toegelaten tot de handel op
Euronext Brussels, het Prospectus ten sténzes werkdagen voor het eingdan de aanbiedinger
beschikking van hedubliek wordt gesteléf.

In geval van toelating op Euronext Growth of Euronexte&cvia een Openbare Aanbieding, zal het
goedgekeurde Prospectus door de Emittent publiek beschikbaar worden gesteld op een redelijk
tijdstip voorafgaand aan en uiterlijk laig aanvang van het aanbét

In het algemeen, raadt de FSNEAnittenten en tussenprsonen aan zich niet strikt te houden aan de
wettelijke termijnen om hetProspectugpubliek te maken en ervoor te zorgen dat er minstens drie
werkdagen zitten tussen de uifte van hetProspectusen de aanvang van de verrichtinign dit
verband, moet woden benadrukt dat een aanbod zond@&rospectusonregelmatig is en dat,
bijgevolg, de bestaande of potenti€éle retailklant (d.w.z. een-prefessionele klant) van de bank
door deze laatste geinformeerd moet worden over de wijze waaropRrespectusopenbaar wordt
gemaakt alvorens in te schrijven op het aanbod, wat dus praktisch impliceert dé@rbepectus
beschikbaar moet zijn voor genoemde klant. Daarom wordnspectusen meestal vroeger
gepubliceerd dan wettelijk is veretét

Het Prospectuswordt geacht beschikbaar te zijn gesteld voor het publiek, wanneer(ggitis)in

elektronische vorm op een van de volgende websiegepubliceerd:

A de website van de Emittent (cearbieder of de aanvrager van een toelating);

A de website van de financiéle tussemponen die de effecten plaatseof verkopen, met
inbegrip van betalingsgemachtigden; en

A de website van Eonext.88.

Met betrekking tot de wijze van publicatie moet het Presjus bovendien:

85 Rule6304 van het EuronexBrusseldRulebook voorziet bovendien dagen toelatingalleen is toegestaan aan het einde

van de aabieRA Y JALISNA 2RSS o0SKIt @S Ay KSG ISPt delejrdddn2vddt 2 LISY RS
AYAOKNR2OAY3ASY y23 yASlHG A& @rai3asSaiasStR 6RAG ISt RG 22Ny YSH
86 In geval van toelating op Euronext Growth moet deze bepaliagien gelezen in samenhang met Rule 3.6.2 van het

Euronext Growh rulebook, die veder bepaalt dat het Prospectus moet worden gepubliceerd uiterlijk op de dag waarop
Euronext de verwachte datum van eerste toelating tot Euronext Growth openbaar maakto&egetjke regel bestaat

niet op Euronext Acces.

87 Hoewel de voorkeur uitgaat naae toewijzingsmethode op basis van een systeem van procentuele vermindering (zie

punt 7.4.3.(c)), is het eveneens aangewezen, in het geval waar de Emittent toch kiedetoewijzingsmethode waarbij
inschrijvingen gelden in de volgorde waarin ze imgeht worden, om een Prospectus openbaar te maken ten minste twee
werkdagen voor het aanbod, en te voldoen aan de wettelijke eisen omdat een vroegtijdige sluiting wege&soputde

eerste dag van het aanbod mogelijk is.

88 Een afschrift van het Prospectusrdt op een duurzame gegevensdrager (bijv. op papier) gratis en op zijn verzoek
verstrekt aan de belegger door de Emittent, dan wel door de financiéle tussenpersonen diffeden plaatsen of

verkopen.
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1 worden gepuliceerd op een speciaallaartoe bestemde afdeling va de website, die
gemakkelijktoegankelijkis bij het bezoeken van de website en waarbij de toegang tot het
Prospectus niet afhankelijk wordt gesteld van het doorlopen vam registratieprocedure,
de aanvaarding van een disclaimer die de juridische aaksfijkheid beperkt, of de betaling
van een vergoeding;

1 kunnen worden gedownload en afgedrukt;

1 een doorzoekbaar elektronisch formaat hebben dat niet kan worden gewijzigd.

Alle goedgekeurde Prospectussen blijven gedurende ten minste tien jaar na de piblExan in
elektronische vorm beschikbaar voor het publakde websites waarop zij werden gepubliceerd.

Wanneer hetProspectusuit verschillende documenten bestaat eti/evanneer informatie door
middel van verwijzing in hd®rospectuss opgenomen, mgen de documenten en informatie die het
omvat, afzonderlijk worden gepubliceerd en verspreid, op voorwaarde dat al deze documenten
conform één van de hierboven opgesomde pcdtiewijzen kosteloos beschikbaar worden gesteld
voor het publieké®

Het goedgekurde Prospectusmoet in finale versie worden neergelegd bij de FSMA vooér zijn
publicatie. De FSMA geeft er toegang toe aan de ESWMAetzelfde ogenblik als waarop zij ESMA
kennis stelt van de goedkeuring van de ProspeddesFSMA publiceert eenifgp haar website met

alle Prospectusen die zij heeft goedgekeurd, daarbij specifierend hoe zij beschikbaar zijn voor het
publiek en waar zij kunnen worden verkregen metdgiip van, indien van toepassing, een hyperlink
naar het gepubliceerdé’rospectusop de website van deémittent of deze van de betrokken
Gereglementeerde MarkESMA publiceert zonder onnodige vertraging op haar betwiste alle van de
bevoegde autoriteiten ntvangen Prospectusséh

Tot slot vereist de wetgeving niet dat demittent een bericht publiceert waarin staat hoe het
Prospectudeschikbaar is gemaakt en waar het kan worden geraadpleegd.

5.210. Geldigheid van het Prospectus

Een Prospectusblijft na goedkeuring twaalf maanden geldig, op voorwaarde dat het wordt
geactualiseerdia aanvullingen op heProspectuzoals beschreveim afdeling 5.2.8DeEmittentdie

de aandelenaan het publiek wenst aan te bieden op het grondgebied van één of meer ender
lidstatenvan de Europese Economische Ruimtalie de toelating van diaandelen wil vragen op
één of meerGereglementeerde Markin op het grondgebied van één of meer andere lidstaten, heeft
dus voldoende tijd om aan de FSMA te vragen om een dossikeriais te brengen van de bevoegde
autoriteiten van die lidstaten.

Het Prospectusbevat eenduidelijk zichtbarewaarschuwing betreffende het tijdstip waarop de
geldigheidsduur van het Prospectus versttijkt

5.210. Paspoort van het Prospectus

891In elk document wordt aangegeven waar de andszenenstellende delen van het volledige Prospectus kunnen worden
verkregen. Ook elke aanvulling op het Prospectus moet minstens op dezelfde manier worden bekendgemaakt als he
initiéle Prospectus.

90 De ESMA dient te voorzien in een gecentraliseerd opslagarésme dat het publiek gratis toegang en zoekfuncties
biedt.

%% In de waarschuwing wordt ook vermeld dat de verplichting een Prospeetuge vullen in geval van belanggjnieuwe
factoren, materiéle vergissingen of materiéle onnauwkeurigheden niet teapassing is wanneer een Prospectus niet
langer geldig is.
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Het paspoat is een procedure waarmee een Prospectus in de hele Europese Unie kan worden
verspreid zodra het door de bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst is goedgekeurd. Deze
techniek vergemakkelijkt het grensoverschrijdend aantrekken van kapitaal dede tstaan dat een
goedgekeurd Prospectus automatisch en rechtstreeks in eenmoéer andere lidstaten van de
Europese Economische Ruimte wordt hergebruikt zonder dat aanvullende informatie behoeft te
worden verstrek¥2,

Alle soorten Prospectgen (met inbegip van bijvoorbeeld hetEUGroeiprospectusof het
vereenvoudig@ Prospectus inhet geval van een secundaire uitgifte) kunnganieten van het
paspoortsysteem. Evenzo kunné&mittenten die nietzijn onderworpen aan de verplichting om een
Prospectus te pbliceren, gebruik makenvan het paspoortsysteem indien zij ervoor kiezen om
vrijwillig aan de Prospectusverordening te voldoen.

Om te kunnen genieten van het paspoortsysteem:

9 dient een Prospectus geldig te zijn;

1 moet de samenvatting en/ohet Prospectusjn voorkomend geval, worden vertaald de
taal of de talen van de gastlanden;

1 moet een paspoortdossier op verzoek van de Emittent worden toegezonden aan ESMA en
aan de toezichthouder van het gastland of de gastlanden door de toezichthouder van de
lidstaa van herkomst waarin wordt bevestigd dat het Prospectus in overeenstemming met
de Prospectusverordening is opgesteld.

5.3. De Informatienota

De Prospectuswet en het Koninklijk Besluit Informatienota voeren alternatieve
informatieverplichtingen in voorbepaalde verrichtingen die niet zijn onderworpen aan de
Prospectusplicht door denvoering van een Informatienotaplicht. Het betreft een document dat

merkelijk korter is en flexibeler dan het Prospectus. De bedoeling van de Wetgever is een beter
evenwichtte A Y RSy (dzaaSy RS (G2S3lFy3 G204 1F LAGgelst @22N
(door een correcte en afdoendgereglementeerddnformatie voor te schrijven).

Zoals hoger reeds vermeld, is een Informadi vereist(i) bij een Openbare Aanbiedingpor een
bedrag lager dan of gelijk aan 5 miljoen euro (de drempel wordt berekgngharbasis) zonder
toelating tot de verhandeling op een markt, i) toelating tot de verhandeling op Euronext Growth

of Euronext Access door middel van een Openl#sabieding voor een bedrag lager dan of gelijk
aan 8 miljoereuro (de drempel wordt krekend op jaarbasis) dii) ingeval van eenvoudige toelating

tot de verhandeling op Euronext Growth of Euronext Access (onafhankelijk van de manier waarop dit
gebeurt§2.

5.3.1. Vorm en voorstelling van de Informatienota

92 Met andere woorden, de bevoegde autoriteiten van de lidstaten van ontvangst starten geen goedkewfings
administratieve procedures met betrekking tot door de bevoegde autoriteiten \eandere lidstaten goedgekeurde
Prospectussen en aanvullingen en met betrekking tot de definitieve voorwaarden.

939 NJ 6Sadl I G 22 1de#&ifiyis dzi @ PRIbRSAbigtAgendvan beleggingsinstrumenten waarvan het
totale bedrag binnen de Europese Urkkeiner is dan of gelijk aan EUR 500.000, berekend op een periode van twaalf
maand, op voorwaarde dat een belegger slechts kan intekenen voor een bedrag van maximaabDBER&p0/oorwaarde

dat alle documenten in verband met de aanbieding uitdrukkéigk totale bedrag en het maximale bedrag per belegger
vermelden. In dat geval moeten noch een Prospectus noch een Informatienota worden opgesteld. Praktisch gezien, is het
wel weinig waarschijnlijk dat aan dergelijke aanbieding ook een toelating tot meldiing op een Beurs wordt gekoppeld.
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De Informatienota moet wordenpgesteld onder de vorm van een uniek document.

De Informatie moet voldoen aan een aantal vormvoorwaarden:

1 beknopte vorm met maximum 15 bladzijden in formaat A4 (de lengtede Informatienota
benadert dus meer de lengte van een samenvatting van eespotus dan van een volledig
Prospectus);

1 redactie in een begrijpelijke taal en een exacte, oprechte, heldere en niet misleidende
inhoud; en

f vermelding op het titelblad vanolgS y R S Dit doguMentiis geeRrospectus en werd niet
gecontroleerd noch goeiS1 SdzNR R22NJ RS ! dzi2NRGSAG @22NJ CA

5.3.2. Inhoud van de Informatienota

5S LYFT2NXIGASYy2GF Y2SG 0SlFyis22N&Eyopdehosien@lsy Oy
bijlagen tot het Koninklijk Besluit Informatienota. Afhankelipn de aard van de verrichting gaat het
om:
1 bijlage I: te gebruiken b§en Openbare Aanbieding (al dan niet gevolgd dimtoelating tot
de verhandeling op Euronext Grdwef Euronext Accegsof
1 bijlage II: te gebruiken bij een eenvoudige toelatingde verhandeling op Euronext Growth
of Euronext Access.

Concreet dient de Informatienota een beschrijving te bevatten van de volgende elementen (redelijk
gelijklopend met @ inhoud van een Prospectus):
T SSy 0SAaO0OKNR2@AYy3A @Iy nReent@i fdnydd Bditent éndadn delk & A O 2
aangeboden aandelen, en die specifiek zijn voor de betrokken aanbieding;
1 informatie over de Emittent, met inbegrip van de jaarrekenimgan de Emittent voor de
voorbije twee boekjaren;
9 informatie over de voorwaardern de redenen van de aanbieding of van de vraag tot
toelating tot de verhandeling van de aandelen;
1 informatie over de kenmerken van de aangeboden of toe te laten aandelen

Integenstelling tot het Prospectus, moet de Informatienota geen samenvatting levatt

De financiéle informatie op te nemen in de Informatienota omvat de jaarrekeningen van de laatste
twee boekjaren van de Emittent. Er bestaan bijkomende informatieplichiezake de controle van
deze jaarrekeningen:
9 indien de Emittent een commissaris gtcaanstellen, wordt ook het controleverslag van de
commissaris bij deze jaarrekeningen opgenomen;
1 indien de Emittent geen commissaris heeft aangeduid, bestaan er versdhillen
mogelijkheden:

o0 de jaarrekeningen werden onderworpen aan een onafhankelijke canié door een
bedrijfsrevisor;

o de jaarrekeningerevatteneen vermelding door een bedrijfsrevisor dat zij, voor de
doeleinden van ddnformatienota een getrouw beeld geven orm de in Belgié
geldende auditnormepof

o indien de jaarrekeningen niet werdegecontroleerd door een bedrijfsrevisor,
GSNXYSt RO RS LYyF2NNIFGASY2GlF dzA G RNHzl 1 St A 2]
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niet geauditeerd door een commissaris en evenmin aanonafhankelijke toetsing
2YRSNB2NLISY ©é ®

Elkebelangrijke nieuwe ontwikkelingnateriéle vergissing of onjuisthei.b.t. de informatiein de
informatienota, wordt in een aanvulling op de Informatienota vermeld (de techniek is dezelfde als
voor de aanvllingen op het Prospectus).

Tenslotte, wanneer bepaalde van de in de bijlagerhttKoninklijk Besluit Informatienota bedoelde
soorten inlichtingen niet aan de activiteit of de rechtsvorm van de Emittent of aan de aard van de
beleggingsinstrumenten zijnaangepast, moet de Informatienota gelijkwaardige inlichtingen
verstrekken.

5.3.3 Taal van de Informatienota

In toepassing van de Prospectuswet, moet de Informatienota opgesteldfzipertaald in één of
meerdere landstalen of in het Engel®pdat de gadesseerde personen deze zouden kunnen
begrijpen, moet zij minstens vertaaldrein de taal gebruikt voor deeclame en andere documenten
en berichten die betrekking hebben op de verrichting

Net zoals het Prospectus, dient de Informatienota te wordesschouwd als een document
G2LJ3St STIR R22NJ RS . St 3IA an0rked gebdbides Aet d yaalwesy&iing irkR dza
functie van de uitbatingszetel van de Emittent. Hetgeen werd beschreven voor het Prospectus onder
punt 5.25 geldt dusmutatis mutands voor de Informatienota.

5.3.4. Aansprakelijkheid voor de Informatienota

De uigevende instelling en haar leidinggevende, toezichthoudende of bestuursorganen, de
aanbieder of de garant, naargelang het geval, zijn tegenover de belanghebbenden hoofdelijk
vemlicht tot herstel van het nadeel veroorzaakt door de onjuiste of misleidenalel ¥an de
informatie in de informatienota en de eventuele aanvullingen hierop, of door het ontbreken, in de
informatienota en de eventuele aanvullingen hierop, van de ddokrachtens de Prospectuswet
voorgeschreven informatfé

De beschouwingen opgenan hoger onder punt 2.6. over de belangrijke rol van de partijen die
tussenkomen bij de redactie van het Prospectus gelaenatis mutandisvoor de redactie van de
Informatienota.

5.3.5. Controle a posteriori van de Informatienota

De Informatienota malet niet het voorwerp uit van een voorafgaande controle of goedkeuring door
van de FSMA Zij moet gewoon worden neergelegd bij de FSMA ten laatste op het ogenblik van
haar publicatie, met het oog op een eventuele controle a posteriori. De controle kanimus
voorkomend geval maar plaats hebben na de publicatie van de Informatienota. Hier geldt dus een

94 Wanneer de zware fout of het bedrog vaststaat, wordt het nadeel dat de belegger wordt berokkend, behoudens
tegenbewijs, geacht het gelgte zijn van het ontbreken van of het misleidende of onjuiste karakter vanfdenatie in de
Informatienota en de eventuele aanvullingen hierop, indien het ontbreken van deze informatie of het misleidende of
onjuiste karakter ervan, van die aard ig @an positief klimaat op de markt kon worden gecreéerd of de aankoopprijs van
de beleggingsinstrumenten positief kon worden beinvioed.

95 Zoals hoger vermeldnoet deze afwezigheid van voorafgaande controle uitdrukkelijk worden vermeld bovenaan de
Informatienota. Belangrijk hier ook is dat enkel de FSMA bevoegd is voor de controléegsigrpsongeacht de nationaliteit

van de Emittent.
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belangrijk verschil met het prospectusregime, dat vereist dat het Prospeotrafgaandelijk wordt
gecontroleerd en goedgekeurd door de FSMA.

De FSMA kan adnistratieve maatregelen nemen of sancties opleggen indien de Informatienota niet
zou beantwoorden aan de wettelijke vereisten.

De praktische modaliteiten voor het overmakean de Informatienota aan de FSMA worden
toegelicht in een mededeling van de FSM

5.3.6. Publicatie van de Informatienota

De Informatienota en eventuele aanvullingen moeten publiek worden gemaakt volgens de volgende
modaliteitern
1 in geval vaneen Op@&bae Aanbieding (al dan niet gevolgd dotwelating tot de
verhandeling op Euron¢ Growth of Euronext accessen laatste op de aanvangsdag van de
aanbieding aan het publiek
1 in geval van gewone toelating tot de verhandeling op Euronext Growth of Exiroten
laatsteop de dag van de toelating tot de verhandeling.

De publicatie geeurt in elektronische vorm op de website van de uitgevende instelling erivof
geval van Openbare Aanbiedingyan de financiéle tussenpersonen die de betrokken
beleggingsistrumenten plaatsen of verkopéh

De Informatie wordt ook, op uitsluitend risisan de Emittent, op de website van de FSifost®.

In tegenstelling tot het Prospectus, gelden geen bijzondere bepalingen inzake de minimuraduur
stockage van de Infornianota.

5.3.7. Geldigheidsduur van de Informatienota
Zoals het Prospectus, i dnformatienota geldig gedurende een periode van twaalf maang
rekenen van haar neerlegging bij de FSMA, amwver ze waar toepasselijk wordt aangevuld met

aanvullingen

Indien de Openbare Aanbieding langer duurt dan twaalf maanden, zal een niaetovenatienota
moeten worden gepubliceerd en ingediend bij de FSMA.

Aangezien het een instrument betreft dat enkel door het Belgische recht wordt beheerst (zonder
equivalentin de andere lidstaten van de Europese Economische Ruimte), heeft de Informatienot

9%6aSRSRStAY3a C{a! HamyyYymm @Y HAkATKHAMY @a2RIFIfAGSAGSY @22N
van de Ifiormatienota moet per email worden overgemaakt in elk van de talen waarin zijuaben verspreid. De-eail

Y284 221 o6SLIFERS AYyF2NNIGAS 0S@LrGGSy o0ARSYyGAGSAG Oly RS 9
FSMA strekt ertoe dESM in staat te stellen om haar controle a posteriori te kunnen verrichten.

97 Dez manier van publiceren zorgt voor een gemakkelijke ruime verspreiding tegen een lage&bsieggers moet de

mogelijkheid worden gebodeom kosteloos een kopie van digférmatienota in gedrukte vorm dan wel op een duurzame

drager te verkrijgen

98 Aangezien de FSMA slechts een controle a posteriori voert, betekent de opname op haar website geenszins dat er een
voorafgaande controle werd verricht, noch dat Informatienotal zoldoen aan de wettelijke voorschriften. De publicatie

door de FSMA gebeurt onddellijk na ontvangst van de Informatienota, tenzij uitdrukkelijk anders gevraagd in de
begeleidende email van de Emittent. Deze moet dan aangeven op welke datum de Infiemots mag worden

gepubliceerd (Mededeling FSMA_2018_11, p. 2.).
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uiteraard geen buitenlandse werking en kan het dus niet het voorwerp uitmaken vapassporting
zoals voorzien voor het Prospectus (zie puntl&.2.
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6.1. Algemene principes

Bij de beursgang zal demittent zijn aanbieding moeten voorstellen aan potenti€le investeerders,

analisten en fondsbeheerders om de nodige belangstelling te wekken en investeerders aan te
trekken. De eerste aakondiging door de vennootschap van haar intentie om naarBaeirste

trekken wordi 2 2 {intedtibrito fldlaE ISY2SYRDP | A2 RASYyld T AOK o6A2 F
aan diverse wettelijke bepalingen die de toekomstige belegger, en dus de markt, moeten
beschermen.

De promotie voor de beursgang gebeurt xiad showsvaarbij deEmittent fysiek aanwezig is om de
operatie aan te prijzen alsmede door de publicatie van advertenties en analistenverslagen.

Enkele aspecten aangaande de promotie van de opemtiewettelijk geregeld. In het bijzonder
wanneer de beursgang gerealiseerd wodtdior middel van eet®penbare Aanbiedindeogen deze
mogelijk marktmisbruik en/of belangenconflicten tussen banken en beleggingsondernemingen die
verantwoordelijk zijn voode plaatsing van de effecten, te beheersen. De regels moeten er ook voor
zorgen dadeze instellingen op loyale, billijke en professionele wijze handelen in het belang van de
klanten, in het bijzonder wat betreft de gelijke behandeling van investeerderdt yerband moet

de belangrijke informatie die deEmittent rechtstreeks of onrdutstreeks verschafte aan
gekwalificeerde beleggers of speciale categorieén van beleggers meegedeeld worden aan alle
investeerders tot wie het bod zich richt, daarin begrepeak de informatie die in het kader vamad
showswerd meegedeeld en informatie @liis meegedeeld aan financiéle analisten. Deze informatie
wordt in voorkomend geval opgenomen in H&ospectusf in een aanvulling op hé&rospectus

Alle informatie overeen Openbare Aanbiedingf een toelating tot de verhandeling op een
Gereglementeaile Markt ongeacht de wijze van plaatsing, zelfs indien het niet voor
reclamedoeleinden is, moet overeenstemmen met de informatie vervat ifPhetpectus

De publicatie vameclame in de pers is slechts toegestaan in overeenstemming met de bepalingen
inzake reclame, met in het bijzonder de voorafgaande goedkeuring van de FSMA (zie volgend punt).

6.2. Reclame voor en andere promotie varOpenbare Aanbiedien

6.2.1. hhoud van reclame en andere documenten en berichten

EenEmittent moet bij reclameen andere documenten en berichtenK A S NJ/ I dieNdp @jh | Y S £ 0
initiatief verspreid worden, de specifieke bepalingen naleven opgelegd deomBelgische en
Europese prospeusregelgeving Dit geldt bij elke aanvraag tot toelating tot de verhandeling van d
aandelen op Euronext Brusseuronext Growth of Euronext Accesgof eenOpenbare Aanbieding

op het Belgisch grondgebietie de publicatie vareenProspectu®f een Infomatienota vereisenDe

principes met betrekking tot de inhoud van reclame zijivéginselniet van toepassing wanneer de
publicatie van een Prospectus of een Informatienota niet is vereist.

Reclame is een mededeling die betrekking heeft op een speeidi@nbieding van effecten aan het
publiek of op een toelating tot de handel opre&ereglementeerde Markt en is er specifiek op
gericht de mogelijke inschrijving op of aankoop van effecten te promoten.
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Als algemene regel geldt dat alle in mondelinge difiritelijke vorm meegedeelde informatie
betreffende de aanbieding van effectenrahet publiek of de toelating van effecten tot de handel op
een Gereglementeerde Markt die voor reclanué andere doeleinden wordt verstrekt:

A
A

>

A

niet te lang mag zijn;

niet in strijd mag zijn met de informatie in het Prospectus en niet mag verwijzen naar
informatie die in strijd is met de informatie in het Prospectus;

de informatie in het Prospectus niet op een wezenlijk onjuiste wijze mag presenteren, m.n.
door de negatieve agwten van de informatie op een minder opvallende wijze te
presenteren dan de posd@ve aspecten, door bepaalde informatie weg te laten of door
bepaalde informatie selectief te presenteren;

bevat geen alternatieve prestatiemaatstaven, tenzij deze in hesgp&aus zijn opgenomen.

Krachtens de Prospectusverordening moet reclaméder mee aan volgende eisen voldosvanneer
de Emittent verplicht is een Prospectus of een Informatienota op te stellen

>

> > >

Zij kondigtaan dat er eerProspectusof Informatienotais, of zal worden gepubliceerd en
waar investeerders deze kunnen raadpleg§gn

Zij is diidelijk als zodanig herkenbaar;

De informatie die zij bevat, mag niet onjuist of misleidend zijn;

De informatie die zij bevat, stemt overeen met de informatie in Redspetus indien dit
reeds gepubliceerd is of die er zal moeten worden in opgenomenniét daarna wordt
gepubliceerd met inbegrip van mondeling verstrekte informatie

Indien een Emittent of een aanbieder belangrijke informatie verstrekt die in mondeliadniftelijk
vorm tot één of meer geselecteerde beleggers richt, dient deze rimditie, naargelang het geval,

qfwel:

A

A

openbaar gemaakt te worden aan alle andere beleggers aan wie het aanbod is gericht, indien
er geen FPospectus is vereist; of

opgenomen tevordenin een Pospectus of in ee aanvulling van hetrBspectusingeval een
Prospectus is vereist.

Reclame aan potentiéle kleine beleggers dient in vorm en lengte voldoende te verschillen van het
Prospectus om verwarring met het Prospectus te vermijdea.Reclame dient onder meer de
volgende elementen te bevatten (indien van toepagsbnder voorwaarden):

A

A

de vermetling creclane¢ op een goed zichtbare wijze

een verklaring dat de goedkeuring van het Prospectus niet mag worden beschouwd als een
gunstig adiesover de effecten die worden aangeboden of toegelaten tot de handel op een
Gergglementeerde Markt;

een aanbeveling aan potenti€le beleggers om het Prospectus te lezen alvorens een
investeringsbeslissing te nemen teneinde een volledig inzicht te krijgetdS NA & A 02 Q&
mogelijke voordelen die verbonden zijn aan de beslissing ora &ffdcten te beleggen

99 Reclame moetuidelijk melding maken van het Prospectus

f
f
f

door de website te vermelden waar het Prospectus is gepubliceerd of zal worden gepubliceerd wanneer de
reclame in schriftelijk vormn met andere dan elektronische middelen wordt verspreid;

door een hyperlink op tenemen naar het Prospectus en naar de relevante definitie voorwaarden van het
basisprospectus, wanneer de reclame irrifietijke vorm met elektronische middelen wordt versg; en

door precieze informaé op te nemerover de plaats waar het Prospectian worden verkregen, alsook precieze
informatie over de aanbieding van effecten of de toelating tot de handel op een Gereglementeerde Markt waarop
het betrekking heeft, wareerde reclame in andere vorm (bijv. mondeling) wordt verspreid.
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6.2.2. Goedkeuring door de FSMA van reclame en andere documenten en benchral
van een Prospectus)

Reclame en andere documenten en bet&@hover eenOpenbare Aanbiedingf een toelating tot de
verhandeling (en hun evémele vertalingen)waarvoor een Prospectus moet worden opgesteld,
mogen niet worden gepubliceerd zonder voorafgaande goedkeuring van de.irShA geval de
Openbare Aanbiedi of de toelating tot de verhandeling geen publicatie van Beospectusereist.
Reclame en andere documenten en berichten die worden verspreid in het kader van transacties die
Zijn vrijgesteld van een Prospectus of waarvoor edorinatienota moet worde opgestdd zijn
daarentegen niet onderworpen aan de voorafgaande goedkeuringlgdfSMA.

De Emittent wordt verzocht de instructies uit CirculaireZ®yH n @Fy RS @paedure 2 S NI R
voor de indiening en de behandeling van dossiers over openbareeattyild Sy ¢ (S @2t 3Syc
wordt de indieningsprocedure van het dossier bij de F3Mpaald, ondemmeer wat betreft de

aanvraag tot goedkeuring van reclame of andere documenten of mededelingen in verband met de
verrichting.

De FSMA beslist binnen vijf wedgin na ontvangst van de ontwerpreclame.

Voor reclame bestaat geen paspoortregim

6.2.3 Wijzigingen van reclame

Reclame verspreid onder potentiéle investeerders wordt aangepast watffieer

A naderhandeen aanvulling van het Prospectus wordt gepubliceerd

A een belangrijke nieuwe factor, materiéle vergissing of materiéle onnauwkeurigreziteld

in de aanvulling die de eerder verspreide reclame wezenlijk onjuist of misleidend maakt.

Gewijzigde reclame wordt zo snel mogelijk na de publicatie van de aagvaflilet Prospectus
verspreid onder potentiéle beleggers en bevat een aaveaplichte elementer®.

6.24. Aansprakelijkheid

De Emittent is aansprakelijk voor de vergoeding van schade veroorzaakt door reclame of andere
documenten of mededelingen in verbd met de verrichting, gepubliceerd op zijn initiatief, die
informatie bevatten dé misleidend of onjuist is of die niet overeenstemt met Rebspectusof bij
niet-naleving van voornoemde wettelijke regels.

6.3.Rpad show®none to onevergaderingen

Via de zgn.road showsgaat de Emittent zijn aanbod presenteren aan potentiéle @steerders,

100 Deze vereisteis niet van toepassing na de definitieve afsluiting van de periode van Openbare Aanbieding of na de
aanvang van de handel op een Gereglementeerde Markt indien deze gebsuiténiater voordoet.
101Met name:
een duidelijke verwijzing naar de onjuiste oisteidende versie van de reclame;
een verklaring dat de reclame werd aangepast omdat onjuiste of misleidende informatie bevatte;
- een duidelijke beschrijving van de verschitléussen beide versies van de reclame.
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analisten en fondsbeheerders om de nodige interesse te wekken voor de plaatsing.

De informatie die te dezer gelegenheid wordt meegedeeld, wordt in nauwe samkimgenet de
begeleidende financiéle tussenpersonen die samen meEmétent dezepresentatiebijeenkomsten
(road showsen one to onemeetingd organiseren, voorbereid. De deelnemers krijgen de
mogelijkheid een nauwer contact te hebben met de ondernemimdpaar leidinggevenden. Dezelfde
informatie wordt ook overgebracht door de finagl@ tussenpersonen aan hun cliénten, soms in de
vorm van samenvattingen van h&rospectusof analyserapportenrésearch repoit door kranten
aan hun lezers en door Euronedie het publiceert op haar websiteviyw.euonext.con) endie, in

de vorm van een aankondiginde kenmerken, de procedure en de kalender varBéersntroductie
verspreidt onder haar leden.

In geval van een toelatg op Euronext Brussels of een toelating op Euronext Growth of Euronext
Access vi®penbare Aanbiedinglient deEmittentte allen tijde het verbod ogelective disclosure
respecteren. Het is hem met name verboden om tijdensraled showsof one to onemedings
informatie mee te delen die moet worden opgenomen in Rebspectusmaarwaarvan deEmittent

en de tussenpersoon verklaarden niet in staat te zijn deze te verschaffen (weze het volledig of op
meer gedetailleerde manier). Vanuit praktisch oogpmatmen er dus op toezien dat de informatie
meegegeven opoad showsof one to onemeetingstevens is opgenomen in h&rospectusf een
aanvulling op heProspectus

6.4.Analistenrapporten

6.4.1.Concept van analistenrapporten

Ter gelegenheid vamelangrijke verrichtingen, publiceren diead manager de leden van het
plaatsingsyndicaat of de financiéle tussenpersonen belast met het opstellen vaRrbhspectusof

de plaatsing van de aandelen en/of de goede afloop van de verrichting nagenoegatdtistudie
over de activiteitensector(en) van deEmittent en de positie die hijdaarin inneemt, over de
groeivooruitzichten en een evaluatie van de aangeboden aandelen.

5878 &4GdRASE 2F FylteasSy2dl Qa4 62NRSyYy adriebwe |+ &

ondernemingen tot markten voor groeibedrijven. Zij worden opgesteld amrstel van
tussenpersonen die vaak oordelen dat dit deel uitmaakt van hun adviserende dienstverlening aan de
Emittenten. Ze worden samen met hBrospectuserspreid bij dendtitutionele beleggers en de pers

ter gelegenheid van dead shows.

6.4.2. Topasselijke regelgeving

De FSMA heeft het kader vastgelegd waarbinnen dergelijke studies naaBrdsgiectuskunnen
bestaan. De principes die zij aldus heeft uitgevaardigeten het belang en de relevantie van het
Prospectusals wettelijk en gecontroleer document vrijwaren. De beginselen houden rekening met
de specifieke kenmerken van hetospectusnerzijds en de studies anderzijds. Bebspectueeft

tot doel alle infematie te verstrekken die nodig is om het publiek een verantwoord oordeel te laten
vormen over de verrichting. De studies moeten in principe tot doel hebben een professioneel
oordeel of kritisch advies over de verrichting te geven.
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De FSMA controleert dealeving van deze beginselen a posteriori. Zij behoudt zich ook het recht
voor omeen a priori controle te voeren op de studiés elk geval, moeten de analistenverslagen die
door de leden van het plaatsingssyndicaat zijn opgesteld en al het materiagienketd door de
Emittentaan de analisten met het zicht op de opmaak van dezeadep zo snel mogelijk aan de
FSMA worden bezorgd.

De tussenpersoon die onvermijdelijk een direct belang heeft bij het plaatsen van de betrokken
effecten'® moet, vooral als i ook borg staat voor de goede afloop of het succes verzekert van de
verrichting,wanneer hij een studie publiceert, elk belangenconflict vermijden. De redactie van dit
type studies moet aan een ander departement worden toevertrouwd dan hetwelke werkhetan
Prospectusin overeenstemming met hé&thinese wallprincipe. Indien het belngenconflict niet kan
worden vermeden, moet de tussenpersoon ervoor zorgen dat klanten gelijk worden behandeld en,
indien nodig, alle andere maatregelen nemen, zoals ragpimgsplichten en interne regels inzake
vertrouwelijkheid of zelfs weigeren om tssn te komen.

In dit verband, moeten tussenpersonen aan het begin van de studies die zij publiceren, elke situatie
die tot een belangenconflict met hun klanten zou kunneddg, duidelijk vermelden.

De toon aangenomen door de tussenpersonen in de gépedaide studies moet in geval van een
belangenconflict zo objectief mogelijk zijn en analisten moeten een gerichte selectie van informatie
vermijden, om het publiek niet te isleiden (studies moeten waarheidsgetrouw en niet misleidend
Zijn fair and not msleading).

Analisten mogen zich ook niet van hun aansprakelijkheid exonereren voor de informatie, analyses en
evaluaties in de studies die zij publiceren. Ten slotte diezieim het begin van de studie aan te
geven in welke mate zij de informatie gebiktvoor hun studie hebben gecontroleerd.

Er dienen nog meerdere bijkomende principes nageleefd te worden bij de totstandkoming en
publicatie van deze analyses. Inhoudetijioet alle relevante informatie over d&mittent en de
aandelen in hetProspectusworden opgenomen en zij mag dus niet enkel of hoofdzakelijk in de
studies worden verwerkt. Men zal er dus op toezien dat er geen verschil of tegenspraak is tussen de
objectieve informatie in hetProspectusen die in de studies. Dit risico zou bv. wel eepsciiek
kunnen bestaan voor de rechtvaardiging van de uitgifteprijs en de vooruitzichten vamitent, in
groeibedrijven die zich in de ontwikkelingsfase bevinden en niatj winstgevend zijtf®. De
belangrijkste uitdaging is dus te verzekeren dat Repspectus als wettelijk en gecontroleerd
document het basisdocument blijft, om zo de beleggers een maximale transparantie te garanderen.

Als een analist dan toch meer uitwige informatie in zijn studie wenst op te nemen dan in het
Prospectugvooral m.bt. prognoses?* moet hij uitdrukkelijk vermelden dat deze berust op eigen
ramingen onder zijn eigen verantwoordelijkheid. De analist moet voorts de gebruikte bronnen
vermelden waarop hij zijn prognoses baseert, deze informatie zo goed mogelijk toetsen en
vergelijken, duidelijk aangeven welke hypotheses hij formuleert, alle risicofactoren vermelden en zo
goed mogelijk ramen hoe gevoelig zijn prognoses zijn aan de belangnjéstede betrokken
Emittentexogene factoren.

102 De publicatie van een studie heeft immeren impact op het niveau van de marketing van de operatie en er is in het
verleden gebleken dat de gebruikte toon en gemaakte selectie van informatie niet altijd van ste obgtiviteit en
realiteitszin getuigen en er soms zelfs de neiging is onligjp@a inschrijving aan te moedigen.

103 Deze verschuiving van informatie naar de studies wordt vooral ingegeven door een verlangen om de problemen rond
Prospectuaansprakelijheid in hoofde van d&mittentte ontlopen.

104 In sommige gevallen is d@amittent niet in staat of niet bereid de verantwoordelijkheid te hemen voor het geven van
vooruitzichten irhet Prospectusomdat ze te onzeker lijken (dit is vooral zo voor groeijvedrin de ontwikkelingsfase).
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De studies die werden verwezenlijktoor de analisten die zijn verbonden met de financiéle
tussenpersonen die d&mittent begeleiden, mogen niet onder het publiek of de pers worden
verspreid vooraleer hePropedus is gepubliceerd® De studies moeten uitdrukkelijk melding
maken van het baaan van hetProspectusn aangeven hoe dat kan worden verkregen en kunnen
slechts worden verdeeld aan particulieren en aan de pers als zij vergezeld zijn Vvaro$gectus
zelf%,

6.5. Riblicity guidelines

Onvermijdelijk moet dé&emittenttijdens de varbereiding van de IPO contacten hebben met de pers,

Zijn personeel, webdesigners, vertalers, enz. Het risico bestaat dat uit deze contact@©peeiare
Aanbiedingzou blijlen of dat informatie wordt verspreid die niet op dezelfde manier zal worden
opgenanen in hetProspectus 61 (G 2dzZNARA&ZOKS NAR&AAO2Qa YSG 1 A0
praktijk om aan deze contacten de nodige vertrouwelijkheidsplichten op te leggen viautgicity

guidelines

De publicity guidelinesvorden voorbereid door de advisesivan deEmittentin samenwerking met

de verantwoordelijken voor marketing en publiciteit. Deze principes worden bij de aanvang van het
IPOproces vastgelegd en zullen tijderet hele proces van toepassing blijven. De rol van de
juridische adviseurs in de fase van de IPO is toe te zien dat er geen inconsistenties ontstaan in de
verstrekte informatie, dat de wettelijke bepalingen inzake informatie worden nageleefthelater

in het procesde informatie overeenstemt met hd®rospectus

105 Indien een dergelijke studie zou moeten wordgepubliceerd voor de goedkeuring van het Prospectus, zou het
inderdaad kunnen worden beschouwd als &penbareAanbieding.
1061n geval heProspectuseeds is gepubliceerd,art worden aangegeven hoe men Ha&ospectukan bekomen.
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De structuur van de beursgang wordedebepaalddoor de dwingende Belgische wetgeving.
Bij een beursgang vi®penbare Aanbiedingijn de regels semger en veelvuldiger dan bij de
Onderhandse Plaatsiraf Directe Toelating

7.1. Aantal aangeboden aandelen

7.1.1. Algemene beginsel

De vennootschap zal het aantal aandelen bepalen dat zij wenst aan te bieden, rekening houdend met
haar financieringsehoefte en/of de wens van bepaalde aandeelhouders om een deel van hun
investeringte realiseren, dan wel de verwatering van hun participatie te beperken.

7.1.2 Specifieke bepalingen in geval @menbareAanbieding

Wanneer deEmittent niet de mogelijkleid heeft om het definitieve aantal aandelen die worden
aangeboden aan het publigk het Prospectuge vermelden, moet heProspectusnelding maken

van de criteria en/of de voorwaarden op basis waarvan dit element zal worden bepaald. Het
definitieve aantd aandelen wordt meegedeeld aan de FSMA en bekend gemaakt conform de
modaliteitenvoorzien voor de bekendmaking van fbspectus

Behoudens een door de FSMA verleende behoorlijk gemotiveerde afwijking mag de bijstelling van
het aantal aandelen niet meebedragen dan 15% van de initié@penbare Aanbiedindpij een
verrichting met venaterend effect of 25% bij een verrichting zonder verwaterend effect. De
mogelijkheid om de omvang van het aanbod bij te stellen moet voorts aangekondigd worden in het
Prospetus. Lopende de aanbieding kan &enittent beslissen om de omvang van de aanbigdiii

te stellen met een bedrag dat de voormelde limieten overschrijdt, mits de publicatie van een
aanvulling op heProspectus

7.2.Bestemmelingen van de aangeboden adaden lock up clausule

7.2.1.Algemene beginselen

(a) Institutionele beleggsr particuliere beleggers en werknemers

Het is voor elke genoteerde vennootschap aangewezen om aandeelhouders te hebbesemet
verschillende beleggingshorizon en een veigaid verhandelingsgedrag. De harmonieuze evolutie
van de beurskoers en de liquigiit van het aandeel hangen af van een evenwicht tussen vraag en
aanbod op de markt (kopen vs. verkopen). Als alle investeerders op hetzelfde ogenblik willen kopen
of verkopea, dan wordt het evenwicht op de markt verstoord en worden beurskoersen zeerielolat

Daarom is het belangrijk dat zowel institutionele (pensioenfondsen, verzekeraars, enz.) als
particuliere beleggers worden aangetrokken bij de beursgang, om zo eeigrtffisecundaire markt

te vrijwaren. DeEmittent zal er in het bijzonder over wakedat de institutionele investeerders een
voldoende hoog percentage toegewezen krijgen, zodat ze nog bereid worden gevonden om
naderhand op de markt de rest van de participalie ze beogen, op te nemen, in plaats van de
verworven aandelen snel op de matk verkopen omdat ze een te klein pakket kunnen opbouwen,
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waardoor kort na de IPO het risico op een stroom van verkopen zou ontstaan die moeilijk kan
worden opgevangen doate markt.

Het is anderzijds evenzeer van belang een voldoende aandeel vanrimicatoe te wijzen aan de
particuliere investeerders. Die zorgen voor meer liquiditeit. Ook liquiditeit is voor institutionele
investeerders in het algemeen een determinererfdctor voor de investeringsbeslissing.

Bij hun Beursntroductie stellen verschende Emittenten tenslotte eveneens voor aan hun
werknemers om op aandelen in te schrijven met als doel een aandeelhouderschap van partieulieren
werknemers aan te moedigem iparallel met de Beursntroductie. Aan deze categorie van
investeerders worden deffecten soms zelfs met een korting aangeboden.

De Emittent kan het voornemen hebben om bepaalde delen van het aanbod met voorrang voor te
behouden voor bepaalde categorieévan beleggers (institutionele beleggéts particuliere
beleggers en, in voorkome geval, personeelsleden van de vennootschBjj)moet er in dat geval

over waken duidelijk de doelgroep van het aanbod aan te geven, ander in hetProspectusof in
voorkomend geval in de Informatienoten in de reclame. Als het aanbod bv. is vadruden voor
bepaalde beleggers of als bepaalde beleggers voorrang krijgen, moet hiervan melding worden
gemaakt in heProspectus

(b) Blokkeringsclausuleqckup clausule)

Onrder de blokkeringsclausules gaan bepaalde aandeelhouders de verbintenis agrdorande een
bepaalde periode geen aandelen te vervreemden. Deze clausules zijn vooral nuttig om aan de markt
blijk te geven van het vertrouwen dat de referentieaandeelhagdm het management hebben in

hun onderneming.

DeEmittentmoet de FSMA op de bgte brengen van eventuele blokkeringsclausules die betrekking
hebben op de aandelen waarvan de toelating tot de verhandeling op Euronext Brussels wordt
gevraagd.

7.2.2 Specfieke bepalingen in geval vapenbareAanbieding

(a)Billijke en gelijke belaleling van beleggers

Wanneer het aanbod openbaar is zonder onderscheid tussen de verschillende categorieén van
beleggers of zonder dat formeel een deel is voorbehouden geaispecifieke categorie, moeten de
Emittent en, in voorkomend geval, de leden véet plaatsingssyndicaat, erop toezien dat de
Openbare Aanbiedingffectief openstaat voor alle beleggers onder dezelfde voorwaarden zonder
onderscheid of discriminatie en tide aandelen op een billijke manier worden toegeweZ&n.

Bij eenOpenbare Aanbiegdg van aandelen moeten de voorwaarden die worden aangeboden in het
kader van de voor de particuliere beleggers bestemde schijf, identiek zijn aan de voorwaarden die
worden gboden in het kader van de aan de gekwalificeerde beleggers voorbehouden sehijf. D

107 Ter herinnering, eeraanbod integraal voorbehouden aan institutionele investeerders wordt beschouwd als een
Onderhandse Plaatsing

108 Bijvoorbeeld door het kiezen van een toewijzingsmethode gebds@ een systeem van proportionele vermindering
van de ordersni geval van overschrijvingengekoppeld aan een inschrijvingsperiode die voldoende lang is opdat de
beleggers de tijd zouden hebben om zich te informeren over de voorwaarden van het aembtig in te schrijven en om

de kans te hebben aandelen toegewezen te krijiygam zal er ook moeten op toezien dat idgail klanten van de private
banking afdelingen van de leden van het plaatsingssyndicaat geen preferentiéle behandelingen krijgen.
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tussenpersonen zijn overigens wettelijk gehouden om te zorgen voor een billijke behandeling van
hun (verschillende categorieén van) cliénten en de inlossing van gecregavaachtingen

(b) \erplichting om eerl0%schijf te bestemmen voor de partiarg investeerders

In geval van ee®penbare Aanbiedingan aandelen die niet beperkt is tot een specifieke groep
beleggerd®, heeft deEmittent de verplichting om een deel maminstens 10% van de aangeboden
aandelen te bestemmen voor de particuliere beleggt®. De FSMA kan hier uitzonderlijk een
gemotiveerde afwijking op toestaan. Deze verplichting is echter een middelenverbintenis, en geen
resultaatsverbintenis, wat betekendat indien blijkt dat de particuliere beleggers niet (of niet
voldoende) inschripn op het aanbod, de aandelen mogen worden aangeboden aan de andere
categorieén van beleggers.

(©) Recht van terugnameléwbacl

Bij eenOpenbare Aanbiedingal de vennootshgp zich in het algemeen het recht voorbehouden om

een deel van de aandelen bestd voor een schijf over te dragen naar een andere schijf, indien er
zich een onevenwicht zou voordoen in de vraag binnen de respectieve schijven (recht van terugname
of clawbacK!!l, Zodoende weet d&mittent zich ervan verzekerd dat de schijven niet nooei#igk
vastliggen en dat manifeste onevenwichten kunnen worden vermeden. De clausule wordt regelmatig
toegepast, in het bijzonder wanneer de vraag van particuliere beleggerdemdan 10% blijkt te
vertegenwoordigert!?

7.3. Prijs vade aangeboden aandel@n waardering van de vennootschap

7.3.1.Algemene beginselen

(a) Waardering

Voor de beursgang moet de marktwaarde van de vennootschap voorafgaandelijk aan de werrichti
0SLIIER G2NRSYy® 5S1 S prednbrielR S NSy F3dzNH S y2Haho@iRR GA S a
raadgevers, dit in tegenstelling tot de waardering die volgt op de toelating td@alegs(genaamd
fpostmoney VX RAS | FKIFy{StAa2]l Aa i@mafkt NI 3 Sy I yo2R

De waardering van de vennootschap is één van de meest delicate phijtda lancering van een
nieuw product op de markt:® Gelet op de onnauwkeurige en subjectieve aard van een waardering,

109 Hier bedoelt men bijvoorbeeld een aanbod gedaan in het kader van een kapitaglagrimet behoud van het
voorkeurrecht van de bestaande aandeelhouders of een verrichting bedoeld voor het personeel van de vennootschap.

110 Het doel van deze regel is om sities te vermijden waar de particuliere beleggers, hoewel beoogd door een aanbod
(bijvoorbeeld door middel van een publiciteitscampagne die hen specifiek aanspreekt), uiteindelijk slechts een
verwaarloosbaar deel van de voorgestelde instrumenten verweBjezen grensoverschrijdende uitgifte heeft de regel van

10% enkel betrekking ate schijf gereserveerd voor de Belgische markt en niet op het de hele verrichting.

111 De mogelijkheid om de inschrijving op de tranche voorbehouden aan gekwalificeerde rigeleggjeiten na de
inschrijving op de schijf voorbehouden aan particuliere belsgmag in geen geval tot gevolg hebben het recht van
terugname te activeren ten nadele van de tranche voorbehouden aan particuliere beleggers.

112 Daarentegen mag de notie vatawbackvoor de toepassing van deze regel niet ruim worden geinterpreteerd. Dit
betekent dat als de particuliere beleggers hebben ingeschreven op ten minste 10% van de aangeboden financiéle
instrumenten, dat men daarna geen onevenwicht, zelfs als diieudijk is, tussen de verschillende tranches kan inroepen

om af te wijken van d&0% regel.

113In het bijzonder omdat talloze interne factoren (doel van de beursgang, sector, omvang, leeftijd, strategie, positionering,
motivatie, prestaties, structureel deidinggevend potentieel van de vennootschap) en externe factoren (economische en
financiéle conjunctuur, toekomst van de economische sector) zowel als verschillende vakgebieden (financieel, boekhouding,
strategie, marketing, juridisch, fiscaliteit) een spelen. De invalshoek van de kopers en de verkopers zijn per definitie
tegengeteld en de hypotheses zullen dus optimistisch dan wel pessimistisch zijn naargelang de betrokken partijen.
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en om elke asymmetrie van informatie te vermijden, ddeémittenten er goed aan om een zo
samenhangend en transparant mogelijke analyse &la waardering uit te voeren en, zo nodig, te
publiceren.

Het is aan de leiding van de vennootschap, bijgestaan door haar financiéle raadgevers, om de
waardering vast te lggen op een manier waarin zowel de oorspronkelijke aandeelhouders zich
kunnen vinen, als het geheel van nieuwe beleggers die vertrouwen moeten krijgen in het project.
De werkelijke waarde van de onderneming zal uiteraard pas later blijken uit haar verroageich

aan haar beloftes te houden in de toekomst.

(b) De waarderingsmethodes

De financiéle deskundigen gebruiken verschillende technieken om een vennootschap te waarderen

en op grond daarvan de uitgifteprijs van de nieuwe aandelen te bepalen. Deaayste modellen

zijn de volgende:

A de actuariéle of rendabiliteitsmethode die deaamrde van deEmittent baseert op zijn
toekomstige vermogen om dividenden uit te kereiidend Discount Modelf winst te
genereren of de toekomstige kasstroonbigcountedFree Cashfloyw Daarbij moet een
waarderingsperiode en een actualiseringsvoet tagavordert!4.

A de vergelijkende benadering (de methode vanrdeltiplesgenoemd), die een vennootschap
waardeert door de vergelijking te maken met andere vennootschappen.oit veen peer
groupsamengesteld, dit is een groep van vennootschappen die vidgpsir zijn qua activiteit,
omvang, risico en prestaties, aan de hand waarwauitiples (waarde indicatoren) worden
vastgesteld, die dan worden toegepast opEittent

Het ene model is niet betrouwbaarder dan het andere, elk model heeft zijn eigentkiteti. Ze
moeten allen rekening houden met de marktsituatfe& mogen wordenagombineerd

Emittenten doen er goed aan om in hd®rospectusde gebruikte waarderingsmethode te
beschrijven. Op basis van deze waardering zal een vaste prijs (of prijsepdgld worden die zal
voorgesteld worden aan de beleggers.

(o) lliquiditeitsdecote en IR@écote

Men gaat er algemeen vanuit dat de waardering van aandelen van eengameteerde
vennootschap een illiquiditeitskorting kent van 15 tot 25% in vergegjjkinet een soortgelijke
vennootschap die genoteerd is op een liquide markt. De beursgang verschaft dus normaal de
stichters en de bestaande aandeelhouders al een meerwaande dk loutere vermindering van die
illiquiditeitskorting.

Voorts zal de vennoothap die een IPO wil doen, vaak de neiging hebben om zich te baseren op een
optimistische waardering. Toch moet men vennootschappen waarschuwen tegen zulke :agampak
sterkedaling van de aandelenkoers enkele dagen of weken na de beursgang kan nievéareren
negatieve repercussies hebben op de reputatie en geloofwaardigheid van de Entigeial dusn

het algemeen beter zijn om voorrang te geven aan een veeleerecaieve waardering, om zo het
succes van de verrichting te verzekeren en de aamnkoers positief te laten evolueren in de
toekomst. Het is dus gebruikelijk om aan de nieuwe beleggers een kleine korting toe te kennen op de
IPO ¢nderpricing om ze aand ztten om in te schrijven, alsook om een positieve evolutie van de
beurskoers nale plaatsing te verzekeren en de vennootschap de kans te geven later nog beroep te
doen op de markt in geval van nieuwe investeringsprojecten. In ieder geval hebben de

114 De waarde van d&mittent op het ogenblik van de IPO is aldufijlgman de som van de toekomstige kasstromen
geactualiseerd aan de opportunitditst van het kapitaal.
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oorsponkelijke aandeelhouders ook baat bij een eventuele toekomstige koersverhogorgheo
deel van het kapitaal dat zij behouden.

7.3.2 Specifieke in geval v@penbareAanbieding

(a) Aanbieding aan een vaste peifsaanbieding op basis van een prigga@net bookbuilding
De aandelen kunnen aan de beleggers worden aangeboden hetzigen vaste prijs op voorhand
vastgelegd, hetzij op basis van een prijsvork.

Bij een aanbieding aan vaste prijs is het aantal en de prijs van de aandelen die ter lieguhikket
publiek worden gesteld, vooraf bepaald, en worden alle orders op ftkzehanier behandeld. De
toekenning van de aandelen gebeurt naar verhouding van de vraag. Met deze relatief zekere
techniek kent de belegger vooraf de prijs waaraan hij dedaien koopt. Hij loopt anderzijds wel het
risico minder effecten te kunnen verweasn naarmate de vraag groter is. Omwille van haar grote
eenvoud is deze techniek bijzonder geschikt voor een IPO op Euronext Growth of Euronext Access.

De definitieve prijyande aandelen bepaald op basis van een prijsvork gebeurt doorgaans volgens de
procedure van een orderboek, ook weélbokbuilding genoemd: alle aankoopintenties van de
beleggers worden vastgelegd, en vervolgens legEhittentde definitieve prijs vast,anraadpleging

van de gekwalificeerde beleggers en rekening houdend met enerajdstelesse die deze laatsten
hebben getoond en anderzijds met de marktomstandighed®s.orders geven de hoeveelheid van
gevraagde effecten aan en de maximale prijs waamd@belegger bereid is op deze effecten in te
schrijven. Enkel de orders die de iéfeve introductieprijs te boven gaan, worden bediend. Deze
techniek kan ook worden voorafgegaan door een proceduresadinsoundingvaarbij de financiéle
tussenpersonen @ prijsbepaling testen bij de institutionele beleggers. Het selectieproces vaam dez
beleggers is enigszins subjectief maar is in het algemeen coherent indien de identiteit van deze
beleggers en het toekenningspercentage niet vanaf het begin zijn vastgélegael de uitvoering
ervan complexer enduurderis, biedt deze laatste technidimittenten meer flexibiliteit wat betreft

de prijsstdling tijdens een Beursintroducti¢erwijl ze toch efficiént blijft vanuit het oogpunt van de
beleggers.

Ter herinnerilg, de marktpraktijk volgens welke een goedgekeurd Prospectus geen melding maakt
van de definitieve prijs van het aanbod en/of het aantal effecten dat aan het publiek wordt
aangeboden, wordt aanvaard op voorwaarde dsn bescherming wrdt toegekend aan de
beleggers- zieafdeling5.2.3. (e).

Relatief gelijkaardig aan deze procedure,cdiominder gebruikt, is deze waarbij de aanbieding
gebeurt aan een minimumprijs die is vastgelegd door de Emittent; de prijsvork is dan niet vooraf
bepaald door de Emittent, ear wordt bepaald in functie van de ontvangen orders. De definitieve
prijs is danin principe de laagst mogelijke prijs die toch toelaat om alle aangeboden aandelen te
verkopen

(b) Gelijke behandelingn transparantiemet betrekking tot de definitieve ijs

De gelijke behandeling die moet worden verzekerd met betrekking tot de va@wdea aangeboden
aan de particuliere en gekwalificeerde beleggers in geval vai©genbare Aanbiedingan aandelen
houdt in dat de definitieve prijs identiek moet zijn vale beleggers. In afwijking van deze regel, en
met inachtname van het Wetboek vasnnootschapperen verenigingenkan een beperkte korting
worden toegekend aan het publiek.
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(c)Bepalingen in geval vaandelen erkregen voor d Openbare Aanbiedinganeenlagere prijs

De wet ontmoedigt personen die vooraf geinformeerd zijn van derdgang, om aandelen te

verwerven aan een lagere prijs dan die van de IPO. Zo mogen de natuurlijke of rechtspersonen die, in

het jaar dat voorafgaat aan de eerste toelatingnde aandelen tot de verhandeling op Euronext

Brussels of op Euronext Growth enr&hext Access ten gevolge van e®penbare Aanbieding

aandelen hebben verworven buiten het kader van@penbare Aanbiedintegen een lagere prijs

dan de prijs van de€penkare Aanbiedingdie gelijktijdig plaatsvindt met de toelating van de

betrokken aanélen tot de verhandeling, die aandelen niet overdragenr de eerste verjaardag van

die toelating, behoudens in de volgende gevallen:

A een behoorlijk gemotiveerde afwijkirigegestaan door de FSMA,

A een vervreemding die leidt tot de verplichting om een npaar overnamebod uit te brengen
of als de aandelen worden ingebracht of overgedragen in het kader van een openbaar
overnamebod;

A wanneer de aandelen, op het moment van hunrwerving, waren toegelaten tot de
verhandeling op een buitenlandsé&ereglementeerd Markt of op een buitenlandse
Multilaterale Handelsfaciliteit;

A de verwervingen van aandelen die plaatsvinden binnen drie maanden voorafgaand aan hun
eerste toelating tot deverhandeling opeen Belgische Gereglementeerde MakEuronext
Brussely of een Bdgische Multilaterale Handelsfaciliteit, of binnen negen maanden
voorafgaand aan deze periode van drie maanden onder bepaalde voorwaarden inzake de prijs
en het behoud van daandelent®.

115 De verwervingen van aandelen gedaan in de drie maanden voorafgaand aan hun eerste toelating tot verhandeling op
Euronext Brussels of op een Belgisbhétilaterale Handelsfaciliteit, moeten worden gedaan tegen een prijs die maximum
20% lager ligt dan de prijs van @penbare aanbieding die gelijktijdig plaatsvindt met de toelating van de aandelen op
voorwaarde dat de koper zich ertoe verbindt om heiit§ door hem gekochte aandelen te behouden gedurende een
periode van minstens gamaanden na hun toelating tot voornoemde verhandeling, hetzij twee derden van die aandelen te
behouden gedurende een periode van minstens negen maanden na die toelatzipédetderde van die aandelen te
behouden gedurende een periode van minstens tivmaanden na die toelating. Wat de verwervingen van aandelen betreft

die plaatsvinden binnen negen maanden voorafgaandelijk aan de periode van drie maanden zoals bedmbkenste

geval, moeten de verwervingen gebeurd zijn tegen een prijs die maxB0eo lager ligt dan de prijs van @genbare
Aanbieding die gelijktijdig plaatsvindt met de toelating van de aandelen, op voorwaarde dat de koper zich ertoe verbindt om
hetzj alle door hem gekochte aandelen te behouden gedurende een periode van miretsanaanden na hun toelating tot
voornoemde verhandeling, hetzij twee derde van die aandelen te behouden gedurende een periode van minstens negen
maanden na die toelating, tmj één derde van die aandelen te behouden gedurende een periode van minsteifs twa
maanden na die toelating.
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7.4. @ntralisatie van de ordergn toewijzingvan deaandelenOpenbare

Aanbieding)

7.4.1. Looptijd van het bod

De plaatsing van de aandelen gebeurt tijdens de looptijd van het aanbod die kan variéren van een
tiental dagen tot meerdere eken. De looptijd van het aanbod wordt gewoonlijk bekend gemaakt in

de financiélepers. De looptijd begint in de dagen volgend op de goedkeuring variospectus

door de FSMA en kan voortijdig afgesloten worden of, omgekeerd, worden verlengd in fuanctie v
het succes van de inschrijvingen en de marktomstandigheden.

De inschrijving opde schijff van eenOpenbare Aanbiedingdie voorbehouden is aan de
gekwalificeerde beleggers mag worden afgesloten véér de inschrijving op de schijf die bestemd is
voor de paticuliere beleggers. De inschrijving op de schijf van@panbare Aanbiedindie bestemd

is voor de particuliere beleggers, mag evenwel slechts onder bepaalde voorwaafgiesioten
worden véor de inschrijving op de schijf die is voorbehouden aan de djéikeerde beleggets’.

De notering wordt pas van kracht na afsluiting van dehinpéngsperiode.
7.4.2. Paatsing van de effectean centralisatie van de orders

(a) Rol van het plaatsingssyndicaat

Een plaatsingssyndicaatordt meestalbelast met de @atsing van het aanbod. De draagwijdte van

de verbintenis van het plaatsingssyrafit kan verschillende vormen aannemen:

A een best effortsverbintenis met betalingsfaciliteis¢ft underwriting) het plaatsingssyndicaat
verbindt zich ertoe inschrijvers ererwervers te zoeken terwijl ze alles in het werk stelt opdat
het geheel van aarelen zou geplaatst zijn bij de beleggers en om hun geld te ontvangen,
alsook om de nodige fondsen vereist voor de kapitaalverhoging van de vennootschap voor te
schieten (ditin afwachting van het effectief ontvangen van de inschrijvingsprijs betaald door
de beleggers);

A een best efforts verbintenis het plaatsingssyndicaat verbindt zich ertoe inschrijvers en
verwervers te zoeken terwijl het alles in het werk stelt opdat hetagtlvan aandelen zou
geplaatst zijn bij de beleggers en om hun geld te ontvangencler evenwel een bedrag van
inschrijving of verwerving te garanderen. Het gaat om een middelenverbinteniEndeent
draagt het volledige risico van het mislukken varogeratie;

A een vaste overnamehérd underwriting: het plaatsingssyndicaat verbindich ertoe de
aandelen rechtstreeks van demittent te verwerven of in te schrijven op het geheel van de
aangeboden aandelen met het oog op hun verkoop, en draagt zo I diat beleggers niet
zouden inschrijven op het geheel of een deel van de aandg@b@andelelt’. De Emittent

116Volgende voorwaarden moeten zijn vervuld:

A de Emittentof de aanbieder heeft zich in hetospectusleze mogelijkheid voorbehouden;
A de omstanigheden waarin dit kan gebeuren zijn aangegeven irPhespectus
A de Emittent of aanbieder en de door hen aangewezen tussenpersonen hebben maatregelen genomen om het

vertrouwelijke karakter van het orderboek te garanderen tot de inschrijvingen op éNerscijn afgesloten.
117 Minder gangbaar dan de vaste overname bestaat er ookadeberg van goede afloop, waarbij het plaatsingssyndicaat
zich ertoe verbindt inschrijvers of verwervers te zoeken voor rekening vémidtent en hem een minimaal aantal
insclrijvingen garandeert door zelf in te schrijven op de aandelen die niet gepéatsf deze te verwerven. Deze garantie
neemt meestal de vorm aan van een garantie van betaling van de aandelen waarvoor rechtsgeldig inschrijvingsorders zijn
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moet de FSMA op de hoogte brengen van de voorwaarden van de vaste overname, alsook van
de samenstelling, de rechten en de plichten van het garaofiplaatsingssyndicaat.

(b) Centralisatie van de orders door Euronext Brussels

Ook al gebeurt de centralisatie van de inschrijvingen door particuliere beleggers meestal door
tussenpersonen, kan het gebeuren dat Benittent geen tussenpersoon vindt dieeteid is om de
procedure van inschrijving op zich te nemen. Dit is vaak het dsjvéleinere verrichtingen. De
Emittentheeft dan de mogelijkheid het geheel of een deel van de aandelen te verdelen volgens een
gecentraliseerde procedure georganiseerd doBrronext Brussels SA/NV volgens bepaalde
gedefinieerde technische modaliteiten ¢arievenl!®

In de praktijk communiceren de particuliere beleggers via elektronische weg aan hun eigen financiéle
tussenpersoon het aantal aandelen waarop ze wensen in teijgeh. Al deze orders worden
vervolgens door de tussenpersonen op anonieme bagegemaakt aan Euronext Brussels SA/NV,
die de centralisatie van de procedure organiseert.

De FSMA heeft bevestigd dat de centralisatieprocedure van orders door EuronssI8itijdens
beursverrichtingen een techniek is die toelaat de particuliere dgigdes gelijk te behandelen en
bijgevolg vermoed wordt te beantwoorden aan de verplichting tot gelijke behandeling van de
particuliere beleggers zoals voorgeschreven doorKwminklijk Besluit van 17 mei 2007 betreffende
de primaire marktpraktijken.

7.43. Intrekking van aaneedingen
In bepaalde situaties kunnen beleggers hun aanvaarding van de aanbieding intrekken.

Zoals reeds toegelicht, leidt elkelangrijke nieuwe ontikkeling, materiéle vergissing of onjuistheid

in verband met de informatie opgenten in het Prospectus of de Informatienowie van invioed

kan zijn op de beoordeling van de beleggingsinstrumenten en zich voordoet of wordt geconstateerd
tussen het tijdsp van de goedkeuring van het Prospectus, of in voorkomend geval van de
beschikbasstellingvan de Informatienota, en anderzijds désluiting van de aanbiedingsperiode of
het tijdstip waarop de handel op een gereglementeerde markt aanvatmt de verplitite
vermelding hiervan in een aanvulling van het Prospectus of de InformatieBijptaen Openbare
Aanbiedingkunnen de beleggers die reeds intekenden op het bod hun aanvaarding intrekken
gedurende twee werkdagen volgend op de publicatie van een aanvupniget Prospectus op
voorwaarde dat de nieuwe ontwikkeling, vergissing of otlgisl die aanleiding gaf tot de publicatie
ervan zich heeft voorgedaan véér de definitieve afsluiting vatbdenbare Aanbiedingn véoér de
levering van de aandeléf.

geplaatst dor de beleggers, waarbij de vennootschap toch het risico blijft dragen dat eohestig wordt ingeschreven op

het aanbod.

118 Bij elke toelating van effecten tot de verhandeling op Euronext Brussels, kan Euronext Brussels SA/NV een speciale
toelatingspocedure opleggen waarin de koopn verkooporders worden gecentraliseerd door Bash Brussels SA/NV. In

deze context kan Euronext Brussels SA/NV eisen dat alle orders ten minste op een specifiek aantal effecten betrekking
hebben of dat het beperkte orderdjn, en de introductievoorwaarden van de orders bepalen. In functie van daldeha
resultaten kan Euronext Brussels SA/NV beslissen om hetzij een openingskoers te berekenen op basis van de ingediende
orders, hetzij over te gaan tot een eerste notedpdiet verhandelingssysteem.

119 Deze termijn kan worden verlengd door Bmiittentof de aanbieder. De uiterste datum voor het recht tot intrekking

wordt in de aanvulling op hétrospectusrermeld. Het recht tot intrekking moet de belegger ter kennis wogggmacht op

het moment van de publicatie van de aanvulling opRrespectustenj de nieuwe ontwikkeling, vergissing of onjuistheid

die aanleiding gaf tot de publicatie van de aanvulling van aard is om hetzij de waardering van de aandelen opthet Belgisc
grondgebied op positieve wijze te beinvlioeden, hetzij geen invloed te heblmba waardering.
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Hetzefde geldt in geval varvervroegde sluiting van de inschrijvinigndiende belangrike nieuwe
ontwikkeling, vergissing of onjuistheithzake de inlichtingen vervat in het Prospectus of de
Informatienota,van aard om de waardering van de aandelen te beimddogzich voordoet (of wordt
vastgesteld) tussen de afsluiting van de inschrijdpgde schijf voorbehouden voor de particuliere
beleggers en de afsluiting van de inschrijving op de schijf voorbehouden voor de gekwalificeerde
beleggers, kunnen de partideite beleggers die hadden aanvaard aandelen te verwerven, hun order
intrekken.

Tenslotte (en ter herinnering)noet het Prospectusiat (of, in voorkomend geval, de Informatienota
die) de maximumprijs niet vermeldt,noch het maximumaantal effecten, noch de
waarderingsmethoden eqcriteria en/of de voorwaarden op basis waarvan de deBni¢ prijs moet
worden bepaald,aangeven dat aanvaardingen van de aanbieding kunnen worden ingetrokken
gedurende minstens twee werkdagen na de bekendmaking van de definftigsen het definitieve
aantal aandelen dat is toegewezen aan het publigézemogelijkheid moet worden vermeld in het
Prospectus of de Informatienota.

7.4.4 Toewijzing van de aandelen overinschrijving

(a) Regrip toewijzing

De toewijzing is het jces waarbij het aantal aandelen toegekend aan elke (categorie van)
aandeelhouderf) die ingeschreven heeft op d@penbare Aanbiedingvordt bepaald. D&Emittent
waakt erover, in samenspraak met de leden van het plaatsingssyndicaat, dat een gelijke fiagande
tussen de verschillende categorieén van beleggers verzekerd is en met narde deaag van de
particuliere beleggers op betekenisvolle manier wordt beantwoord.

De verdeling verloopt rekening houdend met de wens die dodeméttenteventueel is uitgdrukt in
het Prospectusom kleine orders van particulieren te bevoordelen, met kiwaliteit van de
inschrijvingen en met het volume aandelen per post.

(b) Prioritair en no#prioritair aanbod

In het algemeen worden de aanbiedingen onderverdeeld in tweéegoaieén: het prioritaire aanbod

en het nietprioritaire aanbod. De eerste catege omvat de orders die direct zijn geplaatst bij de
financiéle tussenpersoofof bij het plaatsingssyndicaat) gemandateerd door Efaittent (orders

door de beleggemeplaat$s hetzij rechtstreeks bij deze laatste, hetzij door hun eigen financiéle
tussenpesoon) en die met voorrang bediend worden voor een bepaald bedrag van het globale
aanbod. Dit prioritaire aanbod kan vroeger afgesloten worden in geval van snel succes.

Het net-prioritaire aanbod heeft betrekking op de orders die zijn geplaatst bij antEden van
Euronext Brussels en die tijdens de looptijd van het prioritaire aanbod niet zijn doorgegeven aan de
financiéle tussenpersoon die gemandateerd is dooreaeittent Zj maken aldus het voorwerp uit

van een centralisatie door Euronext Brusselsk @et nietprioritaire aanbod kan vroeger afgesloten
worden maar moet minstens drie werkdagen gelden.

(c) Gedragsregels voor de tussenpersonen

De inschrijvingen geplaatstjdeden van het plaatsingssyndicaat zullen gewoonlijk beter bediend
worden dan deinschrijvingen geplaatst bij andere tussenpersonen. Pispectusmoet dit ook
vermelden en moet zo nauwkeurig mogelijk aangeven hoe de aandelen worden toegewezen bij
overinsclrijving en hoelang het zal duren vooraleer die verdeling wordt bekendgemaakt.

Bij volledige inschrijving of bij overinschrijving op €grenbare Aanbiedingnogen de leden van het
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plaatsingssyndicaat noch rechtstreeks noch onrechtstreeks aandelen merweoor eigen rekening,
uiteraard met uitzondering van een vaste overname of a@arborg van goede afloog® Evenmin
mogen ze aandelen toewijzen aan derden wanneer aan die toewijzing rechtstreeks of onrechtstreeks
voordelen voor de leden van het plaatggs/ndicaat verbonden zijn.

De tussenpersonen die geen lid zijn van het plaassygdicaat zijn daarentegen niet gehouden door
de toewijzingsregels van h@rospectusnoch onderworpen aan het verbod om aandelen voor eigen
rekening te verwerven. Wanneerij orders van cliénten ontvangen, moeten zij hen wel
verduidelijken hoe zij zelfle aandelen die ze toegewezen krijgen, zullen verdelen onder deze
cliénten.

(d) Methodes en toewijzingsprincipes in geval van overinschrijving

In geval van overinschrijvingegaan er grofweg twee toewijzingsmethodes om de beleggers te
bedienen: enerzijdsRS 1T 2 3 S fitsth cO6ReS firséi sendé YSGK2RST RAS @22N]
inschrijvingen bediend worden in de volgorde waarin ze aankomen, en anderzijds de methode van
toewijzing gebaseerd op een systeem van procentuele vermindering.

Om te vermijden dat in$gijvingen aanvaard kunnen worden voor de officiéle opening van de
Openbare Aanbiedirtg' en dat de aanbiedingen enkele uren na hun opening vervroegd afgesloten
zouden wordenzalmen eerder de toewijzingsmethode gebruiken die gebaseerd is op een systeem
van procentuele vermindering. Deze methode laat onder andere toe om meer tijd te geven aan
beleggers om hun beslissing met kennis van zaken te nemen en om de cliénten vafdedryarst

op een gelijke manier te behandelen (zowel met betrekking tot toegandeaanformatie als toegang

tot het aanbod). Deze methode kan in voorkomend geval aangepast worden om de efficiéntie te
verbeterert?2,

De FSMA dringt ook aan op transparantieigformatie met betrekking tot de verdelingsregels, met
name op een heldere enjdige communicatie van de modaliteiten en de voorwaarden van de
toewijzing en verdeling. De aanwijzingen met betrekking tot de manier waarop de aandelen zullen
worden toegeweenin geval van overinschrijving en de vertraging waarmee de verdeling bekend zal
worden gemaakt, moeten zo duidelijk mogelijk in Rebspectusvorden opgenomen. Elke wijziging

van deze elementen moet zo snel mogelijk ter kennis van het publiek wordeactée

120Dit verbod is van toepassing op het geheel van aandelen die het voorwerp uitmaken van het aanbod, te weten zowel de
aandelen bedoeld voor de tranche voorbaben aan particuliere beleggers als deze bedoeld voor de tranche voorbehouden
aande gekwalificeerde beleggers. Het is tevens van toepassing indien het bezit beperkt is in de tijd, bijvoorbeeld wanneer
het de bedoeling is om de plaatsingsinstrumentenanpektermijn te verkopen (en vaak aan een prijs hoger dan de prijs van

het aanbod)voor of na hun toelating tot verhandeling op de secundaire markt.

121 De FSMA is met betrekking tot dit onderwerp van oordeel dat het systeem van voorinschrijvingen peormdevan

het aanbod moet worden gelijkgesteld aan de ontvangst van inschrijvingten de looptijd van het aanbod, wat dan nog

vaak gebeurt op het moment dat hetospectusiog niet beschikbaar is, wat een onregelmatig aanbod uitmaakt.

122 Bijvoorbeeld dor het voorzien van een minimumtoewijzing om rekening te houden met de omvaig \eamgeboden
coupures of om aan elke belegger een toewijzing van voldoende omvang mogelijk te maken om al te kleine fracties te
vermijden. Overigens, om elk risico te vgden op een te grote stijging in het aantal orders van cliénten die een
verminderng vrezen, beveelt de FSMA de tussenpersonen aan om de aandacht van hun cliénten te vestigen op het risico van
het verwerven van een disproportioneel grote fractie in verlogtbt hun portefeuille of hun financiéle middelen. De
tussenpersonen mogen oolara hun cliénten vragen om op het moment van inschrijving te betalen om zo het risico te
beperken. Als de toewijzing evenwel moet gedaan worden in de volgorde van de ingehripijvoorbeeld bij een aanbod

dat een internationaal karakter heeft, mogenegeinschrijvingen of blijken van belangstelling die gelijkgesteld kunnen
worden met een inschrijving, aanvaard worden voor de opening van het aanbod en de terbeschikignegmtelhet
Prospectus Men moet hierbij de wettelijke bepalingen naleven met dddting tot de terbeschikkingstelling van het
Prospectugn alle potentiéle beleggers op gelijke voet behandelen.
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(e) Overinschrijvingsfaciliteit gneenshoeoptie

In geval van eenOperbare Aanbiedingkan er in de plaatsingsovereenkomstin¢lerwriting
agreemenj tussen de Emittent en de begeleidende bank(en) een overinschrijvingsfaciliteit
(overallotmen) worden voorzien. Zulke overinschrijvingsfaciliteit maakt het de begeleidende
bank(e) mogelijk om inschrijvingen te aanvaarden voor een groter aantal aandelen dan het
oorspronkelijk aantal aangeboden aandelen aan dezelfde prijs. De overinschrijvingsfaeititait
gewoonlijk dertig kalenderdagen na de sluiting van het aanbod.

Behouders een door de FSMA verleende behoorlijk gemotiveerde afwijking mag de bijstelling van
het aantal aandelen niet meer bedragen dan 15% van de ini@enbare Aanbiedindpij een
verrichting met verwaterend effect of 25% bij een verrichting zonder verwaterefiect. De
mogelijkheid om de omvang van het aanbod bij te stellen moet voorts aangekondigd worden in het
ProspectusLopende de aanbieding kan &enittent beslissen om demvang van de aanbieding bij

te stellen met een bedrag dat de voormelde limietemecschrijdt, mits de publicatie van een
aanvulling op heProspectus

Om deze overinschrijvingsfaciliteit te kunnen dekken, krijgen de begeleidende banken meestal een
zgn.greenshoeoptie, m.n. het recht om bijkomend aandelen te verwerveall( optid, hezij door
overname ervan van de referentieaandeelhouders, hetzij door inschrijving op nieuw uit te geven
aandelen van d&mittent(inschrijvingsrecht

De uitoefening van dgreenshoeoptie bij eenOpenbare Aanbiedingan aandelen die nog niet
volledig omerschreven is, mag echter niet meer bedragen dan 15% van het bedrag Gpedbare
Aanbiedingwaarop effectief is ingeschreven, behoudens een door de FSMA verleende rafwijki
Bovendien mag een positie die voortvloeit uit de toepassing van de overifgutsiaciliteit door de
begeleidende bank(en) niet groter zijn dan 5% van het bedrag v@pdabare Aanbieding

7.5. Stabilisatie

7.5.1. Algemene beginsel

De Emittent kan beroep doen op een financiéle partij om de koers van zijn aandelen te stadili

met de bedoeling de marktprijs gedurende een vooraf bepaalde periode te ondersteunen indien er
verkoopdruk zou komen op de aandelen. De financiéle partij kan aandaterofaverkopen om zo

de beurskoers van de aandelen stabiel te houden. Dit kahdndig zijn voor aandelen met een lage
liquiditeit.

7.5.2 Specifieke bepalingen in geval ¥@menbareAanbieding

Indien het aandelen betreft die het voorwerp uitmaakteanveen Openbare Aanbiedingmag de
stabilisatie niet gebeuren tegen een prijs tigger ligt dan de prijs van depenbare Aanbieding

Aangezien er meestal gegronde economische motieven zijn voor een stabiliseringsprogramma, zijn
de regels inzake marktmislik, niet van toepassing op dergelijke operaties mits nalevingsada
harbourvoorwaarden voorgeschreven door de toepasselijk wetgeving.

Als bij deOpenbare Aanbiedingen stabilisatieoperatie is verricht, maakt denittent volgende
informatie eveneendekend aan het publiek, op dezelfde manier als de publicatie van het resultaat
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van het aanbod, en binnen de vijf werkdagen na de stabilisatieperitide

A het feit dat een stabilisatie heeft plaatsgevonden;

A de periode waarbinnen de stabilisatietransactaia uitgevoerd:;

A de prijsvork waarbinnen de stabilisatie heeft plaatsgevondendienoor elke datum waarop
stabilisatietransacties zijn uitgevoerd; en

A de uiteindelijke omvang van d®penbare Aanbiedingmet inbegrip van het resultaat van de
stabilisatieenvan het eventuele gebruik van dgeenshoeoptie.

7.6. Afsluiting van de veghting en lekendmakingen

7.6.1. Resultaat van d©penbare Aanbieding

Bij een Openbare Aanbiedinggan aandelen verstrekt d&mittent aan de FSMA alle nuttige
inlichtingenover het resultaat van de verrichting.

Aldus moet hij de FSMA op de hoogte bremgeodra hij daar kennis van heeft van:

A het uiteindelijke niveau van de vraag;

A de uitsplitsing van de vraag tussen de aan de gekwalificeerde beleggers voorbehouden schijf
endevoor de particuliere beleggers bestemde schijf;

A het bedrag van deOpenbare Aabieding waarop rechtstreeks of onrechtstreeks is
ingeschreven door met démittentverbonden vennootschappen; en

A het bedrag waarvoor is ingeschreven (voor eigen rekening)r die® leden van het
plaatsingssyndicaat en de met hen verbonden vennootschappeevaihgvan garantie van
goede afloop of vaste overname.

Voorts moet hij binnen vijf werkdagen na de afsluiting varOgpenbare Aanbiedingaan het publiek
de volgende informae meedelen:

A het totaal aantal toegewezen aandelen;

het resultaat van de toewijag'?4

de toewijzing binnen de verschillende schijven;

het resultaat van de toepassing van de overinschrijvingsfacititeit

het resultaat van de toepassing van dawback

het percentage van d®penbare Aanbiedindat een voorkeursbehandeling heeft gekregen
de uiteindelijke prijs van d®penbare Aanbieding

D> D> D> >

De bekendmaking gebeurt hetzij door opneming in één of meer dagbladen die landelijk of in grote
oplage in Belgié wordeverspreid, hetzij in elektronische vorm op de website varEddttent

Als de orwmang van de inschrijving wordt vermeld, mogen daarbij enkel de inschrijvingen worden
vermeld die gebeuren tegen een prijs die gelijk is aan de prijs v@pdabare Aanbiedi of tegen

123De bekendmaking aan het publiek gebeurt hetzij door opriareen of meer dagbladen die landelijk of in grote oplage

in Belgié worden verspids hetzij in elektronische vorm op de website varfEdsttent

124De FSMA beveelt ook aan om de regels te publiceren die zijn toegepast om de aandelen toe te wijzegsdeartdén

en het precieze resultaat van hun toewijzing. Ook een controle op régeés en hun toepassing door een derde is
aanbevolen.

125In de hypothese waar de optie van overinschrijving niet werd uitgeoefend bij de sluiting van het aanbod, moet men op
de vervaldag, die in het algemeen dertig dagen na het sluiten van het aanbtslipldta informatie bekend maken met
betrekking tot de manier waarop deze optie werd gebruikt zodat het publiek op de hoogte is van het exact aantal geplaatste
instrumenten.
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een prijs die binnen de prijsvork valt dan wel tegen een hogere prijs.
7.6.2. Resultaat van de introductie

Euronext Brussels SA/NV maakt het resultaat van de introductie bekend in de vorm van een
mededeling die volgendele informatie bevat: de eerste noteringskoers of de indicatieve prijs
vastgesteld door Euronext (opemjskoers), het aantal verhandelde effecten, het percentage van
orders waaraan voldaan is en de voorwaarden waaraan de verhandeling zal worden voortgezet de
dag volgend op dentroductie. Deze bekendmaking wordt gepubliceerd ongeacht de manier waarop
de aanetlen zijn toegelaten @penbare AanbiedingOnderhandse Plaatsingf rechtstreekse
toelating).

7.6.3. Statuenvan“genoteerde vennootschap

Vanaf de eerste dag van de varteling wordt deEmittent I Y 3ISYSNJ G +Ffa SSy a
@dSyy22iaOKI L¥ennodtsthap Sigfd tbeelaten tot Euronext Brussels, en als een
G@Syy22iaOKI Lhdekeh rijNiddgglaterriSt eediTF /MultilateraleH Yy RSt & FF OA f A (i
indien de vennotschap werd toegelaten tot Euronext Growth of Euronext Access.

Als gevolg hieran is deEmittent onderworpen aan financiéle bepalingen of bepalingen van het
Wetboek van vennootschappenen verenigingendie specifiek van toepassing zijn op deze
verschilende statuten. Deze regelgeving wordt verder uitgewerkiimofdstuk 9.

7.6.4. Rbliciteit van belangrijke deelneming@Buronext Brussels en Euronext Growth)

Wanneer de aandelen van e&mittentvoor de eerste keer worden toegelaten tot de verhandeling
op Euronext Brussels of op Euronext Growth, maakEddgttent volgende informatiebekend op de
datum waarop de aandelen voor de eerste keer worden verhandeld op de markt, en communiceert
hij dit tegelijk aan de FSMA:

A het totale kapitaal van d&mittent,

A het totaal aantal effecten die stemrecht(en) verlenen,

A per categorie, het aantal ef€ten dat stemrecht(en) geeft.

Deze verplichting is niet van toepassing op Euronext Access.
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De notering wordt zichtbaar gemaakdioor spedfieke identificaiecodes typisch voor de
beursgenoteerde vennootschappevianaf & eerste dag van de verhandelikgnnen taar aandelen

vrij verhandeld worden op het door Euronext georganiseerde handelsplatform, op de zgn. secundaire
markt.

8.1.ldentificerende codegn groepernvoor de verhandeling

8.11. Toekenning van codes en oten

Zowel de gemeenschap van investeerders als diverse externe belanghebbende partijen en
tussenpersonen moeten in staat zijn om op een eenvoudige en veilige wijbeusgaoteerde
vennootschap te identificeren. Daarom worden verschillende identdicge codes en symbolen
toegekend.

(a) Handelssymbodréding symbobf ticker

De mnemonische code (dfickerof Trading Symbplis een reeks van tekens, die het op Bleurs
verhandelde aandeel vertegenwoordigt en vaak neerkomt op een afkorting of aon&fii Deze
mnemonische code wordt gekozen door &smittent Aan de hand van deze code worden de
aandelen gemakkelijk herkend met het oog op de verhandeling ervan door devedate markten
en de investeerders.

Euronext verzorgt de procedures voor de teaking en de bekendmaking van de ctde

(b) LEI code

Alle Emittenten op Euronext Brussels, Euronext Growth en Euronext Access moeten een LEI Code
(Legal Entity Identifigrhebben om actief te kunnen zijn op de financiéle markten. Aan de hand
daarvan kan € Emittentzich wereldwijd persoonlijk identificeren op de internationale markt&én.

5S O0O2RS ¢2NR0O G2 S 3%4aSOpBratirg /iR S DYSan Fh&t méhdiaal
rechispersoonidentificatiesysteemGlobal Entity Identifier SystgmDe code dientte worden

gebruikt voor de identificatie van tegenpartijen in het kader van de verplichte rapportering over
derivatenverrichtingen.

DeEmittentmoet zijn LElI meedelen aanrBoext Brussels SA/NV in zijn aanvraagdossier.

126 Voor Euronext bestaat deze code uit een reeks van minstens twee (2) en mavjhiGinekens (letters, cijfers en / of
uitzonderlijk wiskundige symbolen) zonder spaties of zogen:
is op eenGeregementeerdeMarkt van Euronext bestaan er geen strikt na te leven verplicitiogehet vlak van de
samenstelling van de code (met uitzondering van een voorzetsel). De beursgenoteerde vennootschap mag deze code vrij
kiezen op voorwaarde dat deze is sagesteld uit minstens 2 en maximum 5 tekens en dat de code nog niet gebruikt wordt

voor een ander financieel instrument. Voor de vennootschappen die genoteerd zijn op Euronext Growtlrazhihgle

symbolst eeds vooraf worden g & yorade vednoatschappea tiie geroteardzzéntop Euronekt A L

Access zal deading synbolst eeds vooraf worden gegaan door het voorzetsel
127 De symbolen van iedere vennootschap zijn terug te vinden op de volgende internetpagina:
https://www.euronext.com/en/equitieslirectory.

128Het betreft een alfanumerieke code die bestaat uit 20 tekens en verwijst naar specifieke informatie.
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(c) ISIN code

De ISIN coddritemational Securities Identification Number)nig een internationale standaard die

werd ingevoerd door dénternational Organization for StandardizatigfsO). De ISIN codesnden

beheerd door eerNational Numbering Agencg ¢ bb! ¢ 0 Ay St | briikt yoerdde %S 4 2 |
nummering en identificatie van specifieke financiéle instrumenten, zoals aandelen en obligaties, en
fungeren als een serienummer voor zulke instrumertérzo ermeldt Euronext deze code bv. in de

informatie die zij publiceert en de marktaamdigingen.

Voor Belgisch&mittenten wordt de ISIN code van genoteerde aandelen vastgelegd en beheerd door
Euronext Brussels SA/NV zelf. De ISIN codes van elke genoteerdetgchap worden gepubliceerd
op de website van Euronéxt.

(d) CFI code

De Emitent krijgt eveneens een CFI codéldssification of Financial Instrumentsegewezen die

een uniforme en internationaal gebruikte norm vormt voor het klasseren van finl@ncié
instrumenten. Deze alfabetische code bestaat uit zes letters, die elk eeriiskedietekenis hebben

en zo toelaten om gemakkelijk de belangrijkste karakteristieken en kenmerken van het aandeel te
herkennen (met name met betrekking tde soorten stemechten en het aandeelhouderschap).

De CFI code wordt vastgelegd en gebruikt dimcentrale effectenbewaarinstellingen.

(e) MIC code

Veel banken of makelaars moeten effecten op de verschillende beurzen kunnen identificeren.
Daarvoor gebruiken ze een nhkdidentificatiecode of MIC code Market Identifier Codg
samengesteld op basisiw&en norm van de International Standards Organization (ISO).

Deze internationale norm beschrijft een universele identificatiemethode van beurzading
platformen, geregtmenteerde of nietgereglementeerde markten etrade reporting facilities met
het oog op het vergemakkelijken van de automatische verwerking étvan

(f) ICB code

Euronext gebruikt de ICB classificatied(stry Classification Benchmarm de vennootschapen
waarvan de aandelen op de markt genoteerd zijn te identificeren etotgate te houden. Deze
classificatienorm wordt wereldwijd gebruikt om de markt op te delen in alsmaar specifiekere
segmenter®. De ICB classificatie speelt in op de behoefte vaggoets aan een classificatiesysteem

dat werkt met heldere en transparante defi@t op basis een sectorale aanpak, zodoende dat
vennootschappen eenvoudiger met mekaar kunnen worden vergeleken. Een herclassificatie van de
ICB classificatie van een genot@enennootschap is mogelijk, en gebeurt hetzij op initiatief van
Euronext, hetzipp vraag van de betrokken vennootschap.

129De ISIN codes zijn samengesteld uit in totaal twaalf (12) aléaimke tekens, die zijn opgedeeld in 3 groepen. De eerste

groep, bestaande uit deerste twee letters, is voorbehouden voor de code van het land van herkomst van het instrument

(de zetel van de vennootsch&mittent) ; Vvoor Bel gi & i s eqg bestaaridd &Et"negenDiekend, e ede ¢
voorbehouden voor de identificatie van het mast me n't . Het |l aatste cijfer van de code
verzekert de authenticiteit van de code en is bestemd om fouten te voorkomen.

130 https:/mww.euronext.com/en/equitieslirectory.

131Een volledige lijst van alle MIC codes en aanvraagformulieren is beschikinaaw \gwift.comen www.is015022.org

132 De ICB iérarchie is onderverdeeld in vier classificatieniveaus: 10 industrieén, 19 extpezs, 41 sectoren en 114

subsectoren. Elk instrument is opgenomen in slechts één van deze 114 ondersectoren, volgens de voornaamste bron van
omzet en inkomsten. De ICBsdfcatie omvat wereldwijd meer dan 60.000 vennootschappen en 65.000 effecteardh

up-to-date gehouden met de meest recente economische ontwikkelingen. Ze houdt bovendien rekening met elke
ontwikkeling van nieuwe industrieén en sectoren met het oodedptegratie ervan in haar classificatie.
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8.1.2. Noteringsgroepertr@ading group

De aandelen die genoteerd zijn op de markten van Euronext Brussels worden onderverdeeld in
noteringsgroepenttading group die onderworpen zijn aan verschillende verhamigdiregels. De
samenstelling van deze groepen gebeurt op basis van specifieke factoren zoals de eigenschappen van
de Emittenten de liquiditeit van de aandeléf®

Binnen een mep volgen de aandelen dezelfde handelsuren en drempelparameters. Euronext
informeert haar leden en dEmittenten over de toewijzing van aandelen aan een noteringsgroep.

8.1.3. Marktsegment (enkel op Euronext Brussels)

Om redenen van duidelijkheid is d&aeglementeerde MarkiEuronext Brussels opgedeeld in drie
marktsegmenten volgende beurswaarde van de vennootschap die onder verschillende toelatings
en verhandelingsregels valféf

A Segment A: vennootschappen waarvan de beurswaarde meer dan 1 miljartedraagt;

A Segment B: vennootschappen met een beurswaarde tussen 150 miljpeémeljard euro; en

A Segment C: vennootschappen die minder dan 150 miljoen euro waard zijn.

Euronext Growth en Euronext Acces zijn niet opgedeeld in marktsegmenten.

8.2. \erhandelingsmodaliteiten

Hierna wordt de wijze van notering en van verhandeling aandelen genoteerd op de markten van
Euronext slechts in grote lijnen beschreven. Voor meer informatie en technische details over dit
onderwerp kan worden verwezen naae dMarktregels van Euronext en het Verhandelingshandboek
(Trading Manu3dl, gepublieerd door Euronext op haar website Behalve nuttige informatie met
betrekking tot de soorten orders en de prijshepaling, zijn er ook regels voorzien m.b.t. de opschorting
van effecten alsook de beveiligingsmechanismen bedoeld om de volatiliteit te cengéml(met

name door de weigering van orders in geval van overschrijding van vooraf bepaalde voorbetmouds
voorzorgsdrempelsj®.

8.21. Rol van de leden in de verhandeling

EnGt RS @Syy220a0KILIISY RAS o0A2 9 dzNWRaykitefels vad NJ Sy R
Euronext, mogen deelnemen aan de verhandelingsactiviteiten m.b.t. aandelen op Euronext Brussels,
Euronext Growth en Euronext Access. Deze leden moeten vobifwede operationele, procedurele

en technische vereisten van de systemen en nekes van Euronext.

133Zie de annex bij de Trading Manual volgende linkhttps://www.euronext.com/en/regulation/organizatiesi-trading

134De indelig n de 3 segmenten wordt elk jaar herzien en bekendgemaakt.

135 https:/ww.euronext.com/en/regulation/organizatiesf-trading

136 Een controleteam bij Euronext Brussels SA/sMer op elk moment op toe dat de transacties worden uitgevoerd in
overeenstemmig met de reglementering. Indien nodig is dit team, in nauwe samenwerking met de FSMA, gemachtigd om
tijdelijk de verhandeling van bepaalde effecten te onderbreken.
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8.22. Centraal Orderboek en Handelsplatform

Euronext gebruikt in het kader van een technisch handelsplatform een orderboek waarin alle
ingelegde ordersen wijzigingen worden bewaard tot deze zijn uitgevoerd, verlopen of
teruggetrokken.

De leden voegen de ontvangen aankeep verkooporders toe aan het Centraald@rboek van de
0SUNR11SY YIENJGP B5AG (1dzyySy ©@SNEOKMIYIASHIRINRES AA K
GaG2LR2NRSNAEEéS G3ISOYRSESSNRS¢ nNEeEsNanwijzifgh deA 2 Y2
beschreven zijn in de Marktregels van Euroh&xt

8.2.3. Verhandelingsdagen

Een verhandelingsdag is een dag waarop de markten van Euronext geadjpevabr verhandeling.

De markten van Euronext zijn open van maandag tot vrijeagt uitzondering van de vooraf
bepaalde dagen. De kalender van de verhandelingsdagen van een kalenderjaar wordt gepubliceerd
ten laatste op de laatste verhandelingsdag vahvoergaande kalenderja&t.

8.2.4. Verhandelingsvaluta

De aandelen van eeilmittent kunnen worden toegelaten in andere valuta dan de euro op
G22NB I NRS RIFEG RSTS Ay || yYSpobthafed 1RE OPnietrRB &) R
andere woorden toegelat®e worden door de centrale bewaarinstellingen. De aankoay
verkooporders wordemitgedrukt in de gekozen valuta.

8.2.5. Wijze van verhandeling van orders (doorlopend of op de fixing)

De verhandeling van aandelen op het handelsplatform van Euronexugdhetzij doorlopend, voor
de aandelen die een voldoende liquiditeit hebben ofamenor de liquiditeitsaanbrenger bereid is
bepaalde verplichtingen te volbrengen, hetzij op de fixing voor de minder liquide aandelen.

(a) Doorlopende notering

Naast de aanelen die deel uitmaken van de belangrijkste beursindexen van Euronext (Euroriext 10

bSEG mpnZ .StwunX0o Sy RSTS 41 N©B22N SS¥zindeNYI ySy
aandelen die doorlopend verhandeld worden deze waarvoor het jaarlijks amatedacties in het

Centraal Orderboekoger is dan of gelijk is aan 2.500 (aankadpverkoop), behalve indien de

Emittent verkiest dat zijn aandelen verhandeld worden op fixing indien het aantal transacties dicht

bij de drempel ligt. De aandelen die pa®telaten zijn tot notering worden doorlopend verhandeld

indien van de vrij verhatelbare aandelen (dfee floaf voldoende liquiditeit verwacht kan worden.

De doorlopende notering begint met de vooropening, om 7ul5, in de loop waarvan de
geregistreerdeorders door de leden van de markt worden verzameld zonder aanleiding te geven tot
een verrichting. Bij de opening van de markten om 9 uur, verenigt het systeem voor elk aandeel de
ordersmet het oog op hun uitvoeringopeningsfixing). De verhandeling sgegth vervolgens op

137Zie regls4202 (indicaties) en 4203 (typologie van orders) van de Marktregels vanurone

138 https://www.euronext.com/nl/calendarBours

139 Om hun liquiditeit te verbeteren en het volume van de verleéingen te verhogen kunnen de genoteerde
vennootschappen een liquiditeitscontragttiiten met een lid van de markirfke) die zich ertoe verbindt de voortdurende
aanwezigheid van een prijsvork en van effecten in het orderboek te verzekeren. Een aahv@adopende notering kan
dan gedaan worden bij Euronext. Voor meer informatieie sectie 1.2 van de Trading Manual
(https://lwww.euronext.com/en/regulation/organizatieni-trading).
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een doorlopende manier af: verhandelingen zijn mogelijk edem plaats vanaf het ogenblik dat een
aankooporder een verkooporder kruist. Daarbij schommelen de prijzen naargelang de vraag en het
aanbod“, Tijdens de presluitingsfase, i& begint om 17u30, worden de aandelen aangehouden door

de leden, automatisch gegéstreerd in hetCentraal Orderboekzonder dat dit aanleiding geeft tot

een verrichting. De procedure voor de sluitingsfixing, die plaatsvindt om 17u35 en die identiek is aa
de procedure voor de openingsfixing, legt een zogenaamde sluitingskoers vasblgéas is
verhandeling aan de laatste koeisa@ing at las) mogelijk tot 17h40, in de loop waarvan orders
worden geplaatst en uitgevoerd aan de sluitingskoers en enketigskoers.

(b) Notering bij de fixing

De aandelen die niet doorlopend verhandelvorden, worden dagelijks verhandeld via een
enkelvoudige guctionom 15u30) of dubbeledpuble auctionom 11u30 en 16u30) fixing, en dit in
functie van de noteringsgroep. eDfixings geven aanleiding tot het kruisen van aankoep
verkooporders die werde samengebracht vanaf de opening van Rentraal Orderboekonder te

leiden tot transacties. Deze transacties zijn vervolgens mogelijk gedurende een bepaalde periode
(één uu) tijdens de fixing.

8.2.6. Prijsfixingmethode

Het geheel van orders op EuromeBrussels, Euronext Growth en Euronext Access wordt
gecentraliseerd door he€entraal Orderboeknet het oog op het bereiken van een evenwichtige prijs
door confrontatie varvraag en aanbod met betrekking tot het aandeel.

8.2.7.Block tradéuiten het cerrale orderboek

Het is mogelijk om op Euronext orders uit te voeren buiten@entraal Orderboekvia zogenaamde
Wt 2071 deNbrées ditgevoerd op het TCS platformading Confirmation SystemHet gaat

om een specifiek geval waarbij de verkoper de koper tot een overeenkomst zijn gekomen over
een prijs met als referentide prijzen op de centrale markt. Deze verhandelingen zijn onderworpen
aan bepaalde voorwaardetie zijn vastgelegd in de Marktregels van Euronext.

8.3 Modaliteiten voor de wspreiding van marktgegevens

De marktgegevens van het aandeel met betrekking tot de orders en de verhandelingen van aandelen
van deEmittentworden door Euronext bezorgd madaar leden.

Deze gegevens omvattele volgende elementen:

A samenvatting van dearkt: de beste vraag en het beste aanbod van het aantigel

A de markt per orders: alle aankooporders, gerangschikt in aflopende volgorde van prijs, en alle
verkooporders, gengschikt in stijgende volgorde van prijs;

A de markt per limieten: de tien bestariieten met betrekking tot de aankoop en de verkoop
van het aandeel, met inbegrip van het aantal orders en de totale hoeveelheid opgenomen in
het orderboek aan die prijs; en

140 Onder voorbehoud van de inschakeling van de beveiligingsmechanisreardnext de bevoegdheid geven orders te
reserveren of te verwerpen die vooraf gedefinieerde drempels overschrijden. Zie sectie 1.4.3 van de Trading Manual
(https://lwww.euronextcom/en/regulation/organizationf-trading).

141 Met andere woorden, de totale getoonde hoeveelheid bij aankoop aan de hoogste prijs alsook de corresponderende
prijs, en de atale getoonde hoeveelheid bij verkoop aan de laagste prijs alsook de corresputelprijs.
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A de \errichtingen: voor elke verrichting, het volume, de prijs, tijd van uitvoermng het
identificatienummer van de verrichting.

Voor elke verhandelingsdag publiceert Euronext ook een lijst van de koersen met betrekking tot de
verrichtingen die uitgevoerdzin op de aandelen van de op Euronext Brussels genoteerde
vennootschap#?

8.4. Clearing ersettlement

8.4.1. Clearing

De verrekening en vereffeningcléaring is een operatie die wordt uitgevoerd door een
verrekenkamer ¢learing house Hetclearinghouse functioneert eerst en vooral als enige centrale
tegenpartij door zich tusselopers en verkopers te plaatsen en hen een goede afloop van de
operaties te verzekeren. Aldus wordt elk risico vermeden dat de marktdeelnemers in gebreke zouden
blijven. Ditimpliceert dat het zich onmiddellijk na de uitvoering van een transactie juhdisale

plaats stelt van respectievelijk koper en verkoper en aldus de enige tegenpartij wordt van alle
partijen aan de transactie. Een tweede zeer belangrijke taak van nleate tegenpartij is om de
verschillende posities van een tegenpartij in een @gaaandeel samen te voegen alsook om het
corresponderende bedrag in contanten te bereketfnDit proces noemt men verrekening of
netting.

De verrichtingen op de Euronextamkten worden verrekend en vereffend door helearing house
LCHClearnet SAf EiroCCRovereenkomstig de regels die van toepassing zijn op de organisatie en
de werking van ézeverrekeningsorganisnse

8.4.2. Settlement

Op het einde van het clearingpreswordt de transactie afgewikkeld. Dit betekent dat de koper de
aandelen zal onangen, en de verkoper de verkoopsprijs. De afwikkelingetifementwordt in het

algemeen gedaan door déentral SecuritieDepository(CSD) of dénternational Central Sedities
Depository(ICSD). In het proces van afwikkeling gebeurt de levering vaeffdeten tegen de
respectievelijke betalingen, waarna de effectenposities die hieruit voortvloeien worden
overgedragen aan de effectenbewaarinstellingencobtodians(vaakze# /[ { 5Qa 2% L/ {5Q
laatsten registreren de definitieve posities in hureken als fysieke of gedematerialiseerde effecten.

Deafwikkeling gebeurt via de door Euronext aangewezen systemen, namelijk die van Euroclear SA.

142 Naast deze marktgegevens bevat deze lijst ook andere informatie zoals de stopzettingen van de handel en elke
opschorting van de verhandeling, de volatiliteitseibrekingen, de verzoeken en beslissingen tot toelating of schrapping van
aandele van de notering, enz.

143Voorbeeld: een persoon koopt 100 aandelen XY aan 5 EUR en koopt er nog 100 aan 5,5 EUR, om er 150 te verkopen aan
6 EUR. Deze persoon heeft bijggvan netto positie van 50 aandelen XY en een netto te betalen saldo van 150 EUR.
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Beursgenoteerde  vennootschappen zijn strenger geregeld dan -beigtsgnoteerde
vennootschappen. Veel wettelijke bepalingen zijn specifiek op hen van toepassing:

A de financiéle wetgeving, waaronder de bepalingen inzake transparantie en mabvkiikijs

A de bepalingen ovetrorporate governance

A de bepalingen van het Wetboek vaannootschapperen verenigingen (het WV\dje specifiek
van toepassing zijn opgenoteerde vennootschappen gedefinieerd in het WVV als
vennootschappen waarvan de aandelen opneGereglementeerde Mark{voor Euronext
Brusselsyijn toegelaten, en de bepalieg die ook van toepassing zijn op de vennootschappen
waarvan de aandelen op een Gereglementeerde Mafkbp een MTF (Euronext Growth en
Euronext Accesgjjn toegelaten

A de regels van de markt waarop zij zijn genoteerd (Euronext MaFa¢s / Euronext Gawth
Market Rules / Euronext Access Market Rules).

Afhankelijk van het feit of een vennootschap genoteerd is op Euronext Brussels, Euronext Growth of
Euronext Access, kan tleepassing van de betreffende marktregels variéren.

9.1 Informatieverplichtingn (Transpaantie)

9.1.1. Algemene principes

Gezien de fragmentatie van haar aandeelhouderschap na de beursgang, wordt van een genoteerde
vennootschap verlangd dat zij oedalle omstandigheden de houders van effecten in een identieke
situatie gelijk bandelt zolang zij genoteerd is.

In deze optiek zal zij er in het bijzonder op toezien dat alle informatie die nodig is voor de
transparantie, integriteit en goede werkingawv de markt, aan het publiek ter beschikking wordt
gesteld, waarbij zij erop toeti dat deze informatie getrouw, accuraat @met-misleidendis, zodat
houders van effecten en het publiek de invioed van de informatie over de situatie, de activiteiten en
deresultaten van de vennootschap kunnen beoordelen.

Het merendeel van de finand&informatie is onderworpen aan specifieke bekendmakingsvereisten,
met name betreffende:

A publicatie via de media (alleen van toepassing ggreglementeerde> informatie)
A de mededeling aan de FSiEn
A de ter beschikking stelling op de website vanEddttent tijdens een welbepaalde periode.

Deze openbaarmakingsveraist zijn niet van toepassing op Emittent die genoteerd zijn op
Euronext Access, behalve wanneer zij bkking hebben op de informatieverstrekking in verband
met de inkoop van eigen aaalkn (zie paragraaf 9.1.5) en de bekendmaking Vaarwetenschap
(zie paragraaf 9.2.1). Op dezelfde manier Emittenten op Euronext Growth onderworpen aan
flexibelere opebaamakingsverplichtingen dafimittenten op Euronext Brussels, met name wat
betreft de openbaarmakingskanalen en de vertraging vatedeeschikkingstellingp hun website.

9.1.2. Prmanente informatieverplichtingen

De Emittenten moeten er permanent voorzorgen dat de houders van hun effecten in Belgié
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beschikken over de middelen emférmatie die nodig zijn voor de uitoefening van hun rechten.

In dit opzicht zullefimittenten onder meer de volgende informatie openbaar maken:

A informatie in verband met herecht van aandeelhouders om deel te nemen aan algemene
vergaderingen (plaats,jdistip en agenda van dergelijke algemene vergaderitffen

A informatie over de rechten die verband houden met de effecten (betaling van dividenden of
interesten, uitgifte van ikuwe aandelen of andere effecten, uitoefening van omzettingsl-,
inschrijvirgs of intrekkingsrechten);

A elke wijziging van de rechten verbonden aan de verschillende aandelencategorieén;

A de identiteit van de financiéle instelling waarbij de houdeem \effecten hun financiéle
rechten in Belgié kunnen uitoefenen.

VoorEmittenten op Euronext Brussels en Euronext Growth zijn de inhoud en de voorwaarden van de
verspreiding van dergelijke informatie gereglementeerd, met dien verstandeEddttenten op
Euonext Growth onderworpen zijn aan flexibelere verplichtingen. Zij vallen ondetdezicht van

de FSMA.

9.1.3. Priodieke informatieverplichtingen

De Hnittenten genoteerd op Euronext Brussels en op Euronext Growth moeten een jaarlijks en
halfjaarlijksverslag publiceren. Zij kunnen ook vrijwillig een jaarlijks communiqué en eegntijdse
verklaring (of kwartaalinformatie) publiceren. De inhoud en voorwaarden voor de verspreiding van
deze periodieke verslagen zijn gereglementeerd en vallen ondemkdtht van de FSMA, met dien
verstande daEmittenten op Euronext Growth onderwpen zijn aan flexibelere verplichtingen.

Voor Emittenten op Euronext Access verschilt de situatie naargelang de betrefféndgent
genoteerd is ophet Standaard Segmentam Euronext Access of op Euronext Access +. Emittenten
waarvan de aandelen tot Eomext Access (Standaard Segment) zijn toegelaten, hoeven op hun
website enkel hun jaarrekening te publiceren zoals vereist door de toepasselijke wetgeving, terwijl
Emittenten wiens aandelen zijn toegelaten tot Euronext Access + zowel een jaarverslagnals ee
halfjaarlijks verslag dienen te publiceren. Euronext Brussels SA/NV ziet toe op de naleving van deze
verplichting.

9.1.4. \érplichtingen inzake belangrijke deelnemingen

De transparantieverplichtingen vereisen dat aandeelhoudersEdegttenten in kennisstellen van
verwervingen of wijzigingen van belangrijke deelnemingen in het kapitaal van de vennootschap om
zo deBmittenten in staat te stellen het publiek hierover te infoeren. Deze verplichtingen zijn enkel

van toepassing opennootschappermlie genoterd zijn op Euronext Brussels of Euronext Growth.

In de praktijk moet(en) de aandeelhouder(s) die direct (als gevolg van een verwerkingjrect
stemrechten van eenrtittent bezit (bezitten) die bepaalde specifieke quota (wettelijke of statutaire
drempels*®) bereiken of overschrijden, de FSMA erEddttent hiervan in kennis stellen.

144 Op grond van de bepalingen van het Wetboek vermootschapperen verenigingerzijn Belgisch&Emittenen op
Euronext Brussels en, in mindere mate, op Ewb@oth en Ewnext Access nafignbare aanbieding, ook onderworpen

aan aanvullende vereisten mbetrekking tot de organisatie van algemene vergaderingen (publicatie en inhoud van de
oproeping; het recht van de aandeelhouder om informatie te ontvangen; formaliteitererdidd moeten worden voor het
bijwonen van de algemene vergadering; goedkeuramgdocumenten of bijzondere bepalingen; volmacht en stemmen op
afstand; inhoud en publicatie van notulen van de algemene vergaderingen; enz.).

145Belgisch&Emittenen kunneronder bepaalde voorwaarden statutaire drempels voorzien.
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De wettelijke drempels die de kennisgevingsplicht doen ontstaan, verschillen naargelaggdelen
van devennootschapzijn genoteerd op EuroneRrussel®f op EuronexGrowth:

A voor de Emittenten genoteerd op Euronext Brussels zijn de drempels 5%, 10%, 15%, 20%
enzoverder voor elke vijf procentpunten van het totaal van de bestaande steterech

A voor de Emittenten genoteerd opEuronextGrowth zijn alleen de drempels varb%, 30%,
50%, 75% en 95% van toepassing.

Zodra zij een melding van een aandeelhouder hebben ontvangen, m&etétenten alle informatie
publiceren (uiterlijk binnen 3 hantkagen na ontvangst).

De Emittent moet, telkens wanneer er een wijziging plaatsit, de noemer publiceren die nodig is
om de bovenvermelde drempels te béenen. Dit wordt beschouwd als Gereglementeerde
Informatie.

Emittenten op Euronext Access zijetonderworpen aan de wettelijke verplichtingen die betrekking

hebben op belangie deelnemingenlngevolgede Euronext Access Market Rules moeten zij echter

aan Euronext rapporteren over wijzigingen in de samenstelling van hun managementteam en hun
leidng 9SY RS Sy §(2STAOK(GiK2dzZRSYRS 2NHIYySyYy> e8@SylI f a
.S3dzyaA3IRSET yIFYStAa]l RS dzih G SAy FESittentddziBen gl (i dzdzNI
controleren of de natuurlijke persoon (personen) voor wiens rekening teensactie of activiteit

wordt uitgevoerd!*®

9.1.5. @enbaarmakingsverplichtingebij een inkoopen vervreemdingsan eigen aandelen

Een inkoop van eigen aandelen noodzaakt op grond van het Wetbhoekerarootschappenren
verenigingen het uitbrengen van en openbaar overnamebod. De wetgever heeft echter de
mogelijkheid gelaten voor vewotschappen die op eerlGereglementeerde Markt(Euronext
Brussels) of op een MTF zoals bij Euronext Growth en Euronext Astefszijn om hun eigen
aandelen of certifican te kopen, zonder dat een dergelijk aanbod aan de aandeelhouders of
certificaattouders moet worden gedaaop voorwaarde dat de genoteerde vennootschap de gelijke
behandeling van aandeelhouders of houders van certificaten die zich in dezelfde situatideloe
waarborgt en onder voorbehoud van de gelijkwaardigheid van de aangebogenpe aangeboden
prijs wordt als gelijkwaardig beschouwd wanneer (i) de $eantie wordt uitgevoerd in hetebtraal
Orderboek van desereglementeerde Markaf de MTF, of {j indien de aangeboden prijs minder dan
of gelijk is aan het op dat ogenblik hadg onafhankelijke bod opgenomen in het centrale
orderboek.

Voordat de vooropgestelde transacties worden uitgevoerd, moé&erittenten die genoteerd zijn op
Euronext Brusss] Euronext Growth en Euronext Access de FSMA in kennis stellen van de transacties
die zij voornemens zijn te verrichten. Daarna moeten zij de FSMA in kennis stellen van de
daadwerkelijke implementatie van de operatie. Ten slotte, moetenEdattenten de dgeronde
inkoopacties bekendmaken aan het einde van de zevende handelsdag néeckatcum.

Emittenten op Euronext Brussels, Euronext Growth en Euronext Access kunnen zich daarbij beroepen
op het safe harbosvrijstellingsregime waaronder wordt aangenometiat onder bepaalde
voorwaarden de inkoop van eigen aandelen geen marktmisbruiktvor

146 Een natuurlijke persoomet een directe of indirecte deelname van meer dan 25% irfcegtientwordt geacht een
effectieve begunstigde te zijn.
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De hierboven beschreven regels zijn ook van toepassing bgrdeeemdingvan eigen aandelen.

9.2. Verplichtingen inzake marktmisbruik

Het marktmisbruikregime, datpgeharmoniseerde wijze van toepassing is op alle gereglementeerde
en MTFmarktenin de Europese Unie, heeft voornamelijk betrekking op:
1 de publicatie varvoorwetenschap
1 preventieve maatregelen tegen marktmisbruik, namelijk insiderlijstendemrmelding \an
verrichtingen door leidinggevenden;
1 de definite van het misdrijf marktmisbrki (handel met Voorwetenschap en
marktmanipulatie)

9.2.1. Bkendmaking vawoorwetenschap

Vennootschappengenoteerd op Euronext Brussels, Euronext Growth en Euronext Aagpss
verplicht alleVoorwetenschapdie rechtstreeks op hen betrekking heeft zcebmogelijk openbaar
maken4’

Voorwetenschapvordt gedefinieerd als informatie die voldoet aan de volgende vier criteria:

A Zij is niet openbaar gemaakt;

A is specifiek van aard

A heeft direct of indirect betrekking op een of me&mittenten of op een of meefinanciéle
instrumenten;

A indien zij openbaar zou worden gemaakt, zou zij een significante invloed kunnen hebben op de
koers van deze financiéle instrumentendefdaarvan afgleide financiéle instrumenten.

Er worden tevens specifieke regelingen getroff@or het houden van marktpeilingef?

De wijze van verspreiding vafoorwetenschaps gereguleerd en de FSMA houdt toezicht.

9.2.2. Insiderlijsten

De Emittenten op EuronexBrussels, Euronext Growth en Euronext Access moeten één of meerdere
lijsten opstllen van alle personen die toegang hebben\abrwetenschagn die werkzaam zijn bij

hen of anderszins taken uitvoeren die hen toegang verschaffevidotwetenschap

De nsiderlijsten moeten niet worden gepubliceerd of opgeslagen op de website vaamittent,
maar moeten aan de FSMA worden verstrekt op aanvraag.

De inhoud en de wijze van toezending van lijsten van ingewijden is gereglementeerd en de FSMA
houdt toezicht.

147 De Emittenten kunnen echter, onder hun eigen veranbrdelijkheid, de bekendmaking vaoorwetenschap onder
bepaalde voorwaarden utlen.

148Een marktpeilingnfarket soundingbestaat uit het verstrekken van informatie (bijvoorbeeld doorEmittent) aan één

of meerdere potentiéle beleggers, voorafgasmah de bekendmaking van een transactie, teneinde te peilen naar de
belangstellingvan potentiéle beleggers in een mogelijke transactie en de daarmee verband houdende voorwaarden wat
betreft de mogelijke omvang en prijs.
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9.2.3. Melding van de transacties door leidinggevenden

De meldingsplicht geldvoor personen die leidinggevende verantwoordelijkheden uitoeféffen
binnen eenEmittent(op Euronext Brussels, Euronext Growth en Euronext Access) en, in voorkomend
geval, vor personen die nauw met hen verbonden Zif(hierna dedmeldingsplichtige persomg).

Deze verplichting is van toepassing op een breed scala aan verrichtingen en omvat alle transacties die
voor hunrekening worden uitgevoerd.

De meldingsplichtige personegellen de Emittent en de FSMA in kennis van transacties die voor
eigen rekeningvorden uitgevoerd met betrekking tot aandelen of schuldbewijzen vaEkmétent of
met betrekking tot derivaten of andere financiéle instrumenten die daarmee verband houden.

De verrichtingen worden gepubliceerd op de website van de FSMA. Noch de mplidimige
persoon, noch d&mittentis verplicht de kennisgevingen zelf de publiceren.

De inhoud en de modaliteiten van de overdracht van de verrichtingen van de leidimgtpeveijn
gereglementeerd en vallen onder het toezicht van de FSMA.

1490nder “personerewdiaentiwoiodidredggvkehredden ui toefenen”, wordt
A ieder lid van de bestuurdeidinggevende of toezichthoudende organen vanEerittent
A iedere hogere leidinggevende die, zonder lid te zijn van bovengenoemde organen, regelmatig toegang heeft tot

Voorwetenschap die rechtstreeks of onrechtstreeks betrekking heeft oRrdittenten die de bevoegdheid heeft
bestuursbeslissingen te nemen die betrekking hebben op de toekomstige ontwikkeling en de bedrijfsstrategie van de

Emittent

1500nder “per smetbendver baomwwen zijn” wordt verstaan:

A de echtgeno(o)t(e) of iedere andere pantnean die persoon die door de wet met de echtgeno(o)t(e) wordt
gelijkgesteld;

A kinderen die wettelijk ten laste zijn;

A ieder ander familielid dat, op de datum van de betrokk@msactie, gedurende ten minste één jaar dezelfde
woonplaats deelt;

A iedere rechtpersoon waarvan de leidinggevende verantwoordelijkheden worden uitgeoefend door een hierboven

vermelde persoon, of die rechtstreeks of onrechtstreeks door die persoon werditpleerd, of die is opgericht
ten behoeve van die persoon, of waarvan de eousohe belangen wezenlijk gelijkaardig zijn aan degene van die
persoon.
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9.3. Verpkhtingen inzakeorporate governance

De verplichtingen inzakeorporategovernancevioeien voort uit de bepalingen van het Wetboek van
vennootschappenen verenigingeren de de 2020, waarbij de eerste rechtstreeks toepasselijk
worden geacht, terwijl déweede (voor zover niet opgenomen in het Wetboek vannootschappen
en verenigingehmoeten worden toegepast volgens heimply or explairprincipel®!

De meeste bepalingervan het Wetboek van Vennootschpgn en verenigingen evenals de
aanbevelingen vade Belgische Corporate Governance Cazl alleen van toepassing op Belgische
Emittenten op Euronext Brussels. Emittenten op Euronext Growth en Euronext Access wordan echt
sterk aangemoedigd om, waar mogelijk, de bepalingen en aanbevelingen irzagerate
governancep vrijwillige basis te volgen.

9.3.1. Publicatieverplichtingen

De Belgisch&mittenten op Euronext Brussels zijn krachtens het Wetboekveamootschappa en
verenigingenverplicht om in hun jaarverslag een verklaring inzaloeporate governanceop te
nemen, met inbegrip van een gedetailleerd remuneratieversiag.

Krachtens de&Code2020moeten Emittenten op Euronext Brussels ook op hun website een Corporat
Governance Charter publiceren waarin alle belangrijke aspecten vancbuporate governance
worden beschreven.

Emittenten op Euronext Brussels die op de balansdatum het criterium van gemiddeld 500
werknemers overschrijdennoeten ook een nietffinanciéle verklaring afleggeng in voorkomend
geval, door het toe te voegen aan het jaasiag.

Deze verplichtingen zijn niet van toepassingampittenten op Euronext Growth en Euronext Access.
9.3.2. Gendergelijkheid in daad varbestuur

Vanaf de eerste dagan het zesde boekjaar volgend op de eerste notering op Euronext Brussels
moet ten minste een derde van de leden van de raad van bestuur vakmndittent op Euronext
Brussels van een ander geslacht zijn dan de andere fééigmdien het minimumaantal bestuders
dat een verschillend geslacht heeft dan dat van de andere bestuurders nielt Wwereikt, is de
eerstvolgende benoemde bestuurder van dat geslacht, bij gebreke waarvan de benoeming nietig

151De Code 2009 hanteert een zelfregul eri ngslégpendomdydri e i s (ge
explaif ) , wa a&embdtsghappewordt verwacht dat zijle aanbevolen bepalingen volgen, maar van een of meer van
deze bepalingen mogen afwijken wanneer hun specifieke situatie dit rechtvaardigt; in dat geval moeten zij imehslagaa

in een toegewijd hoofdstuk over goed bestuur, de omstandigheden of eadeiteenzetten die deze afwijkende praktijk
verklaren.

152 Emittenten die aandelen uitgeven op Euronext Growth en Euronext Access zijn niet verplicht deze voorzieniag, te treff
tenzij zij ook obligaties hebben die zijn genoteerd op Euronext Brusselsgkvel dienen zij een beperkte verklaring inzake
corporate governanoap te stellen zonder een geintegreerd remuneratierapport.

153 Voor Emittenen die voor 2011 naar d®eurs gingen, geldt deze verplichting vanaf 1 januari 2017 voor de
vennootschappen aarvan het boekjaar eindigt op 31 december en vanaf 1 juli 2017 voor de vennootschappen waarvan het
boekjaar eindigt op 30 juni. Een bijkomende periode van twee jaar isstesgeroorEmittenten op Euronext Brussels met

een free floatvan minder dan 50%nevoor kleinereEmittenten - afhankelijk van criteria met betrekking tot het aantal
werknemers, balanstotaal en omzet.
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iS.154
Deze verplichting geldt niet vo&@mittenten op EuronexGrowth en Euronext Access.

9.3.3. Gespecialiseerde comités binnemabed varbesuur

De Emittenten op Euronext Brussels richten binnen hun raden van bestuur drie gespecialiseerde
comités®® op om specifieke kwesties te onderzoeken en hen daarover teeeuisnamelijk:

A een Auditcomité (volgens het Wetboek vaennootschapperen vererigingen en

A een Remuneratiecomité (volgens het Wetboek vannootschapperen verenigingenen
A een Benoemingscomité (volgens toetmply or explaiprincipe).

Deze verplichtig geldt niet voorEmittenten op Euronext Growth en Euronext Access.

De samenstdéhg en bevoegdheden van deze Comités worden geregeld in het Wetboek van
Vennootschappemn verenigingeren deCode2020 Aanvullende aanbevelingen met betrekking tot
de samastelling en bevoegdheden van dead vanbestuur en het uitvoerend managementrzij
eveneens opgenomen in deode2020,

9.3.4. Vergoedingen van leidinggevenden

De leidinggevenden van de BelgiscEeittenten op Euronext Brussels zijn onderworpen aan
bepadde remuneratiebeperkingen, met name wat betreft de variabele remuneratie, de
vertrekvergoeding en de toekenning van aandelen.

Evenzo moet de Emittent een remuneratiebeleid voor zijn leidinggevenden opstellen dat hij ter
goedkeuring aan de algemene vetigang dient voor te leggen. Dit remuneratiebeleid vormt het
bindende kader waarbnen de bezoldiging van de leidinggevenden kan worden vastgesteld.

9.3.5.Belangenconflicten

Naast de belangenconflictprocedures die voor allennootschappen gelden, zijiBdgische
Emittenten op Euronext Brusselonderworpen aan de regels inzake belangonflicten met
verbonden partijen. Zo zullen transacties met verbondgpartijen, zoals een controlerende
aandeelhouder of eefeidinggevende onderworpen zijn aan eehijzonder verslag van een comité
van onafhankelijke bestuurders en zullenuterlijk op het moment van de beslissing van de raad
van bestuur openbaar wordesiangekondigd

154 Maatregelen met betrekking tot de schorsing van béfmsoorten bestuurdersvergoedingen zijn ook voorzien in geval

van nietnaleving an deze drempel.

155 De oprichting van dergelijke comités is niet verplicht wanneer de vennootschappen op geconsolideerde basis aan ten
minste twee van de volgende drie critevoldoen:

A gemiddeld aantal werknemers van minder dan 250 personen over het ketrbbekjaar,
A balanstotaal niet meer da48 miljoeneuro,
A jaarlijkse netteomzet van minder dan of gelijk a&@miljoeneuro,

In dat geval moeten de hun toegewezen takendearitgevoerd door de raad van bestuur in zijn geheel, op voorwaarde
dat deze venootschappen minstens één onafhankelijke bestuurder hebben en dat, in het geval dat de voorzitter van de raad
van bestuur een uitvoerend lid is, hij/zij niet als voorzit{@greedt zolang de raad van bestuur de functies van auditcomité
en/of remuneratiecanité vervult.
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9.36. Audit

Tot slot wordt erop gewezen dat er bijzondere bepalingen van toepagingp de commissarissen
van Belgisch&mittenten op Euronext Brussels.

Deze kijgen met name bijkomende taken toevertrouwd. Het is hen echter verboden bepaalde non
audit nevendiensten aan te bieden. Tevens moeten zij jaarlijks een transparantievepstalien
over hun juridisch statuut en structuur, een beschrijving van het systeeor interne controle en
governance en hun omzetcijfer, alsmede een lijst van vennootschappen die tot een
Gereglementeerde Markzijn toegelaten waar zij in het voorgaantdeekjaar wettelijke controles
van de jaarrekeningen hebben uitgevoerd.

Tevens, omelk risico vanbelangenvermengindge vermijden en aldus de onafhankelijkheid van
wettelijke auditors en auditkantoren te versterken, is de controleopdracht bij Eemttent op
Euronext Brussels sinds 2017, op enkele uitzonderingen na, maximaal tieelgigr g

9.4, Bijkomende erplichtingendie voortvioeien uit het Wetboek van

vennootschappeen verenigingen

Bepaaldespecifiekebepalingen van het Wetboek van vennootsppan en verenigingen (WV\Zjjn
uitsluitend van toepassing vennootschappen waaraandelen zijn toegelaten tot de verhandeling
op de gereglementeerde markEuronext Brussels deze vennootschappen zijn, overeenkomstig het
2++5 FSRSTAYASSHR 2126088 QK Syl aSilySES NR S

Deze bepalingen hebben hoofdzakelijk bettrekking op de volgehementen
A organisatie van de algemene vergadering, met inbegrip van bepalingen met betrekking tot:
0 modaliteiten en oproepingstermijnen voor @égemene vergadering
0 stemmen bij volmacht
0 recht om aan de algemene vergadering deel te nemen
0 in de uitnodigng, de agenda en het verslagn de algemengergadering te
vermelden informatieen
o mogelijkheid voor bepaalde aandeelhouders om onderwerpen op de agenda van de
algemene vegackring te laten plaatseren
A kapitaalsverhoging (met inbegrip van bepalingen ietrekking tot het toegestane kapitaal)
en uitgavevan financiéle instrumenten (met inbegrip van bepalingen met betrekking tot de
uitgifte van converteerbare obligaties insdrijvingsrechten

Voor meer informatie, verwijzen wij u naar de relevantepakngen van het Wetboek van
vennootschappern verenigingen
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Een Emittent kan het doelwit worden van een openbaar overnameBed. op@baar overnamebod

is een aanbod dat gericht is tot de houders van effecten varedeootschap om alle of een deel van
hun effecten te verwerven, ongeacht of het bod vrijwillig of verplicht is onder artikel 3, 1° van de wet
van 1 april 2007 op de openbamvernamebiedingen. Zulk aanbod, waarvan de voorwaarden op
eenzijdige wijze zijn w&gelegd, is onherroepelijk en beperkt in de tijd. Het doel van de aanbieder is
om de controle over de vennootschap te verwerven of te versterken. Naargelang de verworven
effecten vergoed worden in contanten of in effecten, spreekt men van een openbaanavebod

of van een openbaar bod tot ruil.

Men onderscheidt drie types van openbare overnamebiedingen:
A het vrijwillige openbar overnamebod,;

A het verplichteopenbaarovernanebod;

A het openbaar uitkoopbod afqueeze out

De wetgeving in deze materie is zelwoepasselijk op de vennootschappen genoteerd op Euronext
Brussels als op Euronext Growth.

10.1. Vrijwillig ewerplicht openbaar overnamebod

10.1.1.Vrijwillig openbaaovernamebod

Het vrijwillige openbaar overnamebod wordt gedaan op initiatief gan bieder die de effecten van

een al dan niet genoteerde doelvennootschap wil verwerven, op vijandige dan wel vriendelijke wijze.
Dergelijk openbaar overnamebod kan uitgabit worden ¢ binnen de grenzen bepaald in de
wetgeving en onder goedkeuring vare dF<SMA¢ onder bepaalde voorwaarden, zoals een
slaagdrempel of de goedkeuring door de mededingingsautoriteiten.

De bieder stelt zelf de aangeboden prijs vast, op voorwadialedeze prijs van aarts om hem in
staat te stellen het bod te doen slagen.

Het openbaar overnamebod zal vriendelijk ziganneer het voortvloeit uit een overeenkomst tussen
de Emittent en de aanbieder. Het zal als vijandig worden beschouwd als het/aniét gesteund
door de Emittent.

10.1.2.Verplichteopenbaar overnamebod

Het \erplichte openbaar overnamebod is datgene dat elke persoon moet doen die, alleen of in
overleg, ten gevolge van een effectenverwerving de drempel van 30% van effecten meecie
overschrijdt in eenop Euronext Brusselgenoteerde vennootschapg50% bij en vennootschap
genoteerd op Euronext Growth of Euronext Access} zetel in Belgi&®. Een verplicht openbaar
overnamebod moet ook worden gedaan in geval van de controleveiag over een vennootschap

die zelf 30%0% van de effecten houdtin een genoteede vennootschap(voor zover deze

156 Sinds 15 oktober 2018 is de drempel voor de biedplicht voor vennootschappen waarvan de aandelen zijn toegelaten tot
de verhandeling op Euronext Growth of Enex Access (en waarvan geen enkel effect met stemrecht of dat toegang geeft

tot stemrechten is toegelaten tot de verhandeling op een Gereglementeerde Markt), verhoogd tot 50%, waar hij vroeger
30% bedroeg. Het regime op Euronext Growth en Euronext Aiscessrtaan soepeler dan op Euronext Brussels. Deze
wijziging ligt in lijn met dmeeste regimes in de buurlanden, zoals bv. Frankrijk.
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deelneming in de genoteerde vennootschap een belangrijk actief vormt van deze
houdstervennootschap Een verplicht openbaar overnamebod kaetronderworpen worden aan
voorwaarden.

De prijs waaraan het openbaar overnamebmoet worden gedaan kan niet vrij worden vastgelegd

door de aanbieder maar moet ten minste gelijk of hoger zijn dan volgende prijzen:

A de hoogste prijs, die over een periogtantwaalf maanden voor de aankondiging van het bod
werd betaald door de bieder @&en in onderling overleg handelende persoon; of

A het gewogen gemiddelde van de verhandelingsprijzen op de meest liquide markt voor de
effecten van de genoteerde vennootschaper de dertig laatste kalenderdagen voor het
ontstaan van de biedplicht.

10.2. penbaar uitkoopbod

Het openbaar uitkoopbod, oogqueeze ougenoemd, is het bod dat kan gedaan worden door een
aandeelhouder odde aandeelhouders die 95% van de effectentrsemrecht houd(t)(en)in een
genoteerdevennootschap, om de minderheidsaandealiders te verplichten hun effecten over te
dragen.

Er zijn twee types van openbaar uitkoopbod, het autonome openbaar uitkoopbod en het
vereenvoudigd openbaar uitkoopbod. Eeereenvoudigd uitkoopbod wordt gedaan maximaal drie
maanden volgend op een vrijlig openbaar overnamebodaarbij moetde aanbieder ten minste
95% van de effecten met stemrecht in handesbben en90% van de effecten die het voorwerp
uitmaakten van hetbod hebbenverworven. Als de bieder geen vereenvoudigd uitkoopbod doet
volgend opeen openbaar overnamebod, kan elke minderheidsaandeelhouder eisen dat de bieder
zijn effecten koopt aan de prijs van het aanbod (recht van terugkosplbbu).

Aangezierde minderheidsaandeelhouders zich niet kunnen verzetten tegen de overdrachtwan h
effecten ingeval van uitkoopbod, zag de Wetgever erop toe dat zij voldoende garanties krijgen, met
name wat betreft de prijs te betalen door de bieder en de voorwaardenha bod (tussenkomst

van een onafhankelijke expert, mogelijkheid voor de aanumallers om bezwaar te maken bij de
C{a!Z Xo0oo

10.3. \worbereiding van een openbaar overnamebod

Elke persoon die een openbaar overnamebod lanceert moet dit vooraf meldeidea&SMA. Deze
kennisgeving moet vergezeld zijn van een dossier dat onder amdferenatie bevat met betrekking

tot de voorwaarden en de modaliteiten van het aanbod, een verklaring van de aangeboden prijs, een
vermelding of hij voldoet aan de voorwaardemargelang het geval, van het koninklijk besluit van 27
april 2007 op de openbarovernamebiedingen of het koninklijk besluit van 27 april 2007 op de
openbare uitkoopbiedingen, en een ontwerp Varospectus

De voor de verwezenlijking van het bod noakiijke middelen zijn beschikbaar op een rekening bij
een kredietinstellingonder het recht van een lidstaat van de Europees Economische Ruiritejle

vorm van een onherroepelijk krediet en, in geval van een openbaar bod tot ruil, moet de aanbieder
beschikken over effecten om aan de tegenpartij aan te bieden. De bieder verbiriderize het bod

tot het einde door te zetten en mag dit in principe vanaf de bekendmaking, niet meer intrekken.
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Als de FSMA van oordeel is dat de voorwaarden en modalitg@rrhet aanbod voldoen aan de
voorschriften van de wetgeving, dan maakt ze derkegeving van het bod openbaar. Vanaf die
datum kunnen de voorwaarden en modaliteiten van het aanbod niet meer worden aangepast,
behalve op een manier die voordelig is voerhbuders van effecten van de doelvennootschap. Eens
het Prospectusgoedgekeurd isloor de FSMA, is de raad van bestuur van de vennootschap ertoe
gehoudeneen standpunt in te nemen over de voorwaarden en de beoogde gevolgen van het
openbaar overnamebod iren memorie van antwoord dat naar de FSMA moet worden gezonden
binnen vijf dagen a de ontvangst van het ontwerp vafrospectus Deze memorie van antwoord
wordt bekendgemaakt op dezelfde wijze kit Prospectus

10.4. \érloop van het bod

Het bod mag sichts aanvangen vanaf het ogenblik dat ¥bspectuss goedgekeurd door de FSMA

en dat deze ter beschikking van het publiek is gesteld. Het moet een duurtijd hebben van twee tot
tien weken. Het bod moet overigens betrekking hebben op het geheel vartezifaitgegeven door

de doelvennootschap die de aanbieder nog rierit Ten slote moet de aanbieder ten laatste vijf
dagen na het sluiten van het bod de resultaten ervan openbaar maken.

De bieder heeft de verplichting om zijn bod te heropenen binnemdend na bekendmaking van de
resultaten voor een duurtijd van vijf tot vijftien wiedagen, als hij, ingevolge het hddn minste 90%
van de effecten van de doelvennootschap bezit.
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BIJLAGE: RELEVANTE WETGEVING EN AANBEVELINGEN

I. Verplichtingervan genoteerde vennootschappen

1. Wet van 2 augustus 2002 betreffende het tobrziop de financiéle sector en de financiéle
diensten

2. Wet van 21 november 2017 over de infrastructuren voor de markten voor financiéle instrumenten
en houdende omzetting vaRchtlijn 2014/65/EU

3. Koninklijk besluit van 14 november 2007 betreffende @gphichtingen van emittenten van
financiéle instrumenten die zijn toegelaten tot de verhandeling op een gereglementeerde markt

4. Koninklijk besluit van 21 augustus 2008 hendk nadere regels voor bepaalde multilaterale
handelsfaciliteiten

5. FSMA_2012_ O¥erplichtingen van op een gereglementeerde markt genoteerde emittenten

6. FSMA_2013_06 Aanbevelingen in verband met de oproepingen tot de algemene vergadering

7. FSMA_2011 IDMededeling inzake de wet van 20 december 2010 betreffende de uitoefening van
bepaalde rechten van aandeelhouders van genoteerde vennootschappen

8. FSMA_2013_16 E Corporate: overmaking van documenten

-Lijst van documenten

-Gebruikshandleiding

9. FSMA2019 26 Verkrijging en vervreemdingvan eigenSTFSOG Sy 2y RSN KSi
vennootshappen en verenigingen

10. FSMA2016_07Verplichtingen van de emittenten genoteerd éjternext

Il. Uitgiftereglementering

1. Verordening (EU) 2017/1129 van het EuropesmdePhent en de Raad van 14 juni 2017 betreffende
het Prospectusdat moet worden gpubliceerd wanneer effecten aan het publiek worden
aangeboden of tot de handel op een gereglementeerde markt worden toegelaten en tot intrekking
van Richtlijn 2003//EG

2. Gecklegeerde Verordening (EU) 2019/980 van de Commissie 4anahrt 2019 tot aanvutig van
Verordening (EU) 2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad wat letretirm, de
inhoud, de controle en de goedkeuring van het prospectus dat moet wogeembliceerd wanneer
effecten aan het publiek worden aangeboden of tot de handel op gereglementeerde markt
worden toegelaten, en tot intrekking van Verordening (EG) nr. 809/2@64de Commissie

3. Gedelegeerde Verordening (EU) 2@ van de Commissievan 14 maar 2019houdende
aanvulling van Verordening (EU) 2017/1129 van het EuroBadement en de Raad madchnische
reguleringsnormen betreffende essentiéle financiéle informatie in de samenvatting eem
prospectus, de publicatie en classificatie ymospectussen, reclame voor effecten, aanvullingen

een prospectus, en het keisgevingsportaal, en tot intrekking van Gedelegeerde Verordeftihh

nr. 382/2014 van de Commissie en Gedelegeerde Verordening (EU) 2016/301Camutéssie

4. Wet van 114li 20180op de aanbieding van beleggingsinstrumenten aan het publiek en de togelati
van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een gereglementeerde mark

5. Koninklijk besluit van 26 september 2006 over het register van de in aanmerking komende
beleggers en tot aanpassing van het begrip in aanmerking komende beleggers

6. Koninkijk besluit van 17 mei 2007 betreffende de primaire marktpraktijken

7. Koninklijk besluit van 25 april 2014 betreffende bepaalde informatieverplichtingen bij de
commercialiseng van financiéle producten bij nigrofessionele cliénten

8. Koninklijk Besluivan 23 september 2018 over de pidaitie van een informatienota bij een
aanbieding aan het publiek of een toelating tot de verhandeling op een MTF en houdende diverse
financiéle bepalingen

9. ESMA Qestions and Answers on thed3pectus Regulation
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10. E®MA ESMA Guidelines on risk factors under the Prospectus Regulation

11. ESMA Final report on guidelines on prospectus disclosure requirements

12. FSMA 201493 Procedure voor € indiening en de behandeling van dossiers over openbare
aanbiedingen

13. FSMA 2®. 29 Richtsnoeren betreffende risicofactoren in het kader van de
prospectusverordening: tenuitvoerlegging door de FSMA

14. FSMA_2018 IMlodaliteiten voor de neerlegging varm dhformatienota

15. FSMA_2018_QOBenuitvoerlegging van de prospectusverordenimgtwerp van wet

16. FSMA_2015_08 Richtlijnen omtrent het aanbod van en de dienstverlening met betrekking tot
bepaalde financieringsinstrumenten van financiéle instellingenragt-professionele cliénten

17. FSMA_2015_16 Circulaire over de geldende ragels de reclame bij de commercialisering van
financiéle producten bij nigprofessionele cliénten

18. FSMA2019_13Procedure voor de indiening en de behandeling van dossiees openbare
aanbiedingen

190 C{a! ygunmpynn | AG06NBARMYHE JI2yy SRIS 00T NI SoNERyE |
20. CBFA2010_28 Openbare aanbieding van obligaties epelating van obligaties tot de
verhandeling op een gereglementeerde markt en immg van een versnelde procedure voor de
goedkeuring van herospectus

21. E/1/97 Conclusies na de gedachtewisseling over de publicatie van studies door financiéle
bemiddebars naar aanleiding van een openbaar beroep op het spaarderspubliek en over de
verdeelsleutels bij overinschrijving op een openbaar bod

22. FSMA2010_29 Verloop van openbare aanbiedingen van corporate obligaties (good practices)
23. FSMA 2012 15 Reglemaintkader voor crowdfunding

lll. Openbaarmaking van belangrijke deelnemingen

1. Titel I en 1l van de wet van 2 mei 2007 op de openbaarmaking van belangrijkerdemen in
emittenten waarvan aandelen zijn toegelaten tot de verhandeling ap gereglementeerde markt

en houdende diverse bepalingen

2. Koninklijk besluit va 14 februari 2008 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen

3. Koninklijk besluit van 21 augustus 2008 houdende nadere regels voor bepaalde multilaterale
handelsfaciliteiten

4. Praktijkgids FSMA_2011 08 dd. 10 november A0tansparatiewetgevingg Titel Il van de wet

van 2 mei 2007 en koninklijk beslvan 14 februari 2008)

5. FSMA 2015 1Richtlijren omtrent het aanbod van en ddienstverlening met beekking tot
bepaaldefinancieringsinstrumenten van financiéle instellinggan net-professionele cliénten

IV. Marktmisbruik

1. Wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de financiéle sector en de financiéle
diensten (Zie artikel 25

2. Koninklijk besluit van 21 augustus 2008 houdende nadere regels voor bepaalde multilaterale
handelsfaciliteiten

3. Verordening (Eu) Nr. 596/2014 van het Europees Parieree de Raad van 16 april 2014
betreffende marktmisbruik (Verordening marktmisiky en houdende intrekking van Richtlijn
2003/6/EG van het Europees Parlement en de Raad en Richtlijnen 2003/124, 2003/125/EG en
2004/72/EG van de Commis®a de uitvoeringegementen

4. Gezamenlijke richtlijnen inzake manipulatie tijdens de veilingfate2010) van AFM, AMF, CBFA

en CMVM

5. FSMA _2016_08 Praktische instructies en EBdidsnoeren bij de marktmisbruikverordening
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BIJLAGE: RELEVANTE WETGEVING EN AANBEVELINGEN

Bijlage Al: Standaardformulieren voortijs van personen met voorwetenschap: degdecific &
permanent

Bijlage A2: Standadformulieren voor lijsten van personen met voorwetenschap: KMO_PME_SME
Bijlage B: Standaardformulieren voor gegevens over marktpeilingen

Bijlage C1: Handleiding voor geaetde vennootschappen over de applicatie voor online melding
van transacties varmidinggevenden

Bijlage C2: Handleiding voor meldplichtigen over de applicatie voor online melding van transacties
van leidinggevenden

Bijlage D: Standaardformulier voor de lsieg van verdachte orders en transacties

Bijlage E: ESM#dchtsnoeren MAR Persmen die marktpeilingen ontvangen (ESMA/2016/14MNL)
Bijlage F: ESM#Achtsnoeren MAR¢ Uitstellen van de openbaarmaking van voorwetenschap
(ESMA/2016/1478& NL)

Bijlage G:E3MA-richtsnoeren MAR;, Informatie omtrent markten voor grondstoffenderivaten of
daaraan gerelateerde spotmarkten met het oog op de definitie van voorwetenschap inzake
grondstoffenderivaten (ESMA/2016/148NL)

V. Overnameen uitkoopaanbiedingen

1.Wet van 1 april 2007 op de openbare overnamebiedingen

2. Koninklijk besluit van 27 april 2007 op openbare overnamebiedingen

3. Koninklijk besluit van 27 aprid@7 op openbare uitkoopbiedingen

4. FSMA2019 13Procedure voor de indiening en deehandeling van dossiers over openbare
aanbiedingen

5. ESMA: Public statement concerning shareholder cooperation and acting in concert

6. FSMAStandpunt_2019 02 Toepassigghed van de standstiberiode van artikeb0, 8 7, 1° van
het Overnamebesluit

IPO & LISTING GUIDE 114


http://www.fsma.be/~/media/Files/wgoaa/NL/oa/oaa/law_01-04-2007.ashx

Dankwoord

Deze IPO Guides de vrucht van een nauwe samenwerking tussen Euronext Brussedleleiite Legal-
LawyersAan de redactie en het nazicht veeze nieuwe versigande IPO Guide droegen in het bijzonder. bij
Astrid Delanghe, Benoit Feron, AariFink, Emmanuel Lerouxien Baeren Sophie Wyckman®éloitte Legal
Lawyer3, alsook Thibaut Cruysmans en Nancy Hannaert (Euronext Brussels). Zij worden van hakevoedan
hun inspanningen.

Disclaimer

Deze gids werd gezamenlijk opgesteld dooroBext Brussels SA/N\én het advocatenkantooDeloitte Legal

¢ Lawyers*. Hij beoogt een eerste praktisch overzicht te geven van de belangrijkste aspecten van een
beursgangvoor bedrijven die een notering van aandelen overweggm de markten Euronext Bssels,
Euronext Growthof Euronext Accessit werk wordtlouter ter informatieve titel gepubliceerd en beoogt
geenszins de wettelijke of reglementaire teksten te vervangeeenmin de aanbevelingen, mededelingen of
circulaires van de FSMA, tkarktregeb van Euronextyan Euronext Growtlof van Euronext AccesBe lezer
wordt uitgenodigd om tevens van die relevante teksten kennis te nemen om zich een volledig beeld ta kunne
verschaffen van de materie.

Geen enkele passage uit dit werk kan rechten afipéin doen ontstaan. Geen enkele passage uit dit werk mag
worden beschouwd als een aanbeveling of aanmoediging om een beursnotering aan te vragen of om in te
schrijven op fiandéle instrumenten.

De verplichtingen van vennootschappen worden uitsluitenehderst door het Belgisch rechen de
Marktregels van EuronexEuronext Growttof Euronext Accessn de uitvoeringsbepalingen ervan. Hoewel de
informatie in deze gids met dgrootste zorgvuldigheid is verzameld, kunnen ndaéloitte Legal Lawyers

noch Euronext, noch methen verbonden personen hun bestuurders, aandeelhouders, medewerkers of
werknemers, aansprakelijk worden gesteld voor fouten, weglatingen of onnauwkedeghe dit werk. Zij
zullen evenmin op enige wijze gehouden zijn door de inhowudrerEuronext Brussels SA/NV2eloitte Legat
Lawyerskunnen dus ook niet aansprakelijk worden gesteld voor eventuele lacunes of interpretatieconflicten
tussen deze gidsnede wettelijke of reglementaire teksten.

Bovendien beperkt de informatie in dezgds geenszins de toepassing van de (wettelijke of reglementaire)
referentieteksten, die bij conflict altijd voorrang zullen hebben. De tekst van deze gids doet geen afameuk

de referentieteksten en de bevoegdheden van de FSMA en Euronext Brussels 8A¢gdval van twijfel, kan

de lezer zich enkel baseren op de wettelijke en reglementaire teksten, en zal hij in voorkomend geval zich
dienen te richten tot zijn eigen adwsrs en contactpersonen bij de FSMA of bij Euronext Brussels SA/NV.

De informatiein deze publicatie mag niet worden gebruikt voor andere publicaties zonder het uitdrukkelijk
schriftelijk akkoord van Euronext Brussels SA/NDeloitte Legat Lawyers

* Euonext Brussels SA/NV is een haamloze vennootschap, met zetel te Markiedstoaatl, 1000 Brussel.

** Deloitte Legal Lawyersis een cooperatieve vennootschap, met zetelGateway Building Luchthaven
Nationaal 1J, 1930 Zaventem (RPR Brussel.883.874). De lijst vamandeelhoudersvan Deloitte Legal
Lawyersis verkrijgbaa op eenvoudig verzoek of kan worden geraadpleegd op de welBewitte Legal
LawyersCV maakt deel uit van een bevoorrechte multidisciplinaire kostendelende groepeghdetoitte
Belastingconsulenten CV.
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VOOR MEER INFORMATIE:

Euronext Brusde:

Thibaut Cruysmans

Head of Legal & Regulation
Markiesstraat 1 bus 1

1000 Brussel
T:+3226201561
Email:itcruysmans@euronext.com

Deloitte Legal Lawyers

Benoit Feron

Advocaat

Boitsfort building
Terhulpsesteenweg 185
1170 Brussel

T: +32 2 800 766
Email:bferon@deloitte.com

Emmanuel Leroux

Advocaat

Raymonde de Larochelaan 19B
9051 Gent

T:+32933164 12
Email:emleroux@deloitte.com
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