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(Lainsddtamisjarjestyksessa hyviksyttavat saddokset)

DIREKTIIVIT

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI 2010/73EU,

annettu 24 pdivind marraskuuta 2010,

arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai

julkistettavasta esitteestd annetun direktiivin

kaupankiynnin kohteeksi ottamisen yhteydessi

2003/71/EY ja siddnnellyilli markkinoilla

kaupankiynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin

avoimuusvaatimusten

liittyvien

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 (3),
noudattavat tavallista lainsddtamisjarjestysta (°),
sekd katsovat seuraavaa:

(1)  Eurooppa-neuvosto sopi 8 ja 9 pdivind maaliskuuta
2007 pitimassdin kokouksessa, ettd yrityksille aiheutuvia
hallinnollisia rasitteita olisi vdhennettdvd 25 prosentilla
vuoteen 2012 mennessd yritysten kilpailukyvyn lisda-
miseksi unionissa.

()  Komissio on todennut, ettd Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivissi 2003/71/EY (*) yrityksille asete-
tuista velvollisuuksista jotkin vaikuttavat aivan liian ras-
kailta yrityksille.

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

() Lausunto, annettu 18. helmikuuta 2010 (ei vield julkaistu virallisessa
lehdessd).

() EUVL C 19, 26.1.2010, s. 1.

(}) Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 17. kesdkuuta 2010 (ei
vield julkaistu virallisessa lehdessd), ja neuvoston pditos, tehty
11. lokakuuta 2010.

(% EYVL L 345, 31.12.2003, s. 64.

(4)  Direktiivissd 2003/71/EY edellytetdin, ettd komissio ar-
vioi kyseisen direktiivin soveltamista viiden vuoden ku-
luttua sen voimaantulopdivistd ja esittdd tarvittaessa eh-
dotuksia direktiivin tarkistamiseksi. Arviointi on paljas-
tanut, ettd joitakin direktiivin 2003/71/EY osia olisi muu-
tettava, jotta voitaisiin yksinkertaistaa ja parantaa direktii-
vin soveltamista, lisitd sen vaikuttavuutta, vahvistaa unio-
nin kansainvilistd kilpailukykyd ja myotavaikuttaa siten
hallinnollisten rasitteiden vdhenemiseen.

(50  Komissio esitti EU:n rahoitusvalvontaa kisittelevian kor-
kean tason tyoryhmin raportin ("de Larosieren raportti”)
pddtelmien johdosta 23 pdivind syyskuuta 2009 konk-
reettisia lainsdddantoehdotuksia sellaisen Euroopan fi-
nanssivalvojien jdrjestelmdn perustamiseksi, jossa finans-
sialan kansalliset valvontaviranomaiset verkottuvat uusien
Euroopan valvontaviranomaisten kanssa. Yhdelld ndistd
uusista viranomaisesta eli Euroopan valvontaviranomai-
sella  (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) on
tarkoitus korvata Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
komitea.

(6)  Oikeusvarmuus- ja tehokkuussyistd olisi tdsmennettdvi,
miten arvopaperitarjousten enimmdisarvot lasketaan di-
rektiivissd 2003/71/EY. Tietyt direktiivissd tarkoitetut tar-
jousten yhteenlasketut vasta-arvot olisi laskettava unionin
laajuisesti.

(7)  Arvopapereiden suunnattua antia varten sijoituspalveluy-
rityksilld ja luottolaitoksilla olisi oltava oikeus kohdella
kokeneina sijoittajina luonnollisia henkil6itd tai oikeus-
henkiloitd, jotka mdiritellddn rahoitusvilineiden markki-
noista 21 pdivind huhtikuuta 2004 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY (°) liit-
teessd II olevan I kohdan 1-4 alakohdassa, tai muita
luonnollisia tai oikeushenkilditd, joita kohdellaan ammat-
timaisina asiakkaina tai jotka ovat tunnustettuja hyvak-
syttdvid vastapuolia direktiivin 2004/39/EY mukaisesti.

() EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1.
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Sijoituspalveluyrityksilld, joilla on oikeus pitdd nykyisid
ammattimaisia asiakkaitaan jatkossakin ammattimaisina
asiakkaina direktiivin 2004/39/EY 71 artiklan 6 kohdan
mukaisesti, olisi oltava oikeus kohdella niitd asiakkaita
tassd direktiivissd tarkoitettuina kokeneina sijoittajina. Di-
rektiivien 2003/71/EY ja 2004/39/EY sddnnosten yhden-
mukaistaminen tdltd osin todennikaisesti yksinkertaistaisi
tilannetta sijoituspalveluyritysten kannalta ja vihentiisi
niiden kustannuksia rajatulle henkilopiirille tehtyjen tar-
jousten yhteydessd, koska ndmd yritykset voisivat mai-
ritelld henkil6t, joille tarjous on tarkoitus tehdd, oman
ammattimaisia asiakkaita ja hyviksyttavia vastapuolia
koskevan luettelonsa pohjalta. Liikkeeseenlaskijan olisi
voitava luottaa direktiivin 2004/39/EY liitteen II mukai-
sesti laadittuun ammattimaisten asiakkaiden ja hyviksyt-
tdvien vastapuolten luetteloon. Sen vuoksi direktiivissd
2003/71[EY esitettyd kokeneiden sijoittajien maaritelmaa
olisi laajennettava kisittimaan kyseiset henkilot eikd eril-
lista rekisterijarjestelmad tulisi yllapitaa.

Sen varmistaminen, ettd unionin sdddoksid sovelletaan
kaikilta osin asianmukaisesti, on keskeinen edellytys fi-
nanssimarkkinoiden luotettavuudelle, tehokkuudelle ja
moitteettomalle toiminnalle. Euroopan valvontaviran-
omaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen)
perustamisen odotetaan osaltaan auttavan timén tavoit-
teen saavuttamista, koska tarkoitus on julkaista yhteinen
ohjekirja ja edistdd yhtendisempid menettelytapoja esittei-
den valvonnan ja hyviksymisen suhteen. Komission olisi
tarkasteltava uudelleen direktiivin 2003/71/EY 2 artiklan
1 kohdan m alakohdan ii alakohtaa, joka koskee kotija-
senvaltion maarittdmistd koskevaa rajoitusta yksikkokoh-
taiselta nimellisarvoltaan alle 1000 euron suuruisten
muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden liikkee-
seenlaskun osalta. Tdmin uudelleentarkastelun jilkeen
komission olisi pohdittava, onko timi sddnnos sdilytet-
tava tai onko se kumottava.

Direktiivin 2003/71/EY 3 artiklan 2 kohdan c ja d ala-
kohdassa sdddetty 50 000 euron kynnysarvo ei endd ku-
vasta eroa investointikapasiteetissa yksityissijoittajien ja
ammattimaisten sijoittajien valilld, silld viimeaikoina il-
meisesti myos yksityissijoittajat ovat tehneet yli 50 000
euron investointeja yhteen litketoimeen. Téstd syystd on
aiheellista nostaa titd kynnysarvoa ja muuttaa sen mu-
kaisesti niitd sddnnoksid, joissa kyseinen kynnysarvo mai-
nitaan. Vastaavat muutokset olisi tehtivd Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiiviin 2004/109/EY ('). Nai-
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
kyseessd ovat velka-arvopaperit, joiden yksikkokohtainen
nimellisarvo on vihintddn 50 000 euroa ja jotka on
otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilli markki-
noilla unionissa ennen timin direktiivin voimaantuloa.

Liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan hen-
kilon laatima esite, joka on voimassa ja yleison saatavilla

() EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38.

(1m)

(12)

(13)

silloin, kun arvopapereiden lopullinen sijoittaminen ta-
pahtuu rahoituksenvilittdjien kautta, tai arvopapereiden
myo6hemmin jilleenmyynnin yhteydessd, antaa sijoittajille
riittdvasti tietoa perusteltujen sijoituspddtosten tekemi-
seen. Sen vuoksi rahoituksenvilittdjilld, jotka sijoittavat
arvopapereita tai myyvat niitd myohemmin uudelleen,
olisi oltava oikeus kayttad liikkeeseenlaskijan tai esitteen
laatimisesta vastaavan henkilon julkistamaa alkuperdistd
esitettd, jos esite on voimassa ja sitd on tdydennetty di-
rektiivin 2003/71/EY 9 ja 16 artiklan mukaisesti ja liik-
keeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava henkilo
antaa suostumuksensa sen kdyttoon. Liikkeeseenlaskijan
tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilon olisi voitava
asettaa chtoja suostumukselleen. Suostumus ja sithen
mahdolliset liittyvit ehdot olisi annettava osapuolten vi-
lisessd kirjallisessa sopimuksessa, jotta asianomaiset osa-
puolet voisivat arvioida, onko arvopapereiden edelleen
myyminen tai lopullinen sijoittaminen sopimuksen mu-
kaista. Jos suostumus esitteen kdyttoon on annettu, liik-
keeseenlaskijan tai alkuperdisen esitteen laatimisesta vas-
taavan henkilon olisi vastattava siind esitetyistd tiedoista
ja ohjelmaesitteen ollessa kyseessd lopullisten ehtojen
esittimisestd ja antamisesta, eikd toista esitettd tulisi vaa-
tia. Jos liikkkeeseenlaskija tai alkuperiisen esitteen laatimi-
sesta vastaava henkilo ei kuitenkaan anna suostumustaan
sen kayttoon, olisi vaadittava, ettd rahoituksenvalittdjd
julkistaa uuden esitteen. Siind tapauksessa rahoituksenva-
littdjan olisi vastattava esitteen sisiltdmistd tiedoista, mu-
kaan lukien viittauksin esitetyt tiedot, ja ohjelmaesitteen
ollessa kyseessd lopullisista ehdoista.

» 9

Komission olisi madriteltdvd "ensimarkkinat”, “jalkimark-
kinat” ja “julkiset tarjoukset”, jotta sisdpiirikaupoista ja
markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden viarin-
kdytto) 28 paiviand tammikuuta 2003 annettua Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivii 2003/6/EY (?), direk-
tiivid 2003/71/EY seké direktiivia 2004/109/EY voitaisiin
soveltaa tehokkaasti ja selventdd taustalla olevia erotta-
mista ja paillekkdisyyttd koskevia ongelmia.

Jasenvaltioiden vahingonkorvausjirjestelmien valilli on
merkittivid eroja, jotka johtuvat siviilioikeutta koskevasta
kansallisesta toimivallasta. Komission olisi laadittava ver-
tailutaulukko jisenvaltioiden jarjestelmistd jasenvaltioiden
jrjestelyjen tunnistamista ja seuraamista varten.

Direktiivin 2003/71/EY 4 artiklan 1 kohdan d alakoh-
dassa sdddetddn, ettd 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.
Niin ollen 4 artiklan 1 kohdan d alakohdassa saddetty
poikkeus on tarpeeton, silli osakkeiden tarjoaminen tai
luovuttaminen korvauksetta kuuluu 3 artiklan 2 kohdan
e alakohdan soveltamisalaan.

() EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16.
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(14)  Nykyiset poikkeukset, jotka koskevat arvopapereita, jotka epitarkka tai epdjohdonmukainen suhteessa esitteen asi-

tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan luovuttaa nykyisille tai
entisille johtajille tai tyontekijoille, ovat liian rajoittavia
ollakseen hyodyllisid lukuisille tyonantajille, joilla on
tyontekijoiden osakeomistusjdrjestelmid unionissa. Tyon-
tekijoiden osallistuminen on unionissa erityisen tirkeda
pienille ja keskisuurille yrityksille, joissa yksittéiset tyon-
tekijit todennikoisesti vaikuttavat merkittavésti yrityksen
menestykseen. Niinpi esitteen julkistamisvelvollisuuden ei
tulisi koskea unionin yhtididen tyontekijoiden osakeomis-
tusjdrjestelmédn puitteissa tekemid tarjouksia. Jos arvopa-
pereita ei ole otettu kaupankdynnin kohteeksi, liikkee-
seenlaskijaan ei sovelleta jatkuvaa tiedonantovelvolli-
suutta ja markkinoiden vairinkiytt6d koskevia sddntoja.
Néin ollen tyonantajien tai nithin sidoksissa olevien yri-
tysten olisi pdivitettdvé direktiivin 2003/71/EY 4 artiklan
1 kohdan e alakohdassa tarkoitettu asiakirja, jos se on
tarpeen arvopaperien asianmukaista arviointia varten.
Poikkeus olisi laajennettava kattamaan myos sellaisten
yritysten julkiset tarjoukset ja kaupankdynnin kohteeksi
ottamiset, joiden kotipaikka on unionin ulkopuolella ja
joiden arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi
joko sadnnellyilli markkinoilla tai kolmannessa maassa.
Jalkimmaisessd tapauksessa komission on tdytynyt tehdd
myonteinen paitos kolmannen maan markkinoiden vas-
taavan sddntelyn oikeudellisen kehyksen ja valvontake-
hyksen vastaavuudesta, jotta poikkeusta voidaan soveltaa.
Siten mahdollistettaisiin, ettd unionin tyontekijat saavat
jatkuvasti tietoa yrityksesta.

Esitteestd laaditun tiivistelman olisi oltava yksityissijoitta-
jille keskeinen tiedonlidhde. Sen olisi oltava itsendinen osa
esitettd ja lyhyt, yksinkertainen, selked ja kohderyhmini
olevien sijoittajien kannalta helppotajuinen. Sen tulisi pai-
nottua keskeisiin tietoihin, joita sijoittajat tarvitsevat voi-
dakseen pdittdad, mihin arvopaperitarjouksiin ja kaupan-
kdynnin kohteeksi ottamisiin ne tutustuvat lihemmin.
Niiden keskeisten tietojen olisi siséllettava liikkeeseenlas-
kijaan, mahdolliseen takaajaan ja tarjottaviin tai kaupan-
kdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla otettaviin
arvopapereihin liittyvat olennaiset ominaisuudet ja riskit.
Sen olisi sisdllettdvd my0s tarjouksen yleiset ehdot, mu-
kaan lukien arvio liikkeeseenlaskijan tai tarjoajan sijoitta-
jalta laskuttamista kuluista, ja siind olisi ilmoitettava arvio
kokonaiskuluista, jotka saattavat olla huomattavat. Siind
olisi myos tiedotettava arvopapereihin liittyvistd sijoitta-
jan oikeuksista ja kyseisiin arvopapereihin tehtyyn sijoi-
tukseen liittyvistd riskeistd. Tiivistelmdn muoto olisi maa-
rattava sellaiseksi, ettd silli mahdollistetaan vertailu mui-
den samankaltaisten sijoitustuotteiden kanssa, varmis-
tamalla, ettd vastaavat tiedot ovat aina tiivistelmin sa-
massa kohdassa.

Jasenvaltioiden olisi varmistettava, ettei siviilioikeudellista
vastuuta kohdisteta kehenkddn pelkdstddn tiivistelmén tai
sen kadannoksen perusteella, ellei se ole harhaanjohtava,

(17)

(18)

(19)

anomaisiin osiin. Tiivistelmadssd olisi oltava titid koskeva
selvd varoitus.

On aiheellista selventdd, ettd ohjelmaesitteen lopullisten
ehtojen olisi sisallettdvd ainoastaan arvopaperiliitteen tie-
toja, jotka koskevat nimenomaan liikkeeseenlaskua ja
jotka voidaan mdédritelld ainoastaan yksittdisen liikkee-
seenlaskun ajankohtana. Tillaisia tietoja voivat olla
muun muassa ISIN-koodi, liikkkeeseenlaskuhinta, maturi-
teettipaivad, kuponkikorko, toteutuspiivi, toteutushinta ja
lunastushinta sekd muut ehdot, jotka eivit ole tiedossa
esitteen laatimisajankohtana. Muut uudet tiedot, jotka
saattavat vaikuttaa arvioon liikkeeseenlaskijasta ja arvopa-
pereista, olisi yleensd ottaen sisdllytettivi esitteen tdyden-
nykseen. Lisdksi litkkeeseenlaskijoiden olisi yhdistettava
tiivistelma lopullisten ehtojen olennaisiin osiin sijoittajalle
helposti ymmarrettdvilld tavalla, jotta noudatetaan velvol-
lisuutta antaa keskeisid tietoja myos ohjelmaesitteessa.
Talloin ei tulisi vaatia erillistd hyvaksyntaa.

Jotta voitaisiin tehostaa osakesidonnaisten arvopapereiden
merkintdetuoikeusanteja ja ottaa asianmukaisesti huomi-
oon liikkeeseenlaskijoiden koko, ilman ettd se vaikuttaa
sijoittajansuojaan, olisi otettava kayttoon suhteutettu jul-
kistamisjdrjestelmd osaketarjouksille nykyisille osakkeen-
omistajille, jotka voivat joko merkitd osakkeet tai myyda
oikeuden merkitd tarjouksia ja osakkeita, ja pk-yritysten
tarjouksille, ja liikkeeseenlaskijoille, joilla on vihiinen
markkina-arvo (eli pienet yhtiot, joiden osakkeita otetaan
kaupankaynnin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla), seka
direktiivin 2003/71/EY 1 artiklan 2 kohdan j alakohdassa
tarkoitetut tarjoukset muista kuin osakesidonnaisista ar-
vopapereista, joita luottolaitokset laskevat liikkkeeseen. Mi-
kali tallaiset luottolaitokset laskevat liikkeeseen arvopape-
reita alle kyseisessd artiklassa vahvistetun arvon mutta
paattavat kuulua timédn direktiivin soveltamisalaan ja si-
ten laatia esitteen, niilld olisi oltava oikeus hyodyntad
asianomaista suhteutettua julkistamisjarjestelmaa. Suhteu-
tettua julkistamisjdrjestelmad olisi sovellettava merkintée-
tuoikeusanteihin, kun tarjotut osakkeet ovat samanlajisia
osakkeita kuin liikkeeseenlaskijan osakkeet, jotka on
otettu kaupankdynnin kohteeksi joko sddnnellyilldi mark-
kinoilla tai direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan
15 alakohdassa mdiritellyssdé monenkeskisessd kaupan-
kayntijarjestelméssd, jos jarjestelmain sovelletaan asiaan-
kuuluvia jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta ja markkinoi-
den vidrinkdyttod koskevia sddnt6jd. Euroopan valvonta-
viranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomai-
nen) olisi laadittava ohjeet niistd edellytyksistd, jotta var-
mistetaan toimivaltaisten viranomaisten yhdenmukaiset
menettelytavat.

Jasenvaltiot julkistavat taloudellisesta tilanteestaan run-
saasti tietoja, jotka ovat yleensd julkisesti saatavilla. Jos
jasenvaltio takaa Euroopan unionissa arvopapereiden
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(21)

(23)

(24)

tarjoamisen, liikkeeseenlaskijaa ei tulisi velvoittaa ilmoit-
tamaan esitteessd tietoja kyseisestd takaajana toimivasta
jasenvaltiosta.

Oikeusvarmuuden lisidmiseksi esitteen voimassaoloajan
olisi alettava sen hyviksymisen ajankohdasta, joka toimi-
valtaisen viranomaisen on helppo varmistaa. Lisdksi jous-
tavuuden lisddmiseksi litkkeeseenlaskijoilla olisi oltava
mahdollisuus péivittdd rekisterdintiasiakirja menettelylld,
jolla esitteitd tdydennetddn.

Direktiivin 2004/109/EY voimaantulon johdosta direktii-
vissd 2003/71/EY liikkeeseenlaskijalle asetetusta velvolli-
suudesta toimittaa kerran vuodessa asiakirja, joka sisaltdd
kaikki esitteen kiyttoonottoa edeltivien 12 kuukauden
aikana julkistetut tiedot tai jossa viitataan naihin tietoihin,
on tullut paillekkdinen velvollisuus, minkd vuoksi se olisi
poistettava. Nain ollen rekisterointiasiakirja olisi direktii-
vin 2003/71/EY 10 artiklan mukaisen pdivittimisen si-
jasta péivitettdva esitteen tdydennykselld tai arvopaperiliit-
teelld.

Internet mahdollistaa helpon tiedonsaannin. Esite olisi
aina julkaistava sihkoisesti asiaan liittyvalld verkkosivus-
tolla, jotta se olisi paremmin sijoittajien saatavilla. Jos
esitteen laatimisesta vastaa joku muu henkilo kuin liik-
keeseenlaskija, sen, ettd kyseinen henkilo julkaisee esit-
teen verkkosivustollaan, tulisi riittaa.

Oikeusvarmuuden lisddmiseksi olisi selvennettdva, milloin
esitteen tdydennyksen julkistamista koskeva velvollisuus
ja peruuttamisoikeus padttyvat. Naitd sadnnoksid olisi tar-
kasteltava erikseen. Esitteen tdydentdmisvelvollisuuden
olisi paityttava silloin, kun tarjouksen voimassaoloaika
paattyy lopullisesti tai kun kyseisilld arvopapereilla ale-
taan kdydi kauppaa sdannellyilli markkinoilla, sen mu-
kaan, kumpi néistd tapahtuu my6hemmin. Toisaalta oi-
keutta peruuttaa hyvaksynti olisi sovellettava vain, mikali
esite liittyy arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle ja jos
uusi seikka, virhe tai epatarkkuus on kdynyt ilmi ennen
tarjouksen voimassaolon lopullista paittymistd ja arvopa-
pereiden toimittamista. Néin ollen peruuttamisoikeus liit-
tyy tdydennyksen perusteena olevan uuden tekijin, vir-
heen tai epitarkkuuden ajankohtaan ja edellyttdd, ettd
timi ratkaiseva tekija on kdynyt ilmi tarjouksen ollessa
vield voimassa ja ennen arvopapereiden toimittamista.

Yhdenmukaistamalla unionin tasolla mdirdaika, jonka
kuluessa sijoittajilla on oikeus peruuttaa aiemmat paatok-
sensd esitteen tdydentdmisen yhteydessi, annettaisiin var-
muutta liikkeeseenlaskijoille, jotka tekevit rajat ylittavid
arvopaperitarjouksia. Jotta sellaisista jisenvaltioista olevat
liikkeeseenlaskijat, joissa kyseinen mdaardaika on yleensd
ollut pitempi, saisivat likkkumavaraa, liikkeeseenlaskijalla
tai tarjoajalla olisi oltava mahdollisuus pidentdd vapaa-
ehtoisesti kyseistd mairdaikaa, jonka kuluessa mainittua

(26)

(27)

(28)

oikeutta voidaan kiyttdd. Oikeusvarmuuden lisddmiseksi
esitteen tdydennyksessi olisi ilmoitettava, milloin peruut-
tamisoikeus péittyy.

Esitteen hyviksymisestd vastaavan viranomaisen olisi il-
moitettava myos liikkeeseenlaskijalle tai esitteen laatimi-
sesta vastaavalle henkilolle esitteen hyviksymistodistuk-
sesta, joka on direktiivin 2003/71/EY mukaisesti annettu
vastaanottavien jisenvaltioiden viranomaisille, jotta liik-
keeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava henkilo
saisivat varmuuden siitd, onko ilmoitus tehty ja milloin
se on tehty.

Taman direktiivin taytintoonpanemiseksi tarvittavista toi-
menpiteistd olisi padtettdvd tdytintoonpanosaadoksilld
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
291 artiklan mukaisesti. On erityisen tirkead, ettd Euroo-
pan parlamentille toimitetaan ehdotukset toimenpiteiksi
ja tdytintoonpanosaddoksiksi sekd kaikki muut asiaan
liittyvit tiedot ennen kuin komissio paittdd jossakin tie-
tyssi kolmannessa maassa laadittujen esitteiden vastaa-
vuudesta.

Jotta voitaisiin noudattaa direktiivin 2003/71/EY joh-
danto-osan 41 kappaleessa mainittuja periaatteita ja ottaa
huomioon tekniikan kehitys rahoitusmarkkinoilla ja tds-
mentdd direktiivissd 2003/71/EY sdddettyja vaatimuksia,
komissiolle olisi Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti annettava valtuudet
hyviksya delegoituja sdddoksid. Delegoidut sdadokset
saattavat olla tarpeen etenkin tédssd direktiivissd ja direktii-
vissd 2003/71/EY vahvistettujen vdhiisen markkina-ar-
von ja pk-yritysten raja-arvojen ja mdaritelmien ajan ta-
salle saattamista varten ja tiivistelman yksityiskohtaisen
sisdllon ja tarkan muodon mddirittelyd varten vahittais-
markkinoille tarkoitetuista paketoiduista sijoitustuotteista
30 pdivand huhtikuuta 2009 pdivityn komission tie-
donannon kdynnistiman keskustelun tulosten mukaisesti,
arvopapereiden tiivistelman sisdllon ja muodon mukaut-
tamiseksi mahdollisimman pitkalti ndihin tuloksiin, asia-
kirjojen péallekkidisyyden ja sijoittajille mahdollisesti ai-
heutuvan sekaannuksen estimiseksi sekd kulujen mini-
moimiseksi.

Euroopan parlamentin ja neuvoston olisi voitava vastus-
taa delegoitua sdddostd kolmen kuukauden kuluessa siité,
kun sdddos on annettu tiedoksi. Euroopan parlamentin
tai neuvoston aloitteesta madrdaikaa olisi tirkeilld aihe-
alueilla voitava pidentdd kolmella kuukaudella. Euroopan
parlamentin ja neuvoston olisi my0s voitava ilmoittaa
muille toimielimille, etteivdt ne aio vastustaa sidddosta.
Tdama delegoitujen sdddosten pikainen hyviksyminen on
asianmukaista erityisesti silloin, kun on noudatettava
midraaikoja, esimerkiksi perussiddoksessd komissiolle de-
legoitujen siaddosten antamiseksi asetettuja médraaikoja.
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(29)

(30)

(1)

Lissabonin sopimuksen hyvaksyneen hallitustenvilisen
konferenssin  pddtosasiakirjaan, joka allekirjoitettiin
13 pdivdnd joulukuuta 2009, liitetyssd Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklaa koskevassa
julistuksessa N:o 39 konferenssi pani merkille komission
aikomuksen jatkaa vakiintuneen kdytintonsd mukaisesti
jasenvaltioiden nimedmien asiantuntijoiden kuulemista
valmistellessaan ehdotuksia delegoiduiksi sdddoksiksi ra-
hoituspalvelujen alalla.

Jasenvaltiot eivit voi riittdvalld tavalla saavuttaa timin
direktiivin tavoitetta, joka on vihentdd hallinnollisia ra-
sitteita, jotka liittyvat esitteen julkistamiseen silloin, kun
arvopapereita tarjotaan yleisolle tai ne otetaan kaupan-
kiynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla unionissa,
vaan se voidaan toiminnan laajuuden ja vaikutusten
vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla, joten unioni
voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaat-
teen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteel-
lisuusperiaatteen mukaisesti tdssd direktiivissd ei ylitetd
sitd, mikd on tdmain tavoitteen saavuttamiseksi tarpeen.

Sen vuoksi direktiivejd 2003/71/EY ja 2004/109/EY olisi
muutettava,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN 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 sisdltyvdt tarjoukseen,
jonka yhteenlaskettu vasta-arvo unionissa on
alle 5000 000 euroa, kun se lasketaan 12 kuu-
kauden jaksolta;”

ii

=

Korvataan j alakohta seuraavasti:

") 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-
tden, ettd ndma arvopaperit:

i) eivdt ole vakautettuja eivitkd muunnettavissa
tai vaihdettavissa;

ii) eivit tuota oikeutta merkitd tai hankkia muun-
tyyppisid arvopapereita eivitkd ole johdannai-
siin kytkettyja.”

b) Lisdtddn kohta seuraavasti:

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

2) Muutetaan 2 artikla seuraavasti:

a) 1 kohdassa:
i) Korvataan e alakohta seuraavasti:

"¢) ’kokeneilla sijoittajilla’ tarkoitetaan rahoitusvali-
neiden markkinoista 21 pdivind huhtikuuta
2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton direktiivin 2004/39/EY (*) liitteessd II olevan
I kohdan 1-4 alakohdassa mdiriteltyjd henkiloitd
tai yhteisojd, joita kohdellaan pyynnostd ammat-
timaisina asiakkaina direktiivin 2004/39/EY liit-
teen II mukaisesti, tai joita pidetddn hyviksytti-
vind  vastapuolina  direktiivin  2004/39/EY
24 artiklan mukaisesti, jolleivdt he ole pyytineet,
ettd heitd kohdellaan muina kuin ammattimaisina
asiakkaina. Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitos-
ten on ilmoitettava luokituksestaan pyynnostd
liikkeeseenlaskijalle, sanotun kuitenkaan rajoitta-
matta  asiaankuuluvan tietosuojalainsiddidnnon
soveltamista. Sijoituspalveluyrityksilld, joilla on
oikeus pitdd nykyisid ammattimaisia asiakkaitaan
jatkossakin ammattimaisina asiakkaina direktiivin
2004/39/EY 71 artiklan 6 kohdan mukaisesti, on
oikeus kohdella naitd asiakkaita tdssd direktiivissa
tarkoitettuina kokeneina sijoittajina;

(*) EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1.”

ii) Lisdtddn alakohdat seuraavasti:

”s) keskeisilld tiedoilla’ tarkoitetaan olennaisia asian-
mukaisesti jasenneltyja tietoja, jotka annetaan si-
joittajille, jotta ndmd voisivat ymmartad liikkee-
seenlaskijan, takaajan ja heille tarjottujen tai kau-
pankdynnin kohteena sddnnellyilli markkinoilla
olevien arvopapereiden luonteen ja riskit seka
pddttdd, mitd arvopaperitarjouksia harkita tar-
kemmin, sanotun kuitenkaan rajoittamatta
5 artiklan 2 kohdan b alakohdan soveltamista.
Asianomaisen tarjouksen ja asianomaisten arvo-
paperien perusteella keskeisiin tietoihin sisaltyvit
seuraavat seikat:

i) lyhyt kuvaus liikkeeseenlaskijaan ja mahdolli-
seen takaajaan liittyvistd olennaisista tiedoista
ja riskeistd, mukaan luettuna varat, velat ja
taloudellinen asema;

ii) Iyhyt kuvaus kyseiseen arvopaperiin tehtdvin
sijoituksen olennaisista ominaisuuksista ja sii-
hen liittyvistd riskeistd, mukaan lukien tiedot
arvopapereihin liittyvistd oikeuksista;

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

v) tarjouksen perustelut ja varojen kaytto.

t) ‘'yhtiolla, jolla on vihidinen markkina-arvo’ tarkoi-
tetaan yritystd, joka on otettu listalle sdannellyilld
markkinoilla ja jonka keskimédrdinen markkina-
arvo on ollut pienempi kuin 100 000 000 euroa
laskettuna osakkeen kurssin perusteella kolmen
edellisen kalenterivuoden lopussa.”

b) Poistetaan 2 ja 3 kohta.

¢) Korvataan 4 kohta seuraavasti:

4. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys
rahoitusmarkkinoilla ja tismentdd tdssd artiklassa sdi-
dettyja vaatimuksia, komissio mukauttaa 24 a artiklan
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen
delegoiduilla sadadoksilld 1 kohdassa tarkoitetut maaritel-
mait, mukaan lukien pk-yrityksen méaritelmassd kaytet-
tyjen lukujen mukauttaminen, ja vahiisen markkina-ar-
von yrityksen kynnysarvot ja ottaa tilloin huomioon eri
kansallisten markkinoiden tilanteen, sddnneltyjen mark-
kinoiden yllapitdjien kdyttiméd luokitus mukaan lukien,
unionin lainsdddannon ja suositukset sekd talouden ke-
hityksen.”

3) Muutetaan 3 artikla seuraavasti:

a) 2 kohdassa:

i) korvataan ensimmdiinen alakohta seuraavasti:

2. Esitteen julkistamisvelvollisuus ei koske seu-
raavan tyyppisid tarjouksia:

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

b) arvopapereiden tarjoaminen luonnollisille henki-
loille tai oikeushenkildille, jotka eivdt ole koke-
neita sijoittajia ja joiden midrd on jdsenvaltiota
kohti alle 150; ja/tai

c) arvopapereiden tarjoaminen sijoittajille, jotka
hankkivat niitd yhteensi vihintddan 100 000 eu-
ron arvosta sijoittajaa kohti kunkin erillisen tar-
jouksen osalta; jatai

d) sellaisten arvopapereiden tarjoaminen, joiden yk-
sikkokohtainen  nimellisarvo on  vahintdin
100 000 euroa; jatai

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

ii) Lisitddn alakohta seuraavasti:

“Jasenvaltiot eivit saa vaatia toista esitettd tillaisessa
tapauksessa, jossa arvopapereita myyddin edelleen
tai arvopapereiden lopullinen sijoittaminen tapahtuu
rahoituksenvilittdjien kautta, jos saatavilla on
9 artiklan mukainen voimassa oleva esite ja jos liik-
keeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava hen-
kilo antaa kirjallisesti suostumuksensa sen kayttoon.”

b) Lisdtddn kohta seuraavasti:

4. Jotta voidaan ottaa huomioon rahoitusmarkki-
noilla tapahtuva tekniikan kehitys, inflaatio mukaan lu-
ettuna, komissio hyviksyy 24 a artiklan mukaisesti ja
24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla
saadoksilld toimenpiteitd, jotka koskevat tdimdn 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-
teydessd, jos saatavilla on asiakirja, joka toimival-
taisen viranomaisen mukaan sisdltdd esitettd vas-
taavat tiedot ottaen huomioon unionin lainsda-
ddnnon vaatimukset;

d) osingot, jotka maksetaan nykyisille osakkeen-
omistajille samanlajisina osakkeina kuin osingon
tuottaneet osakkeet, jos julkistetaan asiakirja,
joka sisdltdd osakkeiden lukumiidrdd ja ominai-
suuksia koskevat tiedot sekd tarjouksen perus-
telut ja sitd koskevat tiedot;

) arvopaperit, jotka tyOnantajayritys tai sithen si-
doksissa oleva yritys tarjoaa, luovuttaa tai aikoo
luovuttaa nykyisille tai entisille johtajille tai tyon-
tekijoille, jos yhtion padkonttori tai sddntoméda-
rdinen kotipaikka on unionissa ja jos julkistetaan
asiakirja, joka sisaltdd osakkeiden lukumadirdd ja
ominaisuuksia koskevat tiedot sekd tarjouksen
perustelut ja sitd koskevat tiedot.”

i) Lisitddn seuraavat alakohdat:

=

"Edelld olevaa e alakohtaa sovelletaan my6s unionin
ulkopuolelle sijoittautuneeseen yhtioon, jonka arvo-
paperit otetaan kaupankaynnin kohteeksi joko sddn-
nellyilld markkinoilla tai kolmannen maan markki-
noilla. Jalkimmdisessd tapauksessa poikkeusta sovel-
letaan edellyttien, ettd riittavit tiedot, mukaan lukien
e alakohdassa tarkoitettu asiakirja, ovat saatavissa
ainakin kansainvilisen rahoituksen alalla yleisesti
kaytettavalld kielelld ja ettd komissio on antanut ky-
seisen kolmannen maan markkinoita koskevan vas-
taavuuspadtoksen.
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Jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd
komissio tekee vastaavuuspddtkset 24 artiklan 2
kohdassa tarkoitettua menettelyd noudattaen ja to-
teaa, varmistetaanko kolmannen maan oikeudellisella
kehykselld ja valvontakehykselld, ettd kyseisessd kol-
mannessa maassa hyviksytyt sddnnellyt markkinat
ovat sellaisten oikeudellisesti sitovien vaatimusten
mukaisia, jotka vastaavat e alakohdan mukaisen
poikkeuksen soveltamista varten sisdpiirikaupoista
ja  markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden
vadrinkdytto) 28 paivand tammikuuta 2003 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/6/EY (*), direktiivin 2004/39/EY III osaston ja
sadnnellyilli markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi
otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita kos-
keviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yh-
denmukaistamisesta 15 pdiviand joulukuuta 2004 an-
netun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY (**) mukaisia vaatimuksia ja joihin so-
velletaan tehokasta taytintoonpanoa ja valvontaa ky-
seisessd kolmannessa maassa. Kyseinen toimivaltai-
nen viranomainen ilmoittaa, miksi se katsoo, ettd
kolmannen maan oikeudellista kehystd ja valvonta-
kehystd on pidettdvd vastaavana ja toimittaa asiaan-
kuuluvat tiedot tdhan liittyen.

Kolmannen maan oikeudellinen kehys ja valvontake-
hys voidaan katsoa vastaavaksi, mikali se tdyttdd va-
hintddn seuraavat ehdot:

i) markkinoihin sovelletaan jatkuvasti lupamenette-
lyd ja tehokasta tdytint6onpanoa ja valvontaa;

markkinoilla on selkedt ja avoimet sddnnét arvo-
paperien kaupankidynnin kohteeksi ottamisesta,
niin ettd arvopapereilla voidaan kdydd kauppaa
tasapuolisesti, asianmukaisesti ja tehokkaasti ja
siten, ettd ne ovat vapaasti luovutettavissa;

—
=
=

iii) arvopaperien liikkeeseenlaskijoihin ~ sovelletaan
velvollisuutta antaa sdannollisesti ja jatkuvasti tie-
toja, milld varmistetaan korkeatasoinen sijoitta-
jansuoja; ja

markkinoiden avoimuus ja luotettavuus varmis-
tetaan estdimalld markkinoiden védrinkdytto sisi-
piirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin
muodossa.

E/.

Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys ra-
hoitusmarkkinoilla, komissio voi e alakohdan osalta
hyviksyd 24 a artiklan mukaisesti ja 24 b ja 24 ¢
artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla sdadoksilld
toimenpiteitd, joilla madritelladn vastaavuuden arvi-
oinnissa sovellettavat edelld mainitut kriteerit tai li-
sdtdan uusia kriteereja.

() 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 yhteydessd,
jos saatavilla on asiakirja, joka toimivaltaisen viran-
omaisen mukaan sisdltdd esitettd vastaavat tiedot
ottaen huomioon unionin lainsddddnnén vaatimuk-
set;”.

5) Muutetaan 5 artikla seuraavasti:

a) 2 kohdassa:

i) Korvataan ensimmdisen alakohdan johdantokappale
seuraavasti:

"2.  Esitteen on sisillettdvd tiedot liikkeeseenlas-
kijasta sekd arvopapereista, joita tarjotaan yleisolle
tai jotka on tarkoitus ottaa kaupankdynnin kohteeksi
saannellyilli markkinoilla. Sen on lisdksi sisillettava
tiivistelmd, josta on kaytavi ytimekkéasti ja yleiskie-
lelld ilmi keskeiset tiedot samalla kielelld kuin esite
on alun perin laadittu. Esitteestd laaditun tiivistelman
on yhdessd esitteen kanssa oltava muodoltaan ja si-
salloltddn sellainen, ettd siind annetaan olennaiset ja
asianmukaiset tiedot kyseisistd arvopapereista sijoit-
tajien auttamiseksi, kun ne harkitsevat sijoittamista
ndihin arvopapereihin.

Tiivistelmdn esitystavassa on kéytettdvd yhtendistd
muotoa, jotta helpotetaan samankaltaisista arvopape-
reista laadittujen tiivistelmien vertailua, ja sen on
sisallettdva keskeiset tiedot arvopapereista sijoittajien
auttamiseksi, kun ndmi harkitsevat sijoittamista ky-
seisiin arvopapereihin. Tiivistelmédn on lisdksi sisallet-
tdvéd varoitus, jonka mukaan”;

ii) Korvataan toinen alakohta seuraavasti:

=

"Kun esite liittyy sellaisten muiden kuin osakesidon-
naisten, nimellisarvoltaan vihintdin 100 000 euron
suuruisten arvopapereiden kaupankdynnin kohteeksi
ottamiseen sddnnellyilli markkinoilla, tiivistelmaa ei
tarvitse laatia, ellei jasenvaltio 19 artiklan 4 kohdan
mukaisesti sitd vaadi.”

b) Korvataan 3 kohta seuraavasti:

3. Liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai sadnnellyilldi mark-
kinoilla kaupankaynnin kohteeksi ottamista hakeva osa-
puoli voi paidttad laatia esitteen yhtend tai useana erilli-
send asiakirjana. Erillisind asiakirjoina laaditussa esit-
teessd on vaaditut tiedot jaettava rekisterdintiasiakirjaksi,
arvopaperiliitteeksi ja tiivistelmaksi. Rekisterointiasiakir-
jan on sisdllettdvd tiedot liikkeeseenlaskijasta. Arvo-
paperiliitteen on sisillettavé tiedot arvopapereista, joita
tarjotaan yleisolle tai jotka on tarkoitus ottaa kaupan-
kdynnin kohteeksi sddnnellyilldi markkinoilla.”
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¢) Korvataan 4 kohdan kolmas alakohta seuraavasti: ottamisen eri tyypit ja nithin liittyvdt ominais-

=

”Jos tarjouksen lopulliset ehdot eivit sisilly ohjelmaesit-
teeseen eivatkd sen taydennyksiin, liikkeeseenlaskijan on
asetettava ne sijoittajien saataville ja toimitettava ne ko-
tijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja ilmoitet-
tava ne yhden tai useamman vastaanottavan jisenval-
tion toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman
pian, ja mikdli mahdollista, ennen arvopapereiden tar-
joamisen aloittamista ja kaupankdynnin kohteeksi otta-
mista. Lopullisten ehtojen on sisallettdvd ainoastaan ar-
vopaperiliitettd koskevaa tietoa eikd niitd saa kdyttdd
ohjelmaesitteen tdydentdmiseen. Sellaisissa tapauksissa
sovelletaan 8 artiklan 1 kohdan a alakohtaa.”

Korvataan 5 kohta seuraavasti:

5. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys
rahoitusmarkkinoilla ja tismentdd tdssd artiklassa sdi-
dettyja vaatimuksia, komissio hyviksyy 24 a artiklan
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen
delegoiduilla sdddoksilld toimenpiteitd seuraaviin seik-
koihin liittyen:

a) esitteen tai ohjelmaesitteen, tiivistelmén, lopullisten
ehtojen ja tdydennysten muoto, ja

b) tiivistelmdan sisallytettyjen keskeisten tietojen yksi-
tyiskohtainen sisilto ja tarkka muoto.

Kyseiset delegoidut sdddokset annetaan viimeistddn
1 péiviand heindkuuta 2012.”

6) Korvataan 6 artiklan 2 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

"Jasenvaltioiden on kuitenkin varmistettava, ettei siviilioike-
udellista vastuuta kohdisteta kehenkain pelkistdan tiivistel-
man perusteella, sen kdinnos mukaan luettuna, paitsi jos
tiivistelma on harhaanjohtava, epatarkka tai epdjohdonmu-
kainen suhteessa esitteen muihin osiin tai jos siind ei an-
neta yhdessi esitteen muiden osien kanssa keskeisid tietoja
sijoittajien auttamiseksi, kun he harkitsevat sijoittamista
ndihin arvopapereihin. Tiivistelmdssd on oltava titd kos-
keva selvd varoitus.”

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 sdddokset esitteeseen sisillytettavaksi vaaditta-
vista tiedoista siten, ettei samoja tietoja vaadita esitettd-
viksi useaan kertaan silloin, kun esite koostuu useasta
erillisestd asiakirjasta.”

b) 2 kohdassa:

i) Korvataan b alakohta seuraavasti:

’b) muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden
yleisolle tarjoamisen ja kaupankdynnin kohteeksi

9

piirteet. Esitteeseen sisillytettdviksi vaadittavien
tietojen on oltava kyseisten sijoittajien nikokul-
masta tarkoituksenmukaisia, kun kyse on muista
kuin osakesidonnaisista arvopapereista, joiden
yksikkokohtainen nimellisarvo on vahintddn
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, sekd yhtioistd, joilla on vdhdinen
markkina-arvo, ja pk-yrityksistd. Ndiden yritysten
osalta tiedot suhteutetaan niiden kokoon ja tar-
vittaessa niiden lyhyempain toimintahistoriaan;”.

ili) Lisdtddn alakohta seuraavasti:

"g) suhteutettua julkistamisjdrjestelmdd on sovellet-
tava sellaisten yhtiiden osaketarjouksiin, joiden
samanlajisia osakkeita otetaan kaupankdynnin
kohteeksi  sddnnellyilli ~ markkinoilla  tai
direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 15
alakohdassa  mdiritellyssi ~ monenkeskisessa
kaupankdyntijdrjestelmissd ja joihin sovelletaan
jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta ja markkinoi-
den vadrinkdytt6d koskevia sddntojd, edellyttien
ettd liikkkeeseenlaskija ei ole jattanyt soveltamatta
laissa tarkoitettuja merkintdetuoikeuksia.”

Korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3.  Edelld olevassa 1 kohdassa tarkoitettujen delegoi-
tujen sdddosten on perustuttava arvopaperimarkkinoita
valvovien kansainvilisten viranomaisten organisaatioi-
den, erityisesti Arvopaperimarkkinoiden kansainvilisen
yhteistyojarjeston (International Organisation of Securi-
ties Commissions, IOSCO) antamiin taloudellisia ja
muita tietoja koskeviin standardeihin sekd timéan direk-
tiivin ohjeellisiin liitteisiin.”

8) Muutetaan 8 artikla seuraavasti:

a)

Korvataan 2 kohdan johdantokappaleessa ja 3 kohdassa
ilmaisut "toimeenpanotoimenpide” ja "tdytdntoonpano-
toimenpide” ilmaisulla “delegoidut sdddokset” asian-
omaisessa taivutusmuodossaan.

Lisitddn kohta seuraavasti:

"3 a.  Kun jdsenvaltio takaa arvopapereiden tarjoami-
sen, lilkkeeseenlaskijalla, tarjoajalla tai sddnnellyilld
markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi ottamista hake-
valla osapuolella on laatiessaan esitettd 1 artiklan 3
kohdan nojalla oikeus jittdd pois tiedot takaajasta.”
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¢) Korvataan 4 kohta seuraavasti:

4. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys
rahoitusmarkkinoilla ja tdsmentdd tdssd artiklassa sda-
dettyja vaatimuksia, komissio hyviksyy 24 a artiklan
mukaisesti ja 24 b ja 24 ¢ artiklan ehtoja noudattaen
delegoiduilla sdddoksilli 2 kohtaa koskevia toimenpi-
teitd.”

9) Muutetaan 9 artikla seuraavasti:

a) Korvataan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Esite on voimassa 12 kuukautta sen hyvaksymi-
sestd, kun kyse on arvopapereiden tarjoamisesta ylei-
solle tai niiden ottamisesta kaupankdynnin kohteeksi
saannellyilldi markkinoilla, edellyttden kuitenkin, ettd
esitteeseen on liitetty kaikki 16 artiklassa vaaditut tdy-
dennykset.”

b) Korvataan 4 kohta seuraavasti:

4. Edelld 5 artiklan 3 kohdassa tarkoitettu rekis-
terdintiasiakirja, joka on toimitettu ja hyviksytty aikai-
semmin, on voimassa enintddn 12 kuukautta. Rekis-
terdintiasiakirjan, jota on pdivitetty 12 artiklan 2 koh-
dan tai 16 artiklan mukaisesti, ja siihen liitetyn arvo-
paperiliitteen sekd tiivistelmén katsotaan muodostavan
voimassa olevan esitteen.”

10) Poistetaan 10 artikla.

11) Muutetaan 11 artikla seuraavasti:

a) korvataan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Jasenvaltioiden on annettava mahdollisuus siihen,
ettd tietoja voidaan sisdllyttdd esitteeseen kayttamalld
viittauksia yhteen tai useampaan jo julkistettuun tai sa-
manaikaisesti julkistettavaan asiakirjaan, jotka kotijasen-
valtion toimivaltainen viranomainen on hyviksynyt tai
jotka on toimitettu sille timin direktiivin ja tai direktii-
vin 2004/109/EY mukaisesti. Niiden tietojen on oltava
uusimpia liikkeeseenlaskijan kdytettdvissd olevia. Tiivis-
telmd ei saa sisdltdd viittauksin esitettyjd tietoja.”

=

Korvataan 3 kohta seuraavasti:

"3.  Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys
rahoitusmarkkinoilla ja tdsmentdd tdssd artiklassa sida-
dettyja vaatimuksia, komissio hyviksyy 24 a artiklan
mukaisesti delegoiduilla sdddoksilld ja 24 b ja 24 ¢
artiklan ehtoja noudattaen toimenpiteits, jotka koskevat
esitteessd viittauksin esitettdvid tietoja.”

12) Korvataan 12 artiklan 2 kohta seuraavasti:

"2. Arvopaperiliitteessd on talloin annettava tiedot, jotka
yleensd sisaltyvit rekisterointiasiakirjaan, mikali viimeksi

13)

14)

15)

pdivitetyn rekisterointiasiakirjan jilkeen on tapahtunut
olennainen muutos tai tilanne on dskettdin kehittynyt ta-
valla, joka saattaa vaikuttaa sijoittajien arviointiin, paitsi jos
kyseiset tiedot annetaan 16 artiklan mukaisessa tdydennyk-
sessd. Arvopaperiliite ja tiivistelma hyvaksytdin erikseen.”

Korvataan 13 artiklan 7 kohta seuraavasti:

”7.  Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys ra-
hoitusmarkkinoilla ja tismentdd tdssd artiklassa sdddettyjd
vaatimuksia, komissio hyviksyy 24 a mukaisesti delegoi-
duilla sdadoksilld ja 24 b ja 24 ¢ artiklan ehtoja noudattaen
toimenpiteitd edellytyksistd, joilla mairdaikoja voidaan mu-
kauttaa.”

Muutetaan 14 artikla seuraavasti:

a) 2 kohdassa:

i) Korvataan ensimmdisen alakohdan ¢ alakohta seu-
raavasti:

"c) sahkoisessd muodossa liikkeeseenlaskijan Inter-
netsivuilla tai mahdollisten arvopapereita sijoitta-
vien tai myyvien rahoituksenvilittdjien Internetsi-
vuilla, maksuasiamiehet mukaan luettuna; tai”

ii) Korvataan toinen alakohta seuraavasti:

"Jasenvaltioiden on vaadittava liikkeeseenlaskijoita tai
esitteen laatimisesta vastaavia henkil6itd, jotka julkis-
tavat esitteensd a tai b alakohdan mukaisesti, julkis-
tamaan esitteensd myos sahkoisessd muodossa ¢ ala-
kohdan mukaisesti.”

b) Korvataan 8 kohta seuraavasti:

”8.  Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys
rahoitusmarkkinoilla ja tdsmentdd tdssd artiklassa sid-
dettyjd vaatimuksia, komissio hyviksyy 24 a artiklan
mukaisesti ja 24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen
delegoiduilla saddoksilld tdimén artiklan 1-4 kohtaa kos-
kevia toimenpiteita.”

Korvataan 15 artiklan 7 kohta seuraavasti:

”7.  Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys ra-
hoitusmarkkinoilla ja tismentdd tdssd artiklassa sdadettyja
vaatimuksia, komissio hyviksyy 24 a artiklan mukaisesti ja
24 b ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla sii-
doksilld toimenpiteitd sellaisten mainosten levittdmisestd,
joissa tiedotetaan aikomuksesta tarjota arvopapereita ylei-
solle tai ottaa niitd kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilla
markkinoilla, erityisesti silloin, kun mainonta tapahtuu en-
nen kuin esite on saatettu yleison saataville tai ennen kuin
merkintojen vastaanottaminen on aloitettu, sekd toimenpi-
teitd, jotka koskevat tdmin artiklan 4 kohtaa.”
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16) Korvataan 16 artikla seuraavasti: lelld tai kansainviliselld rahoitusalalla yleisesti kaytossa ole-

17)

18)

16 artikla
Esitteen tiydennys

1. Kaikki esitteen sisdltdmiin tietoihin liittyvat merkityk-
selliset uudet seikat, olennaiset asiavirheet tai epatarkkuu-
det, jotka voivat vaikuttaa arvopapereista muodostettavaan
arvioon ja jotka ilmenevit tai havaitaan esitteen hyviksy-
misen jilkeen mutta ennen yleisolle tehdyn tarjouksen voi-
massaoloajan lopullista paittymisté tai, soveltuvissa tapauk-
sissa, sadnnellyilld markkinoilla tapahtuvan kaupankiynnin
aloittamista sen mukaan, kumpi niistd tapahtuu my6hem-
min, on mainittava esitteen tdydennyksessd. Tdma tdyden-
nys on hyviksyttiva seitsemdn tyopdivan kuluessa samoin
menettelyin kuin alkuperiinen esite ja julkistettava noudat-
tamalla vdhintddn niitd jdrjestelyjd, joita on noudatettu al-
kuperdistd esitettd julkistettaessa. Tiivistelmad ja sen mah-
dollisia kdannoksida on myos tarpeen mukaan tiydennet-
tivd tdydennykseen sisdltyvien uusien tietojen huomioon
ottamiseksi.

2. Mikili esite liittyy arvopapereiden tarjoamiseen ylei-
solle, sijoittajilla, jotka ovat jo pdattidneet ostaa tai merkitd
arvopapereita ennen tdydennyksen julkistamista, on oltava
oikeus peruuttaa paitoksensd kahden tyopiivin kuluessa
tdydennyksen julkistamisesta edellyttden, ettd 1 kohdassa
tarkoitettu uusi seikka, virhe tai epatarkkuus on ilmennyt
ennen julkisen tarjouksen voimassaolon lopullista paitty-
misté ja arvopapereiden toimittamista. Liikkeeseenlaskija tai
tarjoaja voi pidentdd tdtd mairdaikaa. Peruuttamisoikeuden
padttymispdiva on ilmoitettava tdydennyksessd.”

Korvataan 18 artiklan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on liik-
keeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilon
pyynnostd kolmen tyopaivin kuluessa timédn pyynnon vas-
taanottamisesta tai, mikéli esitteen luonnos on liitetty
pyyntoon, yhden tyopiivan kuluessa esitteen hyviksymi-
sestd, annettava vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle tiedoksi hyviksymistodistus, joka osoittaa,
ettd esite on laadittu tdmdn direktiivin mukaisesti, sekd
jaljennos kyseisestd esitteestd. Tahdn ilmoitukseen on tar-
vittaessa liitettdvi liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimi-
sesta vastaavan henkilon vastuulla tehdyn tiivistelméan
kddnnos. Samaa menettelyd sovelletaan esitteen kaikkiin
tdydennyksiin. Hyvdksymistodistuksesta on ilmoitettava
my0s liikkeeseenlaskijalle tai esitteen laatimisesta vastaa-
valle henkilolle samanaikaisesti kuin vastaanottavan jisen-
valtion toimivaltaiselle viranomaiselle.”

Korvataan 19 artiklan 4 kohta seuraavasti:

4. Jos muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita, joi-
den yksikkokohtainen nimellisarvo on vahintddn 100 000
euroa, haetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld
markkinoilla yhdessd tai useammassa jasenvaltiossa, esite
on laadittava liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankayn-
nin kohteeksi ottamista hakevan osapuolen valinnan mu-
kaan joko sekd kotijasenvaltion ettd vastaanottavien jdsen-
valtioiden toimivaltaisten viranomaisten hyvaksymalld kie-

19)

20)

21)

valla kielelld. Jisenvaltiot voivat kansallisessa lainsdddan-
nossddn vaatia, ettd tiivistelmd laaditaan niiden yhdelld tai
useammalla virallisella kielelld.”

Korvataan 20 artiklan 3 kohdan ensimmiinen alakohta
seuraavasti:

3. Komissio hyviksyy 24 a artiklan mukaisesti ja 24 b
ja 24 c artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla sdadoksilla
toimenpiteitd, joilla vahvistetaan 5 ja 7 artiklassa sdddettyi-
hin vaatimuksiin perustuvat yleiset vastaavuutta koskevat
arviointiperusteet.”

Korvataan 21 artiklan 4 kohdan d alakohdassa ilmaisu "sen
taytintoonpanotoimenpiteiden” ilmaisulla “siind tarkoitet-
tujen delegoitujen sddadosten”.

Lisdtddn artiklat seuraavasti:

24 a artikla
Siirretyn sidddgsvallan kiyttiminen

1. Siirretidan  komissiolle  neljin  vuoden  ajaksi
31 piivastd joulukuuta 2010 lukien valta antaa
1 artiklan 4 kohdassa, 2 artiklan 4 kohdassa, 3 artiklan
4 kohdassa, 4 artiklan 1 kohdan viidennessi 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 ensimmdisessd alakohdassa tarkoitet-
tuja delegoituja sdddoksid. Komissio laatii siirrettyd sidados-
valtaa koskevan kertomuksen viimeistddn 6 kuukautta en-
nen neljan vuoden kauden paittymistd. Sdadosvallan siirtoa
jatketaan ilman eri toimenpiteitd samanpituisiksi kausiksi,
jollei Euroopan parlamentti tai neuvosto peruuta siirtoa 24
¢ artiklan mukaisesti.

2. Heti kun komissio on hyviksynyt delegoidun siaddok-
sen, se antaa sdddoksen tiedoksi samanaikaisesti Euroopan
parlamentille ja neuvostolle.

3. Komissiolle siirrettyyn valtaan antaa delegoituja sii-
doksid sovelletaan 24 b ja 24 c artiklassa asetettuja ehtoja.

24 b artikla
Siddosvallan 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-
nessd 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 ensimmdisessi ala-
kohdassa tarkoitetun sdidosvallan siirron.

2. Toimielin, joka on aloittanut sisdisen menettelyn
paattidkseen, peruuttaako se siddosvallan siirron, pyrkii
ilmoittamaan asiasta toiselle toimielimelle ja komissiolle
kohtuullisessa ajassa ennen lopullisen pditoksen tekemistd
sekd ilmoittaa samalla, mitd siirrettyd sdddosvaltaa mahdol-
linen peruuttaminen koskee.
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22)

3. Peruuttamispditokselld lopetetaan pditoksessd mai-
nittu sdddosvallan siirto. Pddtos tulee voimaan joko vilit-
tomasti tai jonakin myohempind, siind mainittuna pdivina.
Paitos ei vaikuta aiemmin annettujen delegoitujen sdados-
ten voimassaoloon. Se julkaistaan Euroopan unionin viralli-
sessa lehdessd.

24 ¢ artikla
Delegoitujen sididdsten vastustaminen

1. Euroopan parlamentti ja neuvosto voivat vastustaa
delegoitua sdadostd kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun
sdados on annettu tiedoksi.

Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta médraaikaa
pidennetddn kolmella kuukaudella.

2. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole 1 koh-
dassa tarkoitetun miirdajan umpeutuessa vastustanut dele-
goitua saadostd, se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa
lehdessi ja se tulee voimaan siind ilmoitettuna pdivana.

Delegoitu sdddos voidaan julkaista Euroopan unionin viralli-
sessa lehdessd ja se voi tulla voimaan ennen kyseisen maa-
rdajan padttymistd, jos Euroopan parlamentti ja neuvosto
ovat molemmat ilmoittaneet komissiolle, etteivit ne aio
vastustaa kyseistd sdddosta.

3. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto vastustaa de-
legoitua sdddostd 1 kohdassa tarkoitetussa maidrdajassa, se
ei tule voimaan. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 296 artiklan mukaisesti sdddostd vastustava
toimielin esittdd syyt, miksi se vastustaa delegoitua sdi-
dostd.”

Liitteessd I olevan I jakson C kohdassa sekd III ja IV jak-
sossa, liitteessd II olevassa II jaksossa, liitteessd III olevassa
Il ja IIT jaksossa sekd liitteessd 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) yksikkokohtaiselta nimellisarvoltaan alle 1000 euron
velka-arvopaperien liikkeeseenlaskijan tai osakkeiden liik-
keeseenlaskijan tapauksessa

— silloin kun tdmén kotipaikka on unionissa, sitd jasen-
valtiota, jossa liikkeeseenlaskijan sddntomairdinen ko-
tipaikka on,

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

’Kotijasenvaltion’” mddaritelma soveltuu velka-arvopaperei-
hin muussa valuutassa kuin euroissa silld edellytykselld,
ettd niiden yksikkokohtainen nimellisarvo on liikkeeseen-
laskemispdivdna alle 1 000 euroa, paitsi jos se on ldhes
vastaava kuin 1 000 euroa;”.

2) Muutetaan 8 artikla seuraavasti:

a) Korvataan 1 kohdan b alakohta seuraavasti:

"b) liikkkeeseenlaskijat, joiden osalta kaupankdynnin koh-
teeksi sddnnellyilld markkinoilla on otettu yksinomaan
velka-arvopapereita, joiden yksikkokohtainen nimellis-
arvo on vahintddn 100 000 euroa tai, jos kyse on
muussa valuutassa kuin euroissa arvostetuista velka-
arvopapereista, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo
liikkeeseenlaskemispdivana vastaa vahintddn
100 000:a euroa.”

b) Lisdtddn kohta seuraavasti:

4. Edelld olevan 1 kohdan b alakohdasta poiketen 4,
5 ja 6 artiklaa ei sovelleta liikkkeeseenlaskijoihin, joiden
osalta kaupankdynnin kohteeksi on otettu yksinomaan
velka-arvopapereita, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo
on vihintdin 50 000 euroa, tai muussa valuutassa kuin
euroissa arvostettuja velka-arvopapereita, joiden yksikko-
kohtainen nimellisarvo liikkeeseenlaskemispdivind vastaa
vdhintddn 50 000:td euroa, ja jotka on otettu kaupan-
kiynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla unionissa
ennen 31 piivdd joulukuuta 2010 niin kauan kuin
nama velka-arvopaperit ovat voimassa.”

3) Korvataan 18 artiklan 3 kohta seuraavasti:

3. Mikdli kokoukseen on kutsuttava vain sellaisten velka-
arvopaperien haltijat, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo
on vihintddn 100 000 euroa tai, jos kyse on muussa valuu-
tassa kuin euroissa arvostetuista velka-arvopapereista, joiden
yksikkokohtainen nimellisarvo  liikkeeseenlaskemispdivina
vastaa vahintddn 100 000:a euroa, liikkeeseenlaskija voi va-
lita kokouksen pitopaikaksi minkd tahansa jdsenvaltion edel-
Iyttden, ettd kyseisessd jdsenvaltiossa ovat saatavilla kaikki
palvelut ja tiedot, joita kyseiset haltijat tarvitsevat kayttaak-
seen oikeuksiaan.

Ensimmiisessa alakohdassa tarkoitettua valinnanvapautta so-
velletaan my0s sellaisten velka-arvopaperien haltijoiden ol-
lessa kyseessd, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo on va-
hintddn 50 000 euroa tai, jos kyse on muussa valuutassa
kuin euroissa arvostetuista velka-arvopapereista, joiden yksik-
kokohtainen nimellisarvo litkkeeseenlaskemispdivind vastaa
vihintdin 50 000:td euroa, ja jotka on otettu kaupankiynnin
kohteeksi ~ sddnnellyilli markkinoilla unionissa ennen
31 piivad joulukuuta 2010 niin kauan kuin ndmi velka-
arvopaperit ovat voimassa, edellyttden, ettd kyseisessd jasen-
valtiossa ovat saatavilla kaikki palvelut ja tiedot, joita kyseiset
haltijat tarvitsevat kayttadkseen oikeuksiaan.”
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4) Korvataan 20 artiklan 6 kohta seuraavasti:

76.  Edelld olevassa 1-4 kohdassa saddetystd poiketen sil-
loin, kun arvopaperit, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo
on vihintddn 100 000 euroa tai, jos on kyse muussa valuu-
tassa kuin euroissa arvostetuista velka-arvopapereista, joiden
arvo liikkeeseenlaskemispdivani vastaa vdhintdan 100 000:a
euroa, on otettu kaupankdynnin kohteeksi sidnnellyilld
markkinoilla yhdessd tai useammassa jasenvaltiossa, sdannel-
lyt tiedot on julkistettava liikkeeseenlaskijan tai henkilon,
joka on liikkeeseenlaskijan suostumuksetta hakenut arvo-
paperien ottamista kaupankdynnin kohteeksi, valinnan mu-
kaan joko seki kotijasenvaltion ettd vastaanottavien jasenval-
tioiden toimivaltaisten viranomaisten hyviksymalld kielelld
tai kansainviliselld rahoitusalalla yleisesti kdytettavalld kie-
lella.

Ensimmidisessd alakohdassa tarkoitettua poikkeusta sovelle-
taan myos velka-arvopapereihin, joiden yksikkokohtainen ni-
mellisarvo on vahintddn 50 000 euroa, tai muussa valuutassa
kuin euroissa arvostettuja velka-arvopapereita, joiden yksik-
kokohtainen nimellisarvo liikkeeseenlaskemispdivind vastaa
vahintddn 50 000:td euroa, ja jotka on otettu kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla yhdessd tai useammassa
jasenvaltiossa ennen 31 pdivda joulukuuta 2010 niin kauan
kuin nidmi velka-arvopaperit ovat voimassa.”

3 artikla
Saattaminen osaksi kansallista lainsdidintoi

1.  Jdsenvaltioiden on saatettava tdmdn direktiivin noudatta-
misen edellyttimat lait, asetukset ja hallinnolliset maardykset
voimaan viimeistddn 1 pdivind heinikuuta 2012. Niiden on
viipymattd toimitettava komissiolle kirjallisina nima sddnnokset
sekd kyseisid sddannoksid ja tatd direktiivid koskeva vastaavuus-
taulukko.

Niissd jasenvaltioiden antamissa sdddoksissd on viitattava tdhdn
direktiiviin tai nithin on liitettdva tillainen viittaus, kun ne vi-
rallisesti julkaistaan. Jasenvaltioiden on sdddettdva siitd, miten
viittaukset tehdddn.

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssd direktiivissd tarkoite-
tuista kysymyksistd antamansa keskeiset kansalliset sdannokset
kirjallisina komissiolle.

4 artikla
Uudelleentarkastelu

Komissio arvioi direktiivin2003/71/EY, sellaisena kuin se on
muutettuna talld direktiivilld, soveltamista 1 pdivdin tammi-
kuuta 2016 mennessd kiinnittden erityistdi huomiota keskeiset
tiedot sisaltdvad asiakirjaa koskevien sddntojen, vastuusidannok-
set mukaan luettuna, soveltamiseen ja vaikutuksiin, 4 artiklan 1
kohdan e alakohdassa sdddetyn tyontekijoiden suojelua kos-
kevan poikkeuksen ja 7 artiklan 2 kohdan e ja g alakohdassa
tarkoitetun suhteutetun julkistamisjirjestelmidn vaikutukseen
sekd 14 artiklan mukaiseen esitteiden julkistamiseen sidhkoisessd
muodossa, ja tarkastelee uudelleen 2 artiklan 1 kohdan m ala-
kohdan ii alakohtaa, joka koskee kotijasenvaltion maarittdmistd
koskevaa rajoitusta yksikkokohtaiselta nimellisarvoltaan alle
1 000 euron suuruisten muiden kuin osakesidonnaisten arvopa-
pereiden liikkeeseenlaskun osalta, pohtiakseen, onko timi sddn-
nos sailytettavd vai kumottava. Lisdksi komissio arvioi tarvetta
tarkistaa kisitteen “julkinen tarjous” mdédritelmadd ja tarvetta
madritelld késitteet "ensimarkkinat” ja “jalkimarkkinat” ja selvit-
tdd taltd osin tarkasti direktiivin 2003/71/EY ja direktiivien
2003/6/EY ja 2004/109/EY yhteydet. Arviointinsa jilkeen ko-
missio toimittaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kerto-
muksen ja liittdd siihen tarvittaessa ehdotuksia direktiivin
2003/71/EY muuttamiseksi.

5 artikla

Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentend pai-
vind sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa
lehdessd.

6 artikla

Osoitus

Tama direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.

Tehty Strasbourgissa 24 piivdnd marraskuuta 2010.
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