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(Lainsäätämisjärjestyksessä hyväksyttävät säädökset) 

DIREKTIIVIT 

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI 2010/73EU, 

annettu 24 päivänä marraskuuta 2010, 

arvopapereiden yleisölle tarjoamisen tai kaupankäynnin kohteeksi ottamisen yhteydessä 
julkistettavasta esitteestä annetun direktiivin 2003/71/EY ja säännellyillä markkinoilla 
kaupankäynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin 
liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta annetun direktiivin 2004/109/EY 

muuttamisesta 

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti) 

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, 
jotka 

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopi­
muksen ja erityisesti sen 50 ja 114 artiklan, 

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen, 

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausun­
non ( 1 ), 

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon ( 2 ), 

noudattavat tavallista lainsäätämisjärjestystä ( 3 ), 

sekä katsovat seuraavaa: 

(1) Eurooppa-neuvosto sopi 8 ja 9 päivänä maaliskuuta 
2007 pitämässään kokouksessa, että yrityksille aiheutuvia 
hallinnollisia rasitteita olisi vähennettävä 25 prosentilla 
vuoteen 2012 mennessä yritysten kilpailukyvyn lisää­
miseksi unionissa. 

(2) Komissio on todennut, että Euroopan parlamentin ja 
neuvoston direktiivissä 2003/71/EY ( 4 ) yrityksille asete­
tuista velvollisuuksista jotkin vaikuttavat aivan liian ras­
kailta yrityksille. 

(3) Näitä velvollisuuksia olisi tarkasteltava uudelleen, jotta 
yritysten unionissa kantamat rasitteet saataisiin minimoi­
tua välttämättömiin rasitteisiin vaarantamatta kuitenkaan 
sijoittajansuojaa ja arvopaperimarkkinoiden moitteetonta 
toimintaa unionissa. 

(4) Direktiivissä 2003/71/EY edellytetään, että komissio ar­
vioi kyseisen direktiivin soveltamista viiden vuoden ku­
luttua sen voimaantulopäivästä ja esittää tarvittaessa eh­
dotuksia direktiivin tarkistamiseksi. Arviointi on paljas­
tanut, että joitakin direktiivin 2003/71/EY osia olisi muu­
tettava, jotta voitaisiin yksinkertaistaa ja parantaa direktii­
vin soveltamista, lisätä sen vaikuttavuutta, vahvistaa unio­
nin kansainvälistä kilpailukykyä ja myötävaikuttaa siten 
hallinnollisten rasitteiden vähenemiseen. 

(5) Komissio esitti EU:n rahoitusvalvontaa käsittelevän kor­
kean tason työryhmän raportin (”de Larosièren raportti”) 
päätelmien johdosta 23 päivänä syyskuuta 2009 konk­
reettisia lainsäädäntöehdotuksia sellaisen Euroopan fi­
nanssivalvojien järjestelmän perustamiseksi, jossa finans­
sialan kansalliset valvontaviranomaiset verkottuvat uusien 
Euroopan valvontaviranomaisten kanssa. Yhdellä näistä 
uusista viranomaisesta eli Euroopan valvontaviranomai­
sella (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) on 
tarkoitus korvata Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien 
komitea. 

(6) Oikeusvarmuus- ja tehokkuussyistä olisi täsmennettävä, 
miten arvopaperitarjousten enimmäisarvot lasketaan di­
rektiivissä 2003/71/EY. Tietyt direktiivissä tarkoitetut tar­
jousten yhteenlasketut vasta-arvot olisi laskettava unionin 
laajuisesti. 

(7) Arvopapereiden suunnattua antia varten sijoituspalveluy­
rityksillä ja luottolaitoksilla olisi oltava oikeus kohdella 
kokeneina sijoittajina luonnollisia henkilöitä tai oikeus­
henkilöitä, jotka määritellään rahoitusvälineiden markki­
noista 21 päivänä huhtikuuta 2004 annetun Euroopan 
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY ( 5 ) liit­
teessä II olevan I kohdan 1–4 alakohdassa, tai muita 
luonnollisia tai oikeushenkilöitä, joita kohdellaan ammat­
timaisina asiakkaina tai jotka ovat tunnustettuja hyväk­
syttäviä vastapuolia direktiivin 2004/39/EY mukaisesti.
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Sijoituspalveluyrityksillä, joilla on oikeus pitää nykyisiä 
ammattimaisia asiakkaitaan jatkossakin ammattimaisina 
asiakkaina direktiivin 2004/39/EY 71 artiklan 6 kohdan 
mukaisesti, olisi oltava oikeus kohdella näitä asiakkaita 
tässä direktiivissä tarkoitettuina kokeneina sijoittajina. Di­
rektiivien 2003/71/EY ja 2004/39/EY säännösten yhden­
mukaistaminen tältä osin todennäköisesti yksinkertaistaisi 
tilannetta sijoituspalveluyritysten kannalta ja vähentäisi 
niiden kustannuksia rajatulle henkilöpiirille tehtyjen tar­
jousten yhteydessä, koska nämä yritykset voisivat mää­
ritellä henkilöt, joille tarjous on tarkoitus tehdä, oman 
ammattimaisia asiakkaita ja hyväksyttäviä vastapuolia 
koskevan luettelonsa pohjalta. Liikkeeseenlaskijan olisi 
voitava luottaa direktiivin 2004/39/EY liitteen II mukai­
sesti laadittuun ammattimaisten asiakkaiden ja hyväksyt­
tävien vastapuolten luetteloon. Sen vuoksi direktiivissä 
2003/71/EY esitettyä kokeneiden sijoittajien määritelmää 
olisi laajennettava käsittämään kyseiset henkilöt eikä eril­
listä rekisterijärjestelmää tulisi ylläpitää. 

(8) Sen varmistaminen, että unionin säädöksiä sovelletaan 
kaikilta osin asianmukaisesti, on keskeinen edellytys fi­
nanssimarkkinoiden luotettavuudelle, tehokkuudelle ja 
moitteettomalle toiminnalle. Euroopan valvontaviran­
omaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) 
perustamisen odotetaan osaltaan auttavan tämän tavoit­
teen saavuttamista, koska tarkoitus on julkaista yhteinen 
ohjekirja ja edistää yhtenäisempiä menettelytapoja esittei­
den valvonnan ja hyväksymisen suhteen. Komission olisi 
tarkasteltava uudelleen direktiivin 2003/71/EY 2 artiklan 
1 kohdan m alakohdan ii alakohtaa, joka koskee kotijä­
senvaltion määrittämistä koskevaa rajoitusta yksikkökoh­
taiselta nimellisarvoltaan alle 1 000 euron suuruisten 
muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden liikkee­
seenlaskun osalta. Tämän uudelleentarkastelun jälkeen 
komission olisi pohdittava, onko tämä säännös säilytet­
tävä tai onko se kumottava. 

(9) Direktiivin 2003/71/EY 3 artiklan 2 kohdan c ja d ala­
kohdassa säädetty 50 000 euron kynnysarvo ei enää ku­
vasta eroa investointikapasiteetissa yksityissijoittajien ja 
ammattimaisten sijoittajien välillä, sillä viimeaikoina il­
meisesti myös yksityissijoittajat ovat tehneet yli 50 000 
euron investointeja yhteen liiketoimeen. Tästä syystä on 
aiheellista nostaa tätä kynnysarvoa ja muuttaa sen mu­
kaisesti niitä säännöksiä, joissa kyseinen kynnysarvo mai­
nitaan. Vastaavat muutokset olisi tehtävä Euroopan par­
lamentin ja neuvoston direktiiviin 2004/109/EY ( 1 ). Näi­
den muutosten johdosta ja ottaen huomioon velka-arvo­
papereiden maturiteetin direktiivin 2004/109/EY 
8 artiklan 1 kohdan b alakohdan, 18 artiklan 3 kohdan 
ja 20 artiklan 6 kohdan voimassaoloa olisi jatkettava, jos 
kyseessä ovat velka-arvopaperit, joiden yksikkökohtainen 
nimellisarvo on vähintään 50 000 euroa ja jotka on 
otettu kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä markki­
noilla unionissa ennen tämän direktiivin voimaantuloa. 

(10) Liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan hen­
kilön laatima esite, joka on voimassa ja yleisön saatavilla 

silloin, kun arvopapereiden lopullinen sijoittaminen ta­
pahtuu rahoituksenvälittäjien kautta, tai arvopapereiden 
myöhemmän jälleenmyynnin yhteydessä, antaa sijoittajille 
riittävästi tietoa perusteltujen sijoituspäätösten tekemi­
seen. Sen vuoksi rahoituksenvälittäjillä, jotka sijoittavat 
arvopapereita tai myyvät niitä myöhemmin uudelleen, 
olisi oltava oikeus käyttää liikkeeseenlaskijan tai esitteen 
laatimisesta vastaavan henkilön julkistamaa alkuperäistä 
esitettä, jos esite on voimassa ja sitä on täydennetty di­
rektiivin 2003/71/EY 9 ja 16 artiklan mukaisesti ja liik­
keeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava henkilö 
antaa suostumuksensa sen käyttöön. Liikkeeseenlaskijan 
tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilön olisi voitava 
asettaa ehtoja suostumukselleen. Suostumus ja siihen 
mahdolliset liittyvät ehdot olisi annettava osapuolten vä­
lisessä kirjallisessa sopimuksessa, jotta asianomaiset osa­
puolet voisivat arvioida, onko arvopapereiden edelleen 
myyminen tai lopullinen sijoittaminen sopimuksen mu­
kaista. Jos suostumus esitteen käyttöön on annettu, liik­
keeseenlaskijan tai alkuperäisen esitteen laatimisesta vas­
taavan henkilön olisi vastattava siinä esitetyistä tiedoista 
ja ohjelmaesitteen ollessa kyseessä lopullisten ehtojen 
esittämisestä ja antamisesta, eikä toista esitettä tulisi vaa­
tia. Jos liikkeeseenlaskija tai alkuperäisen esitteen laatimi­
sesta vastaava henkilö ei kuitenkaan anna suostumustaan 
sen käyttöön, olisi vaadittava, että rahoituksenvälittäjä 
julkistaa uuden esitteen. Siinä tapauksessa rahoituksenvä­
littäjän olisi vastattava esitteen sisältämistä tiedoista, mu­
kaan lukien viittauksin esitetyt tiedot, ja ohjelmaesitteen 
ollessa kyseessä lopullisista ehdoista. 

(11) Komission olisi määriteltävä ”ensimarkkinat”, ”jälkimark­
kinat” ja ”julkiset tarjoukset”, jotta sisäpiirikaupoista ja 
markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden väärin­
käyttö) 28 päivänä tammikuuta 2003 annettua Euroopan 
parlamentin ja neuvoston direktiiviä 2003/6/EY ( 2 ), direk­
tiiviä 2003/71/EY sekä direktiiviä 2004/109/EY voitaisiin 
soveltaa tehokkaasti ja selventää taustalla olevia erotta­
mista ja päällekkäisyyttä koskevia ongelmia. 

(12) Jäsenvaltioiden vahingonkorvausjärjestelmien välillä on 
merkittäviä eroja, jotka johtuvat siviilioikeutta koskevasta 
kansallisesta toimivallasta. Komission olisi laadittava ver­
tailutaulukko jäsenvaltioiden järjestelmistä jäsenvaltioiden 
järjestelyjen tunnistamista ja seuraamista varten. 

(13) Direktiivin 2003/71/EY 4 artiklan 1 kohdan d alakoh­
dassa säädetään, että esitteen julkistamisvelvollisuutta ei 
sovelleta osakkeisiin, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aio­
taan luovuttaa korvauksetta nykyisille osakkeenomis­
tajille. Kyseisen direktiivin 3 artiklan 2 kohdan e alakoh­
dan mukaisesti sellaisten arvopapereiden tarjoaminen, joi­
den yhteenlaskettu vasta-arvo on alle 100 000 euroa, on 
kokonaan vapautettu esitteen julkistamisvelvollisuudesta. 
Näin ollen 4 artiklan 1 kohdan d alakohdassa säädetty 
poikkeus on tarpeeton, sillä osakkeiden tarjoaminen tai 
luovuttaminen korvauksetta kuuluu 3 artiklan 2 kohdan 
e alakohdan soveltamisalaan.
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(14) Nykyiset poikkeukset, jotka koskevat arvopapereita, jotka 
tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan luovuttaa nykyisille tai 
entisille johtajille tai työntekijöille, ovat liian rajoittavia 
ollakseen hyödyllisiä lukuisille työnantajille, joilla on 
työntekijöiden osakeomistusjärjestelmiä unionissa. Työn­
tekijöiden osallistuminen on unionissa erityisen tärkeää 
pienille ja keskisuurille yrityksille, joissa yksittäiset työn­
tekijät todennäköisesti vaikuttavat merkittävästi yrityksen 
menestykseen. Niinpä esitteen julkistamisvelvollisuuden ei 
tulisi koskea unionin yhtiöiden työntekijöiden osakeomis­
tusjärjestelmän puitteissa tekemiä tarjouksia. Jos arvopa­
pereita ei ole otettu kaupankäynnin kohteeksi, liikkee­
seenlaskijaan ei sovelleta jatkuvaa tiedonantovelvolli­
suutta ja markkinoiden väärinkäyttöä koskevia sääntöjä. 
Näin ollen työnantajien tai niihin sidoksissa olevien yri­
tysten olisi päivitettävä direktiivin 2003/71/EY 4 artiklan 
1 kohdan e alakohdassa tarkoitettu asiakirja, jos se on 
tarpeen arvopaperien asianmukaista arviointia varten. 
Poikkeus olisi laajennettava kattamaan myös sellaisten 
yritysten julkiset tarjoukset ja kaupankäynnin kohteeksi 
ottamiset, joiden kotipaikka on unionin ulkopuolella ja 
joiden arvopaperit on otettu kaupankäynnin kohteeksi 
joko säännellyillä markkinoilla tai kolmannessa maassa. 
Jälkimmäisessä tapauksessa komission on täytynyt tehdä 
myönteinen päätös kolmannen maan markkinoiden vas­
taavan sääntelyn oikeudellisen kehyksen ja valvontake­
hyksen vastaavuudesta, jotta poikkeusta voidaan soveltaa. 
Siten mahdollistettaisiin, että unionin työntekijät saavat 
jatkuvasti tietoa yrityksestä. 

(15) Esitteestä laaditun tiivistelmän olisi oltava yksityissijoitta­
jille keskeinen tiedonlähde. Sen olisi oltava itsenäinen osa 
esitettä ja lyhyt, yksinkertainen, selkeä ja kohderyhmänä 
olevien sijoittajien kannalta helppotajuinen. Sen tulisi pai­
nottua keskeisiin tietoihin, joita sijoittajat tarvitsevat voi­
dakseen päättää, mihin arvopaperitarjouksiin ja kaupan­
käynnin kohteeksi ottamisiin ne tutustuvat lähemmin. 
Näiden keskeisten tietojen olisi sisällettävä liikkeeseenlas­
kijaan, mahdolliseen takaajaan ja tarjottaviin tai kaupan­
käynnin kohteeksi säännellyillä markkinoilla otettaviin 
arvopapereihin liittyvät olennaiset ominaisuudet ja riskit. 
Sen olisi sisällettävä myös tarjouksen yleiset ehdot, mu­
kaan lukien arvio liikkeeseenlaskijan tai tarjoajan sijoitta­
jalta laskuttamista kuluista, ja siinä olisi ilmoitettava arvio 
kokonaiskuluista, jotka saattavat olla huomattavat. Siinä 
olisi myös tiedotettava arvopapereihin liittyvistä sijoitta­
jan oikeuksista ja kyseisiin arvopapereihin tehtyyn sijoi­
tukseen liittyvistä riskeistä. Tiivistelmän muoto olisi mää­
rättävä sellaiseksi, että sillä mahdollistetaan vertailu mui­
den samankaltaisten sijoitustuotteiden kanssa, varmis­
tamalla, että vastaavat tiedot ovat aina tiivistelmän sa­
massa kohdassa. 

(16) Jäsenvaltioiden olisi varmistettava, ettei siviilioikeudellista 
vastuuta kohdisteta kehenkään pelkästään tiivistelmän tai 
sen käännöksen perusteella, ellei se ole harhaanjohtava, 

epätarkka tai epäjohdonmukainen suhteessa esitteen asi­
anomaisiin osiin. Tiivistelmässä olisi oltava tätä koskeva 
selvä varoitus. 

(17) On aiheellista selventää, että ohjelmaesitteen lopullisten 
ehtojen olisi sisällettävä ainoastaan arvopaperiliitteen tie­
toja, jotka koskevat nimenomaan liikkeeseenlaskua ja 
jotka voidaan määritellä ainoastaan yksittäisen liikkee­
seenlaskun ajankohtana. Tällaisia tietoja voivat olla 
muun muassa ISIN-koodi, liikkeeseenlaskuhinta, maturi­
teettipäivä, kuponkikorko, toteutuspäivä, toteutushinta ja 
lunastushinta sekä muut ehdot, jotka eivät ole tiedossa 
esitteen laatimisajankohtana. Muut uudet tiedot, jotka 
saattavat vaikuttaa arvioon liikkeeseenlaskijasta ja arvopa­
pereista, olisi yleensä ottaen sisällytettävä esitteen täyden­
nykseen. Lisäksi liikkeeseenlaskijoiden olisi yhdistettävä 
tiivistelmä lopullisten ehtojen olennaisiin osiin sijoittajalle 
helposti ymmärrettävällä tavalla, jotta noudatetaan velvol­
lisuutta antaa keskeisiä tietoja myös ohjelmaesitteessä. 
Tällöin ei tulisi vaatia erillistä hyväksyntää. 

(18) Jotta voitaisiin tehostaa osakesidonnaisten arvopapereiden 
merkintäetuoikeusanteja ja ottaa asianmukaisesti huomi­
oon liikkeeseenlaskijoiden koko, ilman että se vaikuttaa 
sijoittajansuojaan, olisi otettava käyttöön suhteutettu jul­
kistamisjärjestelmä osaketarjouksille nykyisille osakkeen­
omistajille, jotka voivat joko merkitä osakkeet tai myydä 
oikeuden merkitä tarjouksia ja osakkeita, ja pk-yritysten 
tarjouksille, ja liikkeeseenlaskijoille, joilla on vähäinen 
markkina-arvo (eli pienet yhtiöt, joiden osakkeita otetaan 
kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä markkinoilla), sekä 
direktiivin 2003/71/EY 1 artiklan 2 kohdan j alakohdassa 
tarkoitetut tarjoukset muista kuin osakesidonnaisista ar­
vopapereista, joita luottolaitokset laskevat liikkeeseen. Mi­
käli tällaiset luottolaitokset laskevat liikkeeseen arvopape­
reita alle kyseisessä artiklassa vahvistetun arvon mutta 
päättävät kuulua tämän direktiivin soveltamisalaan ja si­
ten laatia esitteen, niillä olisi oltava oikeus hyödyntää 
asianomaista suhteutettua julkistamisjärjestelmää. Suhteu­
tettua julkistamisjärjestelmää olisi sovellettava merkintäe­
tuoikeusanteihin, kun tarjotut osakkeet ovat samanlajisia 
osakkeita kuin liikkeeseenlaskijan osakkeet, jotka on 
otettu kaupankäynnin kohteeksi joko säännellyillä mark­
kinoilla tai direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 
15 alakohdassa määritellyssä monenkeskisessä kaupan­
käyntijärjestelmässä, jos järjestelmään sovelletaan asiaan­
kuuluvia jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta ja markkinoi­
den väärinkäyttöä koskevia sääntöjä. Euroopan valvonta­
viranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomai­
nen) olisi laadittava ohjeet näistä edellytyksistä, jotta var­
mistetaan toimivaltaisten viranomaisten yhdenmukaiset 
menettelytavat. 

(19) Jäsenvaltiot julkistavat taloudellisesta tilanteestaan run­
saasti tietoja, jotka ovat yleensä julkisesti saatavilla. Jos 
jäsenvaltio takaa Euroopan unionissa arvopapereiden
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tarjoamisen, liikkeeseenlaskijaa ei tulisi velvoittaa ilmoit­
tamaan esitteessä tietoja kyseisestä takaajana toimivasta 
jäsenvaltiosta. 

(20) Oikeusvarmuuden lisäämiseksi esitteen voimassaoloajan 
olisi alettava sen hyväksymisen ajankohdasta, joka toimi­
valtaisen viranomaisen on helppo varmistaa. Lisäksi jous­
tavuuden lisäämiseksi liikkeeseenlaskijoilla olisi oltava 
mahdollisuus päivittää rekisteröintiasiakirja menettelyllä, 
jolla esitteitä täydennetään. 

(21) Direktiivin 2004/109/EY voimaantulon johdosta direktii­
vissä 2003/71/EY liikkeeseenlaskijalle asetetusta velvolli­
suudesta toimittaa kerran vuodessa asiakirja, joka sisältää 
kaikki esitteen käyttöönottoa edeltävien 12 kuukauden 
aikana julkistetut tiedot tai jossa viitataan näihin tietoihin, 
on tullut päällekkäinen velvollisuus, minkä vuoksi se olisi 
poistettava. Näin ollen rekisteröintiasiakirja olisi direktii­
vin 2003/71/EY 10 artiklan mukaisen päivittämisen si­
jasta päivitettävä esitteen täydennyksellä tai arvopaperiliit­
teellä. 

(22) Internet mahdollistaa helpon tiedonsaannin. Esite olisi 
aina julkaistava sähköisesti asiaan liittyvällä verkkosivus­
tolla, jotta se olisi paremmin sijoittajien saatavilla. Jos 
esitteen laatimisesta vastaa joku muu henkilö kuin liik­
keeseenlaskija, sen, että kyseinen henkilö julkaisee esit­
teen verkkosivustollaan, tulisi riittää. 

(23) Oikeusvarmuuden lisäämiseksi olisi selvennettävä, milloin 
esitteen täydennyksen julkistamista koskeva velvollisuus 
ja peruuttamisoikeus päättyvät. Näitä säännöksiä olisi tar­
kasteltava erikseen. Esitteen täydentämisvelvollisuuden 
olisi päätyttävä silloin, kun tarjouksen voimassaoloaika 
päättyy lopullisesti tai kun kyseisillä arvopapereilla ale­
taan käydä kauppaa säännellyillä markkinoilla, sen mu­
kaan, kumpi näistä tapahtuu myöhemmin. Toisaalta oi­
keutta peruuttaa hyväksyntä olisi sovellettava vain, mikäli 
esite liittyy arvopapereiden tarjoamiseen yleisölle ja jos 
uusi seikka, virhe tai epätarkkuus on käynyt ilmi ennen 
tarjouksen voimassaolon lopullista päättymistä ja arvopa­
pereiden toimittamista. Näin ollen peruuttamisoikeus liit­
tyy täydennyksen perusteena olevan uuden tekijän, vir­
heen tai epätarkkuuden ajankohtaan ja edellyttää, että 
tämä ratkaiseva tekijä on käynyt ilmi tarjouksen ollessa 
vielä voimassa ja ennen arvopapereiden toimittamista. 

(24) Yhdenmukaistamalla unionin tasolla määräaika, jonka 
kuluessa sijoittajilla on oikeus peruuttaa aiemmat päätök­
sensä esitteen täydentämisen yhteydessä, annettaisiin var­
muutta liikkeeseenlaskijoille, jotka tekevät rajat ylittäviä 
arvopaperitarjouksia. Jotta sellaisista jäsenvaltioista olevat 
liikkeeseenlaskijat, joissa kyseinen määräaika on yleensä 
ollut pitempi, saisivat liikkumavaraa, liikkeeseenlaskijalla 
tai tarjoajalla olisi oltava mahdollisuus pidentää vapaa­
ehtoisesti kyseistä määräaikaa, jonka kuluessa mainittua 

oikeutta voidaan käyttää. Oikeusvarmuuden lisäämiseksi 
esitteen täydennyksessä olisi ilmoitettava, milloin peruut­
tamisoikeus päättyy. 

(25) Esitteen hyväksymisestä vastaavan viranomaisen olisi il­
moitettava myös liikkeeseenlaskijalle tai esitteen laatimi­
sesta vastaavalle henkilölle esitteen hyväksymistodistuk­
sesta, joka on direktiivin 2003/71/EY mukaisesti annettu 
vastaanottavien jäsenvaltioiden viranomaisille, jotta liik­
keeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava henkilö 
saisivat varmuuden siitä, onko ilmoitus tehty ja milloin 
se on tehty. 

(26) Tämän direktiivin täytäntöönpanemiseksi tarvittavista toi­
menpiteistä olisi päätettävä täytäntöönpanosäädöksillä 
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 
291 artiklan mukaisesti. On erityisen tärkeää, että Euroo­
pan parlamentille toimitetaan ehdotukset toimenpiteiksi 
ja täytäntöönpanosäädöksiksi sekä kaikki muut asiaan 
liittyvät tiedot ennen kuin komissio päättää jossakin tie­
tyssä kolmannessa maassa laadittujen esitteiden vastaa­
vuudesta. 

(27) Jotta voitaisiin noudattaa direktiivin 2003/71/EY joh­
danto-osan 41 kappaleessa mainittuja periaatteita ja ottaa 
huomioon tekniikan kehitys rahoitusmarkkinoilla ja täs­
mentää direktiivissä 2003/71/EY säädettyjä vaatimuksia, 
komissiolle olisi Euroopan unionin toiminnasta tehdyn 
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti annettava valtuudet 
hyväksyä delegoituja säädöksiä. Delegoidut säädökset 
saattavat olla tarpeen etenkin tässä direktiivissä ja direktii­
vissä 2003/71/EY vahvistettujen vähäisen markkina-ar­
von ja pk-yritysten raja-arvojen ja määritelmien ajan ta­
salle saattamista varten ja tiivistelmän yksityiskohtaisen 
sisällön ja tarkan muodon määrittelyä varten vähittäis­
markkinoille tarkoitetuista paketoiduista sijoitustuotteista 
30 päivänä huhtikuuta 2009 päivätyn komission tie- 
donannon käynnistämän keskustelun tulosten mukaisesti, 
arvopapereiden tiivistelmän sisällön ja muodon mukaut­
tamiseksi mahdollisimman pitkälti näihin tuloksiin, asia­
kirjojen päällekkäisyyden ja sijoittajille mahdollisesti ai­
heutuvan sekaannuksen estämiseksi sekä kulujen mini­
moimiseksi. 

(28) Euroopan parlamentin ja neuvoston olisi voitava vastus­
taa delegoitua säädöstä kolmen kuukauden kuluessa siitä, 
kun säädös on annettu tiedoksi. Euroopan parlamentin 
tai neuvoston aloitteesta määräaikaa olisi tärkeillä aihe­
alueilla voitava pidentää kolmella kuukaudella. Euroopan 
parlamentin ja neuvoston olisi myös voitava ilmoittaa 
muille toimielimille, etteivät ne aio vastustaa säädöstä. 
Tämä delegoitujen säädösten pikainen hyväksyminen on 
asianmukaista erityisesti silloin, kun on noudatettava 
määräaikoja, esimerkiksi perussäädöksessä komissiolle de­
legoitujen säädösten antamiseksi asetettuja määräaikoja.
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(29) Lissabonin sopimuksen hyväksyneen hallitustenvälisen 
konferenssin päätösasiakirjaan, joka allekirjoitettiin 
13 päivänä joulukuuta 2009, liitetyssä Euroopan unionin 
toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklaa koskevassa 
julistuksessa N:o 39 konferenssi pani merkille komission 
aikomuksen jatkaa vakiintuneen käytäntönsä mukaisesti 
jäsenvaltioiden nimeämien asiantuntijoiden kuulemista 
valmistellessaan ehdotuksia delegoiduiksi säädöksiksi ra­
hoituspalvelujen alalla. 

(30) Jäsenvaltiot eivät voi riittävällä tavalla saavuttaa tämän 
direktiivin tavoitetta, joka on vähentää hallinnollisia ra­
sitteita, jotka liittyvät esitteen julkistamiseen silloin, kun 
arvopapereita tarjotaan yleisölle tai ne otetaan kaupan­
käynnin kohteeksi säännellyillä markkinoilla unionissa, 
vaan se voidaan toiminnan laajuuden ja vaikutusten 
vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla, joten unioni 
voi toteuttaa toimenpiteitä Euroopan unionista tehdyn 
sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaat­
teen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteel­
lisuusperiaatteen mukaisesti tässä direktiivissä ei ylitetä 
sitä, mikä on tämän tavoitteen saavuttamiseksi tarpeen. 

(31) Sen vuoksi direktiivejä 2003/71/EY ja 2004/109/EY olisi 
muutettava, 

OVAT HYVÄKSYNEET TÄMÄN DIREKTIIVIN: 

1 artikla 

Direktiivin 2003/71/EY muuttaminen 

Muutetaan direktiivi 2003/71/EY seuraavasti: 

1) Muutetaan 1 artikla seuraavasti: 

a) 2 kohdassa: 

i) Korvataan h alakohta seuraavasti: 

”h) arvopapereihin, jotka sisältyvät tarjoukseen, 
jonka yhteenlaskettu vasta-arvo unionissa on 
alle 5 000 000 euroa, kun se lasketaan 12 kuu­
kauden jaksolta;” 

ii) Korvataan j alakohta seuraavasti: 

”j) muihin kuin osakesidonnaisiin arvopapereihin, 
joita luottolaitokset laskevat liikkeeseen jatkuvasti 
tai toistuvasti, kun tarjouksen yhteenlaskettu 
vasta-arvo unionissa on alle 75 000 000 euroa, 
kun se lasketaan 12 kuukauden jaksolta edellyt­
täen, että nämä arvopaperit: 

i) eivät ole vakautettuja eivätkä muunnettavissa 
tai vaihdettavissa; 

ii) eivät tuota oikeutta merkitä tai hankkia muun­
tyyppisiä arvopapereita eivätkä ole johdannai­
siin kytkettyjä.” 

b) Lisätään kohta seuraavasti: 

”4. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys 
rahoitusmarkkinoilla, inflaatio mukaan luettuna, komis­
sio hyväksyy 24 a artiklassa tarkoitetuilla delegoiduilla 
säädöksillä ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen 
toimenpiteitä, jotka koskevat tämän artiklan 2 kohdan 
h ja j alakohdassa tarkoitettujen kynnysarvojen mukaut­
tamista.” 

2) Muutetaan 2 artikla seuraavasti: 

a) 1 kohdassa: 

i) Korvataan e alakohta seuraavasti: 

”e) ’kokeneilla sijoittajilla’ tarkoitetaan rahoitusväli­
neiden markkinoista 21 päivänä huhtikuuta 
2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvos­
ton direktiivin 2004/39/EY (*) liitteessä II olevan 
I kohdan 1–4 alakohdassa määriteltyjä henkilöitä 
tai yhteisöjä, joita kohdellaan pyynnöstä ammat­
timaisina asiakkaina direktiivin 2004/39/EY liit­
teen II mukaisesti, tai joita pidetään hyväksyttä­
vinä vastapuolina direktiivin 2004/39/EY 
24 artiklan mukaisesti, jolleivät he ole pyytäneet, 
että heitä kohdellaan muina kuin ammattimaisina 
asiakkaina. Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitos­
ten on ilmoitettava luokituksestaan pyynnöstä 
liikkeeseenlaskijalle, sanotun kuitenkaan rajoitta­
matta asiaankuuluvan tietosuojalainsäädännön 
soveltamista. Sijoituspalveluyrityksillä, joilla on 
oikeus pitää nykyisiä ammattimaisia asiakkaitaan 
jatkossakin ammattimaisina asiakkaina direktiivin 
2004/39/EY 71 artiklan 6 kohdan mukaisesti, on 
oikeus kohdella näitä asiakkaita tässä direktiivissä 
tarkoitettuina kokeneina sijoittajina; 

___________ 
(*) EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1.” 

ii) Lisätään alakohdat seuraavasti: 

”s) ’keskeisillä tiedoilla’ tarkoitetaan olennaisia asian­
mukaisesti jäsenneltyjä tietoja, jotka annetaan si­
joittajille, jotta nämä voisivat ymmärtää liikkee­
seenlaskijan, takaajan ja heille tarjottujen tai kau­
pankäynnin kohteena säännellyillä markkinoilla 
olevien arvopapereiden luonteen ja riskit sekä 
päättää, mitä arvopaperitarjouksia harkita tar­
kemmin, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 
5 artiklan 2 kohdan b alakohdan soveltamista. 
Asianomaisen tarjouksen ja asianomaisten arvo­
paperien perusteella keskeisiin tietoihin sisältyvät 
seuraavat seikat: 

i) lyhyt kuvaus liikkeeseenlaskijaan ja mahdolli­
seen takaajaan liittyvistä olennaisista tiedoista 
ja riskeistä, mukaan luettuna varat, velat ja 
taloudellinen asema; 

ii) lyhyt kuvaus kyseiseen arvopaperiin tehtävän 
sijoituksen olennaisista ominaisuuksista ja sii­
hen liittyvistä riskeistä, mukaan lukien tiedot 
arvopapereihin liittyvistä oikeuksista; 

iii) tarjoukset yleiset ehdot, mukaan lukien arvio 
liikkeeseenlaskijan tai tarjoajan sijoittajalta pe­
rittävistä kuluista;
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iv) yksityiskohtaiset tiedot kaupankäynnin koh­
teeksi ottamisesta; 

v) tarjouksen perustelut ja varojen käyttö. 

t) ’yhtiöllä, jolla on vähäinen markkina-arvo’ tarkoi­
tetaan yritystä, joka on otettu listalle säännellyillä 
markkinoilla ja jonka keskimääräinen markkina- 
arvo on ollut pienempi kuin 100 000 000 euroa 
laskettuna osakkeen kurssin perusteella kolmen 
edellisen kalenterivuoden lopussa.” 

b) Poistetaan 2 ja 3 kohta. 

c) Korvataan 4 kohta seuraavasti: 

”4. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys 
rahoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa sää­
dettyjä vaatimuksia, komissio mukauttaa 24 a artiklan 
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen 
delegoiduilla säädöksillä 1 kohdassa tarkoitetut määritel­
mät, mukaan lukien pk-yrityksen määritelmässä käytet­
tyjen lukujen mukauttaminen, ja vähäisen markkina-ar­
von yrityksen kynnysarvot ja ottaa tällöin huomioon eri 
kansallisten markkinoiden tilanteen, säänneltyjen mark­
kinoiden ylläpitäjien käyttämä luokitus mukaan lukien, 
unionin lainsäädännön ja suositukset sekä talouden ke­
hityksen.” 

3) Muutetaan 3 artikla seuraavasti: 

a) 2 kohdassa: 

i) korvataan ensimmäinen alakohta seuraavasti: 

”2. Esitteen julkistamisvelvollisuus ei koske seu­
raavan tyyppisiä tarjouksia: 

a) arvopapereiden tarjoaminen yksinomaan koke­
neille sijoittajille; ja/tai 

b) arvopapereiden tarjoaminen luonnollisille henki­
löille tai oikeushenkilöille, jotka eivät ole koke­
neita sijoittajia ja joiden määrä on jäsenvaltiota 
kohti alle 150; ja/tai 

c) arvopapereiden tarjoaminen sijoittajille, jotka 
hankkivat niitä yhteensä vähintään 100 000 eu­
ron arvosta sijoittajaa kohti kunkin erillisen tar­
jouksen osalta; ja/tai 

d) sellaisten arvopapereiden tarjoaminen, joiden yk­
sikkökohtainen nimellisarvo on vähintään 
100 000 euroa; ja/tai 

e) sellaisten arvopapereiden tarjoaminen, joiden yh­
teenlaskettu vasta-arvo unionissa on alle 100 000 
euroa, kun se lasketaan 12 kuukauden jaksolta.” 

ii) Lisätään alakohta seuraavasti: 

”Jäsenvaltiot eivät saa vaatia toista esitettä tällaisessa 
tapauksessa, jossa arvopapereita myydään edelleen 
tai arvopapereiden lopullinen sijoittaminen tapahtuu 
rahoituksenvälittäjien kautta, jos saatavilla on 
9 artiklan mukainen voimassa oleva esite ja jos liik­
keeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava hen­
kilö antaa kirjallisesti suostumuksensa sen käyttöön.” 

b) Lisätään kohta seuraavasti: 

”4. Jotta voidaan ottaa huomioon rahoitusmarkki­
noilla tapahtuva tekniikan kehitys, inflaatio mukaan lu­
ettuna, komissio hyväksyy 24 a artiklan mukaisesti ja 
24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla 
säädöksillä toimenpiteitä, jotka koskevat tämän artiklan 
2 kohdan c–e alakohdassa tarkoitettuja kynnysarvoja.” 

4) Muutetaan 4 artikla seuraavasti: 

a) 1 kohdassa: 

i) Korvataan c–e alakohta seuraavasti: 

”c) arvopaperit, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aio­
taan luovuttaa sulautumisen tai jakautumisen yh­
teydessä, jos saatavilla on asiakirja, joka toimival­
taisen viranomaisen mukaan sisältää esitettä vas­
taavat tiedot ottaen huomioon unionin lainsää­
dännön vaatimukset; 

d) osingot, jotka maksetaan nykyisille osakkeen­
omistajille samanlajisina osakkeina kuin osingon 
tuottaneet osakkeet, jos julkistetaan asiakirja, 
joka sisältää osakkeiden lukumäärää ja ominai­
suuksia koskevat tiedot sekä tarjouksen perus­
telut ja sitä koskevat tiedot; 

e) arvopaperit, jotka työnantajayritys tai siihen si­
doksissa oleva yritys tarjoaa, luovuttaa tai aikoo 
luovuttaa nykyisille tai entisille johtajille tai työn­
tekijöille, jos yhtiön pääkonttori tai sääntömää­
räinen kotipaikka on unionissa ja jos julkistetaan 
asiakirja, joka sisältää osakkeiden lukumäärää ja 
ominaisuuksia koskevat tiedot sekä tarjouksen 
perustelut ja sitä koskevat tiedot.” 

ii) Lisätään seuraavat alakohdat: 

”Edellä olevaa e alakohtaa sovelletaan myös unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneeseen yhtiöön, jonka arvo­
paperit otetaan kaupankäynnin kohteeksi joko sään­
nellyillä markkinoilla tai kolmannen maan markki­
noilla. Jälkimmäisessä tapauksessa poikkeusta sovel­
letaan edellyttäen, että riittävät tiedot, mukaan lukien 
e alakohdassa tarkoitettu asiakirja, ovat saatavissa 
ainakin kansainvälisen rahoituksen alalla yleisesti 
käytettävällä kielellä ja että komissio on antanut ky­
seisen kolmannen maan markkinoita koskevan vas­
taavuuspäätöksen.
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Jäsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynnöstä 
komissio tekee vastaavuuspäätökset 24 artiklan 2 
kohdassa tarkoitettua menettelyä noudattaen ja to­
teaa, varmistetaanko kolmannen maan oikeudellisella 
kehyksellä ja valvontakehyksellä, että kyseisessä kol­
mannessa maassa hyväksytyt säännellyt markkinat 
ovat sellaisten oikeudellisesti sitovien vaatimusten 
mukaisia, jotka vastaavat e alakohdan mukaisen 
poikkeuksen soveltamista varten sisäpiirikaupoista 
ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden 
väärinkäyttö) 28 päivänä tammikuuta 2003 annetun 
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 
2003/6/EY (*), direktiivin 2004/39/EY III osaston ja 
säännellyillä markkinoilla kaupankäynnin kohteeksi 
otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita kos­
keviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yh­
denmukaistamisesta 15 päivänä joulukuuta 2004 an­
netun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 
2004/109/EY (**) mukaisia vaatimuksia ja joihin so­
velletaan tehokasta täytäntöönpanoa ja valvontaa ky­
seisessä kolmannessa maassa. Kyseinen toimivaltai­
nen viranomainen ilmoittaa, miksi se katsoo, että 
kolmannen maan oikeudellista kehystä ja valvonta­
kehystä on pidettävä vastaavana ja toimittaa asiaan­
kuuluvat tiedot tähän liittyen. 

Kolmannen maan oikeudellinen kehys ja valvontake­
hys voidaan katsoa vastaavaksi, mikäli se täyttää vä­
hintään seuraavat ehdot: 

i) markkinoihin sovelletaan jatkuvasti lupamenette­
lyä ja tehokasta täytäntöönpanoa ja valvontaa; 

ii) markkinoilla on selkeät ja avoimet säännöt arvo­
paperien kaupankäynnin kohteeksi ottamisesta, 
niin että arvopapereilla voidaan käydä kauppaa 
tasapuolisesti, asianmukaisesti ja tehokkaasti ja 
siten, että ne ovat vapaasti luovutettavissa; 

iii) arvopaperien liikkeeseenlaskijoihin sovelletaan 
velvollisuutta antaa säännöllisesti ja jatkuvasti tie­
toja, millä varmistetaan korkeatasoinen sijoitta­
jansuoja; ja 

iv) markkinoiden avoimuus ja luotettavuus varmis­
tetaan estämällä markkinoiden väärinkäyttö sisä­
piirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin 
muodossa. 

Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys ra­
hoitusmarkkinoilla, komissio voi e alakohdan osalta 
hyväksyä 24 a artiklan mukaisesti ja 24 b ja 24 c 
artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä 
toimenpiteitä, joilla määritellään vastaavuuden arvi­
oinnissa sovellettavat edellä mainitut kriteerit tai li­
sätään uusia kriteerejä. 

___________ 
(*) EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16. 

(**) EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38.” 

b) Korvataan 2 kohdan d alakohta seuraavasti: 

”d) arvopaperit, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan 
luovuttaa sulautumisen tai jakautumisen yhteydessä, 
jos saatavilla on asiakirja, joka toimivaltaisen viran­
omaisen mukaan sisältää esitettä vastaavat tiedot 
ottaen huomioon unionin lainsäädännön vaatimuk­
set;”. 

5) Muutetaan 5 artikla seuraavasti: 

a) 2 kohdassa: 

i) Korvataan ensimmäisen alakohdan johdantokappale 
seuraavasti: 

”2. Esitteen on sisällettävä tiedot liikkeeseenlas­
kijasta sekä arvopapereista, joita tarjotaan yleisölle 
tai jotka on tarkoitus ottaa kaupankäynnin kohteeksi 
säännellyillä markkinoilla. Sen on lisäksi sisällettävä 
tiivistelmä, josta on käytävä ytimekkäästi ja yleiskie­
lellä ilmi keskeiset tiedot samalla kielellä kuin esite 
on alun perin laadittu. Esitteestä laaditun tiivistelmän 
on yhdessä esitteen kanssa oltava muodoltaan ja si­
sällöltään sellainen, että siinä annetaan olennaiset ja 
asianmukaiset tiedot kyseisistä arvopapereista sijoit­
tajien auttamiseksi, kun ne harkitsevat sijoittamista 
näihin arvopapereihin. 

Tiivistelmän esitystavassa on käytettävä yhtenäistä 
muotoa, jotta helpotetaan samankaltaisista arvopape­
reista laadittujen tiivistelmien vertailua, ja sen on 
sisällettävä keskeiset tiedot arvopapereista sijoittajien 
auttamiseksi, kun nämä harkitsevat sijoittamista ky­
seisiin arvopapereihin. Tiivistelmän on lisäksi sisället­
tävä varoitus, jonka mukaan”; 

ii) Korvataan toinen alakohta seuraavasti: 

”Kun esite liittyy sellaisten muiden kuin osakesidon­
naisten, nimellisarvoltaan vähintään 100 000 euron 
suuruisten arvopapereiden kaupankäynnin kohteeksi 
ottamiseen säännellyillä markkinoilla, tiivistelmää ei 
tarvitse laatia, ellei jäsenvaltio 19 artiklan 4 kohdan 
mukaisesti sitä vaadi.” 

b) Korvataan 3 kohta seuraavasti: 

”3. Liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai säännellyillä mark­
kinoilla kaupankäynnin kohteeksi ottamista hakeva osa­
puoli voi päättää laatia esitteen yhtenä tai useana erilli­
senä asiakirjana. Erillisinä asiakirjoina laaditussa esit­
teessä on vaaditut tiedot jaettava rekisteröintiasiakirjaksi, 
arvopaperiliitteeksi ja tiivistelmäksi. Rekisteröintiasiakir­
jan on sisällettävä tiedot liikkeeseenlaskijasta. Arvo­
paperiliitteen on sisällettävä tiedot arvopapereista, joita 
tarjotaan yleisölle tai jotka on tarkoitus ottaa kaupan­
käynnin kohteeksi säännellyillä markkinoilla.”
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c) Korvataan 4 kohdan kolmas alakohta seuraavasti: 

”Jos tarjouksen lopulliset ehdot eivät sisälly ohjelmaesit­
teeseen eivätkä sen täydennyksiin, liikkeeseenlaskijan on 
asetettava ne sijoittajien saataville ja toimitettava ne ko­
tijäsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja ilmoitet­
tava ne yhden tai useamman vastaanottavan jäsenval­
tion toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman 
pian, ja mikäli mahdollista, ennen arvopapereiden tar­
joamisen aloittamista ja kaupankäynnin kohteeksi otta­
mista. Lopullisten ehtojen on sisällettävä ainoastaan ar­
vopaperiliitettä koskevaa tietoa eikä niitä saa käyttää 
ohjelmaesitteen täydentämiseen. Sellaisissa tapauksissa 
sovelletaan 8 artiklan 1 kohdan a alakohtaa.” 

d) Korvataan 5 kohta seuraavasti: 

”5. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys 
rahoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa sää­
dettyjä vaatimuksia, komissio hyväksyy 24 a artiklan 
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen 
delegoiduilla säädöksillä toimenpiteitä seuraaviin seik­
koihin liittyen: 

a) esitteen tai ohjelmaesitteen, tiivistelmän, lopullisten 
ehtojen ja täydennysten muoto, ja 

b) tiivistelmään sisällytettyjen keskeisten tietojen yksi­
tyiskohtainen sisältö ja tarkka muoto. 

Kyseiset delegoidut säädökset annetaan viimeistään 
1 päivänä heinäkuuta 2012.” 

6) Korvataan 6 artiklan 2 kohdan toinen alakohta seuraavasti: 

”Jäsenvaltioiden on kuitenkin varmistettava, ettei siviilioike­
udellista vastuuta kohdisteta kehenkään pelkästään tiivistel­
män perusteella, sen käännös mukaan luettuna, paitsi jos 
tiivistelmä on harhaanjohtava, epätarkka tai epäjohdonmu­
kainen suhteessa esitteen muihin osiin tai jos siinä ei an­
neta yhdessä esitteen muiden osien kanssa keskeisiä tietoja 
sijoittajien auttamiseksi, kun he harkitsevat sijoittamista 
näihin arvopapereihin. Tiivistelmässä on oltava tätä kos­
keva selvä varoitus.” 

7) Muutetaan 7 artikla seuraavasti: 

a) Korvataan 1 kohta seuraavasti: 

”1. Komissio antaa 24 a artiklan mukaisesti ja 24 b 
ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen yksityiskohtaiset de­
legoidut säädökset esitteeseen sisällytettäväksi vaaditta­
vista tiedoista siten, ettei samoja tietoja vaadita esitettä­
väksi useaan kertaan silloin, kun esite koostuu useasta 
erillisestä asiakirjasta.” 

b) 2 kohdassa: 

i) Korvataan b alakohta seuraavasti: 

”b) muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden 
yleisölle tarjoamisen ja kaupankäynnin kohteeksi 

ottamisen eri tyypit ja niihin liittyvät ominais­
piirteet. Esitteeseen sisällytettäviksi vaadittavien 
tietojen on oltava kyseisten sijoittajien näkökul­
masta tarkoituksenmukaisia, kun kyse on muista 
kuin osakesidonnaisista arvopapereista, joiden 
yksikkökohtainen nimellisarvo on vähintään 
100 000 euroa;”. 

ii) Korvataan e alakohta seuraavasti: 

”e) liikkeeseenlaskijan toimialat ja koko erityisesti 
silloin, kun on kyse luottolaitoksista, jotka las­
kevat liikkeeseen 1 artiklan 2 kohdan j alakoh­
dassa tarkoitettuja muita kuin osakesidonnaisia 
arvopapereita, sekä yhtiöistä, joilla on vähäinen 
markkina-arvo, ja pk-yrityksistä. Näiden yritysten 
osalta tiedot suhteutetaan niiden kokoon ja tar­
vittaessa niiden lyhyempään toimintahistoriaan;”. 

iii) Lisätään alakohta seuraavasti: 

”g) suhteutettua julkistamisjärjestelmää on sovellet­
tava sellaisten yhtiöiden osaketarjouksiin, joiden 
samanlajisia osakkeita otetaan kaupankäynnin 
kohteeksi säännellyillä markkinoilla tai 
direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 15 
alakohdassa määritellyssä monenkeskisessä 
kaupankäyntijärjestelmässä ja joihin sovelletaan 
jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta ja markkinoi­
den väärinkäyttöä koskevia sääntöjä, edellyttäen 
että liikkeeseenlaskija ei ole jättänyt soveltamatta 
laissa tarkoitettuja merkintäetuoikeuksia.” 

c) Korvataan 3 kohta seuraavasti: 

”3. Edellä olevassa 1 kohdassa tarkoitettujen delegoi­
tujen säädösten on perustuttava arvopaperimarkkinoita 
valvovien kansainvälisten viranomaisten organisaatioi­
den, erityisesti Arvopaperimarkkinoiden kansainvälisen 
yhteistyöjärjestön (International Organisation of Securi­
ties Commissions, IOSCO) antamiin taloudellisia ja 
muita tietoja koskeviin standardeihin sekä tämän direk­
tiivin ohjeellisiin liitteisiin.” 

8) Muutetaan 8 artikla seuraavasti: 

a) Korvataan 2 kohdan johdantokappaleessa ja 3 kohdassa 
ilmaisut ”toimeenpanotoimenpide” ja ”täytäntöönpano­
toimenpide” ilmaisulla ”delegoidut säädökset” asian­
omaisessa taivutusmuodossaan. 

b) Lisätään kohta seuraavasti: 

”3 a. Kun jäsenvaltio takaa arvopapereiden tarjoami­
sen, liikkeeseenlaskijalla, tarjoajalla tai säännellyillä 
markkinoilla kaupankäynnin kohteeksi ottamista hake­
valla osapuolella on laatiessaan esitettä 1 artiklan 3 
kohdan nojalla oikeus jättää pois tiedot takaajasta.”
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c) Korvataan 4 kohta seuraavasti: 

”4. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys 
rahoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa sää­
dettyjä vaatimuksia, komissio hyväksyy 24 a artiklan 
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen 
delegoiduilla säädöksillä 2 kohtaa koskevia toimenpi­
teitä.” 

9) Muutetaan 9 artikla seuraavasti: 

a) Korvataan 1 kohta seuraavasti: 

”1. Esite on voimassa 12 kuukautta sen hyväksymi­
sestä, kun kyse on arvopapereiden tarjoamisesta ylei­
sölle tai niiden ottamisesta kaupankäynnin kohteeksi 
säännellyillä markkinoilla, edellyttäen kuitenkin, että 
esitteeseen on liitetty kaikki 16 artiklassa vaaditut täy­
dennykset.” 

b) Korvataan 4 kohta seuraavasti: 

”4. Edellä 5 artiklan 3 kohdassa tarkoitettu rekis­
teröintiasiakirja, joka on toimitettu ja hyväksytty aikai­
semmin, on voimassa enintään 12 kuukautta. Rekis­
teröintiasiakirjan, jota on päivitetty 12 artiklan 2 koh­
dan tai 16 artiklan mukaisesti, ja siihen liitetyn arvo­
paperiliitteen sekä tiivistelmän katsotaan muodostavan 
voimassa olevan esitteen.” 

10) Poistetaan 10 artikla. 

11) Muutetaan 11 artikla seuraavasti: 

a) korvataan 1 kohta seuraavasti: 

”1. Jäsenvaltioiden on annettava mahdollisuus siihen, 
että tietoja voidaan sisällyttää esitteeseen käyttämällä 
viittauksia yhteen tai useampaan jo julkistettuun tai sa­
manaikaisesti julkistettavaan asiakirjaan, jotka kotijäsen­
valtion toimivaltainen viranomainen on hyväksynyt tai 
jotka on toimitettu sille tämän direktiivin ja tai direktii­
vin 2004/109/EY mukaisesti. Näiden tietojen on oltava 
uusimpia liikkeeseenlaskijan käytettävissä olevia. Tiivis­
telmä ei saa sisältää viittauksin esitettyjä tietoja.” 

b) Korvataan 3 kohta seuraavasti: 

”3. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys 
rahoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa sää­
dettyjä vaatimuksia, komissio hyväksyy 24 a artiklan 
mukaisesti delegoiduilla säädöksillä ja 24 b ja 24 c 
artiklan ehtoja noudattaen toimenpiteitä, jotka koskevat 
esitteessä viittauksin esitettäviä tietoja.” 

12) Korvataan 12 artiklan 2 kohta seuraavasti: 

”2. Arvopaperiliitteessä on tällöin annettava tiedot, jotka 
yleensä sisältyvät rekisteröintiasiakirjaan, mikäli viimeksi 

päivitetyn rekisteröintiasiakirjan jälkeen on tapahtunut 
olennainen muutos tai tilanne on äskettäin kehittynyt ta­
valla, joka saattaa vaikuttaa sijoittajien arviointiin, paitsi jos 
kyseiset tiedot annetaan 16 artiklan mukaisessa täydennyk­
sessä. Arvopaperiliite ja tiivistelmä hyväksytään erikseen.” 

13) Korvataan 13 artiklan 7 kohta seuraavasti: 

”7. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys ra­
hoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa säädettyjä 
vaatimuksia, komissio hyväksyy 24 a mukaisesti delegoi­
duilla säädöksillä ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen 
toimenpiteitä edellytyksistä, joilla määräaikoja voidaan mu­
kauttaa.” 

14) Muutetaan 14 artikla seuraavasti: 

a) 2 kohdassa: 

i) Korvataan ensimmäisen alakohdan c alakohta seu­
raavasti: 

”c) sähköisessä muodossa liikkeeseenlaskijan Inter­
netsivuilla tai mahdollisten arvopapereita sijoitta­
vien tai myyvien rahoituksenvälittäjien Internetsi­
vuilla, maksuasiamiehet mukaan luettuna; tai” 

ii) Korvataan toinen alakohta seuraavasti: 

”Jäsenvaltioiden on vaadittava liikkeeseenlaskijoita tai 
esitteen laatimisesta vastaavia henkilöitä, jotka julkis­
tavat esitteensä a tai b alakohdan mukaisesti, julkis­
tamaan esitteensä myös sähköisessä muodossa c ala­
kohdan mukaisesti.” 

b) Korvataan 8 kohta seuraavasti: 

”8. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys 
rahoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa sää­
dettyjä vaatimuksia, komissio hyväksyy 24 a artiklan 
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen 
delegoiduilla säädöksillä tämän artiklan 1–4 kohtaa kos­
kevia toimenpiteitä.” 

15) Korvataan 15 artiklan 7 kohta seuraavasti: 

”7. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys ra­
hoitusmarkkinoilla ja täsmentää tässä artiklassa säädettyjä 
vaatimuksia, komissio hyväksyy 24 a artiklan mukaisesti ja 
24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla sää­
döksillä toimenpiteitä sellaisten mainosten levittämisestä, 
joissa tiedotetaan aikomuksesta tarjota arvopapereita ylei­
sölle tai ottaa niitä kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä 
markkinoilla, erityisesti silloin, kun mainonta tapahtuu en­
nen kuin esite on saatettu yleisön saataville tai ennen kuin 
merkintöjen vastaanottaminen on aloitettu, sekä toimenpi­
teitä, jotka koskevat tämän artiklan 4 kohtaa.”
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16) Korvataan 16 artikla seuraavasti: 

”16 artikla 

Esitteen täydennys 

1. Kaikki esitteen sisältämiin tietoihin liittyvät merkityk­
selliset uudet seikat, olennaiset asiavirheet tai epätarkkuu­
det, jotka voivat vaikuttaa arvopapereista muodostettavaan 
arvioon ja jotka ilmenevät tai havaitaan esitteen hyväksy­
misen jälkeen mutta ennen yleisölle tehdyn tarjouksen voi­
massaoloajan lopullista päättymistä tai, soveltuvissa tapauk­
sissa, säännellyillä markkinoilla tapahtuvan kaupankäynnin 
aloittamista sen mukaan, kumpi näistä tapahtuu myöhem­
min, on mainittava esitteen täydennyksessä. Tämä täyden­
nys on hyväksyttävä seitsemän työpäivän kuluessa samoin 
menettelyin kuin alkuperäinen esite ja julkistettava noudat­
tamalla vähintään niitä järjestelyjä, joita on noudatettu al­
kuperäistä esitettä julkistettaessa. Tiivistelmää ja sen mah­
dollisia käännöksiä on myös tarpeen mukaan täydennet­
tävä täydennykseen sisältyvien uusien tietojen huomioon 
ottamiseksi. 

2. Mikäli esite liittyy arvopapereiden tarjoamiseen ylei­
sölle, sijoittajilla, jotka ovat jo päättäneet ostaa tai merkitä 
arvopapereita ennen täydennyksen julkistamista, on oltava 
oikeus peruuttaa päätöksensä kahden työpäivän kuluessa 
täydennyksen julkistamisesta edellyttäen, että 1 kohdassa 
tarkoitettu uusi seikka, virhe tai epätarkkuus on ilmennyt 
ennen julkisen tarjouksen voimassaolon lopullista päätty­
mistä ja arvopapereiden toimittamista. Liikkeeseenlaskija tai 
tarjoaja voi pidentää tätä määräaikaa. Peruuttamisoikeuden 
päättymispäivä on ilmoitettava täydennyksessä.” 

17) Korvataan 18 artiklan 1 kohta seuraavasti: 

”1. Kotijäsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on liik­
keeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilön 
pyynnöstä kolmen työpäivän kuluessa tämän pyynnön vas­
taanottamisesta tai, mikäli esitteen luonnos on liitetty 
pyyntöön, yhden työpäivän kuluessa esitteen hyväksymi­
sestä, annettava vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltaiselle 
viranomaiselle tiedoksi hyväksymistodistus, joka osoittaa, 
että esite on laadittu tämän direktiivin mukaisesti, sekä 
jäljennös kyseisestä esitteestä. Tähän ilmoitukseen on tar­
vittaessa liitettävä liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimi­
sesta vastaavan henkilön vastuulla tehdyn tiivistelmän 
käännös. Samaa menettelyä sovelletaan esitteen kaikkiin 
täydennyksiin. Hyväksymistodistuksesta on ilmoitettava 
myös liikkeeseenlaskijalle tai esitteen laatimisesta vastaa­
valle henkilölle samanaikaisesti kuin vastaanottavan jäsen­
valtion toimivaltaiselle viranomaiselle.” 

18) Korvataan 19 artiklan 4 kohta seuraavasti: 

”4. Jos muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita, joi­
den yksikkökohtainen nimellisarvo on vähintään 100 000 
euroa, haetaan kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä 
markkinoilla yhdessä tai useammassa jäsenvaltiossa, esite 
on laadittava liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankäyn­
nin kohteeksi ottamista hakevan osapuolen valinnan mu­
kaan joko sekä kotijäsenvaltion että vastaanottavien jäsen­
valtioiden toimivaltaisten viranomaisten hyväksymällä kie­

lellä tai kansainvälisellä rahoitusalalla yleisesti käytössä ole­
valla kielellä. Jäsenvaltiot voivat kansallisessa lainsäädän­
nössään vaatia, että tiivistelmä laaditaan niiden yhdellä tai 
useammalla virallisella kielellä.” 

19) Korvataan 20 artiklan 3 kohdan ensimmäinen alakohta 
seuraavasti: 

”3. Komissio hyväksyy 24 a artiklan mukaisesti ja 24 b 
ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä 
toimenpiteitä, joilla vahvistetaan 5 ja 7 artiklassa säädettyi­
hin vaatimuksiin perustuvat yleiset vastaavuutta koskevat 
arviointiperusteet.” 

20) Korvataan 21 artiklan 4 kohdan d alakohdassa ilmaisu ”sen 
täytäntöönpanotoimenpiteiden” ilmaisulla ”siinä tarkoitet­
tujen delegoitujen säädösten”. 

21) Lisätään artiklat seuraavasti: 

”24 a artikla 

Siirretyn säädösvallan käyttäminen 

1. Siirretään komissiolle neljän vuoden ajaksi 
31 päivästä joulukuuta 2010 lukien valta antaa 
1 artiklan 4 kohdassa, 2 artiklan 4 kohdassa, 3 artiklan 
4 kohdassa, 4 artiklan 1 kohdan viidennessä alakohdassa, 
5 artiklan 5 kohdassa, 7 artiklan 1 kohdassa, 8 artiklan 4 
kohdassa, 11 artiklan 3 kohdassa, 13 artiklan 7 kohdassa, 
14 artiklan 8 kohdassa, 15 artiklan 7 kohdassa ja 
20 artiklan 3 kohdan ensimmäisessä alakohdassa tarkoitet­
tuja delegoituja säädöksiä. Komissio laatii siirrettyä säädös­
valtaa koskevan kertomuksen viimeistään 6 kuukautta en­
nen neljän vuoden kauden päättymistä. Säädösvallan siirtoa 
jatketaan ilman eri toimenpiteitä samanpituisiksi kausiksi, 
jollei Euroopan parlamentti tai neuvosto peruuta siirtoa 24 
c artiklan mukaisesti. 

2. Heti kun komissio on hyväksynyt delegoidun säädök­
sen, se antaa säädöksen tiedoksi samanaikaisesti Euroopan 
parlamentille ja neuvostolle. 

3. Komissiolle siirrettyyn valtaan antaa delegoituja sää­
döksiä sovelletaan 24 b ja 24 c artiklassa asetettuja ehtoja. 

24 b artikla 

Säädösvallan siirron peruuttaminen 

1. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin ta­
hansa peruuttaa 1 artiklan 4 kohdassa, 2 artiklan 4 koh­
dassa, 3 artiklan 4 kohdassa, 4 artiklan 1 kohdan viiden­
nessä alakohdassa, 5 artiklan 5 kohdassa, 7 artiklan 1 
kohdassa, 8 artiklan 4 kohdassa, 11 artiklan 3 kohdassa, 
13 artiklan 7 kohdassa, 14 artiklan 8 kohdassa, 15 artiklan 
7 kohdassa tai 20 artiklan 3 kohdan ensimmäisessä ala­
kohdassa tarkoitetun säädösvallan siirron. 

2. Toimielin, joka on aloittanut sisäisen menettelyn 
päättääkseen, peruuttaako se säädösvallan siirron, pyrkii 
ilmoittamaan asiasta toiselle toimielimelle ja komissiolle 
kohtuullisessa ajassa ennen lopullisen päätöksen tekemistä 
sekä ilmoittaa samalla, mitä siirrettyä säädösvaltaa mahdol­
linen peruuttaminen koskee.
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3. Peruuttamispäätöksellä lopetetaan päätöksessä mai­
nittu säädösvallan siirto. Päätös tulee voimaan joko välit­
tömästi tai jonakin myöhempänä, siinä mainittuna päivänä. 
Päätös ei vaikuta aiemmin annettujen delegoitujen säädös­
ten voimassaoloon. Se julkaistaan Euroopan unionin viralli­
sessa lehdessä. 

24 c artikla 

Delegoitujen säädösten vastustaminen 

1. Euroopan parlamentti ja neuvosto voivat vastustaa 
delegoitua säädöstä kolmen kuukauden kuluessa siitä, kun 
säädös on annettu tiedoksi. 

Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta määräaikaa 
pidennetään kolmella kuukaudella. 

2. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole 1 koh­
dassa tarkoitetun määräajan umpeutuessa vastustanut dele­
goitua säädöstä, se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa 
lehdessä ja se tulee voimaan siinä ilmoitettuna päivänä. 

Delegoitu säädös voidaan julkaista Euroopan unionin viralli­
sessa lehdessä ja se voi tulla voimaan ennen kyseisen mää­
räajan päättymistä, jos Euroopan parlamentti ja neuvosto 
ovat molemmat ilmoittaneet komissiolle, etteivät ne aio 
vastustaa kyseistä säädöstä. 

3. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto vastustaa de­
legoitua säädöstä 1 kohdassa tarkoitetussa määräajassa, se 
ei tule voimaan. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn 
sopimuksen 296 artiklan mukaisesti säädöstä vastustava 
toimielin esittää syyt, miksi se vastustaa delegoitua sää­
döstä.” 

22) Liitteessä I olevan I jakson C kohdassa sekä III ja IV jak­
sossa, liitteessä II olevassa II jaksossa, liitteessä III olevassa 
II ja III jaksossa sekä liitteessä IV olevassa kolmannessa 
luetelmakohdassa sanat ”keskeiset tiedot” korvataan sa­
noilla ”olennaiset tiedot”. 

2 artikla 

Direktiivin 2004/109/EY muuttaminen 

Muutetaan direktiivi 2004/109/EY seuraavasti: 

1) Korvataan 2 artiklan 1 kohdan i alakohdan i alakohta seu­
raavasti: 

”i) yksikkökohtaiselta nimellisarvoltaan alle 1 000 euron 
velka-arvopaperien liikkeeseenlaskijan tai osakkeiden liik­
keeseenlaskijan tapauksessa 

— silloin kun tämän kotipaikka on unionissa, sitä jäsen­
valtiota, jossa liikkeeseenlaskijan sääntömääräinen ko­
tipaikka on, 

— silloin kun tämän kotipaikka on kolmannessa valti­
ossa, direktiivin 2003/71/EY 2 artiklan 1 kohdan m 
alakohdan iii alakohdassa tarkoitettua jäsenvaltiota. 

’Kotijäsenvaltion’ määritelmä soveltuu velka-arvopaperei­
hin muussa valuutassa kuin euroissa sillä edellytyksellä, 
että niiden yksikkökohtainen nimellisarvo on liikkeeseen­
laskemispäivänä alle 1 000 euroa, paitsi jos se on lähes 
vastaava kuin 1 000 euroa;”. 

2) Muutetaan 8 artikla seuraavasti: 

a) Korvataan 1 kohdan b alakohta seuraavasti: 

”b) liikkeeseenlaskijat, joiden osalta kaupankäynnin koh­
teeksi säännellyillä markkinoilla on otettu yksinomaan 
velka-arvopapereita, joiden yksikkökohtainen nimellis­
arvo on vähintään 100 000 euroa tai, jos kyse on 
muussa valuutassa kuin euroissa arvostetuista velka- 
arvopapereista, joiden yksikkökohtainen nimellisarvo 
liikkeeseenlaskemispäivänä vastaa vähintään 
100 000:a euroa.” 

b) Lisätään kohta seuraavasti: 

”4. Edellä olevan 1 kohdan b alakohdasta poiketen 4, 
5 ja 6 artiklaa ei sovelleta liikkeeseenlaskijoihin, joiden 
osalta kaupankäynnin kohteeksi on otettu yksinomaan 
velka-arvopapereita, joiden yksikkökohtainen nimellisarvo 
on vähintään 50 000 euroa, tai muussa valuutassa kuin 
euroissa arvostettuja velka-arvopapereita, joiden yksikkö­
kohtainen nimellisarvo liikkeeseenlaskemispäivänä vastaa 
vähintään 50 000:tä euroa, ja jotka on otettu kaupan­
käynnin kohteeksi säännellyillä markkinoilla unionissa 
ennen 31 päivää joulukuuta 2010 niin kauan kuin 
nämä velka-arvopaperit ovat voimassa.” 

3) Korvataan 18 artiklan 3 kohta seuraavasti: 

”3. Mikäli kokoukseen on kutsuttava vain sellaisten velka- 
arvopaperien haltijat, joiden yksikkökohtainen nimellisarvo 
on vähintään 100 000 euroa tai, jos kyse on muussa valuu­
tassa kuin euroissa arvostetuista velka-arvopapereista, joiden 
yksikkökohtainen nimellisarvo liikkeeseenlaskemispäivänä 
vastaa vähintään 100 000:a euroa, liikkeeseenlaskija voi va­
lita kokouksen pitopaikaksi minkä tahansa jäsenvaltion edel­
lyttäen, että kyseisessä jäsenvaltiossa ovat saatavilla kaikki 
palvelut ja tiedot, joita kyseiset haltijat tarvitsevat käyttääk­
seen oikeuksiaan. 

Ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettua valinnanvapautta so­
velletaan myös sellaisten velka-arvopaperien haltijoiden ol­
lessa kyseessä, joiden yksikkökohtainen nimellisarvo on vä­
hintään 50 000 euroa tai, jos kyse on muussa valuutassa 
kuin euroissa arvostetuista velka-arvopapereista, joiden yksik­
kökohtainen nimellisarvo liikkeeseenlaskemispäivänä vastaa 
vähintään 50 000:tä euroa, ja jotka on otettu kaupankäynnin 
kohteeksi säännellyillä markkinoilla unionissa ennen 
31 päivää joulukuuta 2010 niin kauan kuin nämä velka- 
arvopaperit ovat voimassa, edellyttäen, että kyseisessä jäsen­
valtiossa ovat saatavilla kaikki palvelut ja tiedot, joita kyseiset 
haltijat tarvitsevat käyttääkseen oikeuksiaan.”
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4) Korvataan 20 artiklan 6 kohta seuraavasti: 

”6. Edellä olevassa 1–4 kohdassa säädetystä poiketen sil­
loin, kun arvopaperit, joiden yksikkökohtainen nimellisarvo 
on vähintään 100 000 euroa tai, jos on kyse muussa valuu­
tassa kuin euroissa arvostetuista velka-arvopapereista, joiden 
arvo liikkeeseenlaskemispäivänä vastaa vähintään 100 000:a 
euroa, on otettu kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä 
markkinoilla yhdessä tai useammassa jäsenvaltiossa, säännel­
lyt tiedot on julkistettava liikkeeseenlaskijan tai henkilön, 
joka on liikkeeseenlaskijan suostumuksetta hakenut arvo­
paperien ottamista kaupankäynnin kohteeksi, valinnan mu­
kaan joko sekä kotijäsenvaltion että vastaanottavien jäsenval­
tioiden toimivaltaisten viranomaisten hyväksymällä kielellä 
tai kansainvälisellä rahoitusalalla yleisesti käytettävällä kie­
lellä. 

Ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettua poikkeusta sovelle­
taan myös velka-arvopapereihin, joiden yksikkökohtainen ni­
mellisarvo on vähintään 50 000 euroa, tai muussa valuutassa 
kuin euroissa arvostettuja velka-arvopapereita, joiden yksik­
kökohtainen nimellisarvo liikkeeseenlaskemispäivänä vastaa 
vähintään 50 000:tä euroa, ja jotka on otettu kaupankäynnin 
kohteeksi säännellyillä markkinoilla yhdessä tai useammassa 
jäsenvaltiossa ennen 31 päivää joulukuuta 2010 niin kauan 
kuin nämä velka-arvopaperit ovat voimassa.” 

3 artikla 

Saattaminen osaksi kansallista lainsäädäntöä 

1. Jäsenvaltioiden on saatettava tämän direktiivin noudatta­
misen edellyttämät lait, asetukset ja hallinnolliset määräykset 
voimaan viimeistään 1 päivänä heinäkuuta 2012. Niiden on 
viipymättä toimitettava komissiolle kirjallisina nämä säännökset 
sekä kyseisiä säännöksiä ja tätä direktiiviä koskeva vastaavuus­
taulukko. 

Näissä jäsenvaltioiden antamissa säädöksissä on viitattava tähän 
direktiiviin tai niihin on liitettävä tällainen viittaus, kun ne vi­
rallisesti julkaistaan. Jäsenvaltioiden on säädettävä siitä, miten 
viittaukset tehdään. 

2. Jäsenvaltioiden on toimitettava tässä direktiivissä tarkoite­
tuista kysymyksistä antamansa keskeiset kansalliset säännökset 
kirjallisina komissiolle. 

4 artikla 

Uudelleentarkastelu 

Komissio arvioi direktiivin2003/71/EY, sellaisena kuin se on 
muutettuna tällä direktiivillä, soveltamista 1 päivään tammi­
kuuta 2016 mennessä kiinnittäen erityistä huomiota keskeiset 
tiedot sisältävää asiakirjaa koskevien sääntöjen, vastuusäännök­
set mukaan luettuna, soveltamiseen ja vaikutuksiin, 4 artiklan 1 
kohdan e alakohdassa säädetyn työntekijöiden suojelua kos­
kevan poikkeuksen ja 7 artiklan 2 kohdan e ja g alakohdassa 
tarkoitetun suhteutetun julkistamisjärjestelmän vaikutukseen 
sekä 14 artiklan mukaiseen esitteiden julkistamiseen sähköisessä 
muodossa, ja tarkastelee uudelleen 2 artiklan 1 kohdan m ala­
kohdan ii alakohtaa, joka koskee kotijäsenvaltion määrittämistä 
koskevaa rajoitusta yksikkökohtaiselta nimellisarvoltaan alle 
1 000 euron suuruisten muiden kuin osakesidonnaisten arvopa­
pereiden liikkeeseenlaskun osalta, pohtiakseen, onko tämä sään­
nös säilytettävä vai kumottava. Lisäksi komissio arvioi tarvetta 
tarkistaa käsitteen ”julkinen tarjous” määritelmää ja tarvetta 
määritellä käsitteet ”ensimarkkinat” ja ”jälkimarkkinat” ja selvit­
tää tältä osin tarkasti direktiivin 2003/71/EY ja direktiivien 
2003/6/EY ja 2004/109/EY yhteydet. Arviointinsa jälkeen ko­
missio toimittaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kerto­
muksen ja liittää siihen tarvittaessa ehdotuksia direktiivin 
2003/71/EY muuttamiseksi. 

5 artikla 

Voimaantulo 

Tämä direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentenä päi­
vänä sen jälkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa 
lehdessä. 

6 artikla 

Osoitus 

Tämä direktiivi on osoitettu kaikille jäsenvaltioille. 

Tehty Strasbourgissa 24 päivänä marraskuuta 2010. 

Euroopan parlamentin puolesta 
Puhemies 

J. BUZEK 

Neuvoston puolesta 
Puheenjohtaja 

O. CHASTEL
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