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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Esitedirektiivin' tarkistaminen on tirked askel piddomamarkkinaunionin luomisessa.
Yhdenmukaistettu EU-esite avaa rahoitusta tarvitseville liikkeeseenlaskijoille pddsyn
Euroopan pddomamarkkinoille. Esitettd koskevien sddntdjen uudistamisesta ilmoitettiin
Euroopan investointiohjelmassa®. Uudistus kuuluu ohjelman kolmanteen osa-alueeseen, jonka
tarkoituksena on parantaa liiketoimintaympdristod, ja muodostaa keskeisen osan
padomamarkkinaunionia. Paiomamarkkinaunionia koskeva toimintasuunnitelma® siséltdd
kattavan ja kunnianhimoisen ohjelman, johon kuuluvilla toimenpiteilld vahvistetaan
markkinarahoituksen roolia Euroopan taloudessa.

Padomamarkkinaunionin tavoitteena on ennen kaikkea helpottaa rahoituksen hankintaa
pddomamarkkinoilta. Padomamarkkinoilla on kéytettdvissd monia erilaisia rahoituksen
tarjoajia, ja markkinat tarjoavat irtautumismahdollisuuden pddomasijoittajille ja
bisnesenkeleille, jotka sijoittavat varhaisessa kehitysvaiheessa oleviin yrityksiin.

Esitteet ovat lakisddteisesti vaadittuja asiakirjoja, joissa esitetddn tietoja yrityksesta.
Tarkoituksena on, ettd sijoittajat voivat ndiden tietojen perusteella péittdd, sijoittavatko ne
yrityksen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin. Sen vuoksi on ratkaisevan tirkedd, ettei
esitteestd muodostu tarpeetonta estettd, joka hankaloittaa pédsyd julkisille markkinoille
pddoman hankintaa varten. Erityisesti pk-yritykset saattavat kaihtaa arvopapereiden yleisolle
tarjoamista jo pelkdstddn siksi, ettd siitd koituu paperityotd ja paljon kustannuksia. Yritysten
hallinnollisten velvollisuuksien tiyttdmistd olisi helpotettava, mutta samalla olisi
varmistettava, etti sijoittajat saavat edelleen hyvin tietoa sijoituskohteinaan olevista tuotteista.

Vaikka esitejarjestelmé toimii kaiken kaikkiaan hyvin, tiettyjd esitedirektiivin vaatimuksia
voitaisiin kuitenkin parantaa, jotta vdhennettiisiin esitteitd laativien yritysten (varsinkin pk-
yritysten) hallinnollista rasitusta ja tehtéisiin esitteesti arvokkaampi tiedonldhde mahdollisille
sijoittajille. Esitteen tehoa voitaisiin parantaa my0s yhdenmukaistamalla esitettd koskevat
saannét  EU:n muiden  julkistamissddntdjen  (esim.  avoimuusdirektiivin®  ja
vihittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-
tuotteita) koskevista avaintietoasiakirjoista annetun asetuksen’) kanssa.
Padomamarkkinaunionia koskevassa toimintasuunnitelmassa mainitaan, ettd esitedirektiivin
uudelleentarkastelu  kuuluu  suunnitelman  varhaisiin ~ ja  ensisijaisiin  toimiin.
Uudelleentarkastelun ~ johtavana  periaatteena on madaltaa yhtd keskeisimmisti

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/71/EY, annettu 4 pdivind marraskuuta 2003,
arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupank@ynnin kohteeksi ottamisen yhteydessé julkistettavasta
esitteestd ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL L 345, 31.12.2003, s. 64).

2 COM(2014) 903 final.

3 COM(2015) 468 final.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 piivdnd joulukuuta 2004,
sddnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY
muuttamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1286/2014, annettu 26 pdivand marraskuuta 2014,
véhittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita)
koskevista avaintietoasiakirjoista (EUVL L 352, 9.12.2014, s. 1).
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sddntelyesteistd, joita litkkeeseenlaskijat kohtaavat tarjotessaan oman ja vieraan padoman
ehtoisia arvopapereitaan sijoittajille. Tdma ehdotus nivoutuu tavoitteeksi asetettuun unionin
sddnnoOston analyyttiseen tarkasteluun, jossa yksildiddén erityisid aloja, joilla on mahdollista
yksinkertaistaa sddnt6jd, vihentdd hallinnollista rasitusta ja saada aikaan kustannussidistoja.
Téstd syystd komission vaikutustenarviointi perustuu siéntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta
koskevan ohjelman (REFIT, COM(2014) 368) yhteydessa suoritetun arvioinnin tuloksiin.

Esitedirektiivin tarkistuksen tavoite voidaan kiteyttdd seuraavasti: tarjota kaikentyyppisille
liikkkeeseenlaskijoille niiden tarpeisiin radtdldidyt julkistamissddnnot ja toisaalta tehda
esitteestd entistd olennaisempi viline antaa tietoja mahdollisille sijoittajille. Ehdotuksessa
keskitytddn erityisesti seuraaviin neljddn liikkeeseenlaskijaryhméén: 1) liikkeeseenlaskijat,
jotka ovat jo listautuneet sddnnellylld markkinalla tai pk-yritysten kasvumarkkinalla ja jotka
haluavat hankkia lisdpddomaa listautumisen jélkeisen liikkeeseenlaskun avulla, 2) pk-
yritykset, 3) kaikenlaisten arvopapereiden sddannoélliset liikkeeseenlaskijat ja 4) muiden kuin
osakesidonnaisten arvopapereiden liikkeeseenlaskijat. Uudistuksen tavoitteena on myds
kannustaa kéyttdmadan hyviksyttyjen esitteiden yhteydessd entisti enemmain rajat ylittdvaa
“passia”, joka otettiin kdyttoon esitedirektiivilla.

Ehdotettujen toimenpiteiden avulla on miird i) vihentdd esitteiden laatimisesta aiheutuvaa
hallinnollista rasitusta kaikilta liikkeeseenlaskijoilta, varsinkin pk-yrityksiltd, sdannollisilta
arvopapereiden liikkeeseenlaskijoilta ja listautumisen jdlkeisten liikkeeseenlaskujen
yhteydessd, ii) tehdd esitteestd entistd olennaisempi véline antaa tietoja mahdollisille
sijoittajille, etenkin pk-yrityksissd, ja iii) 1dhentdd EU-esitettd koskevia sddntdja ja EU:n muita
julkistamissddntojé toisiinsa

Listautumisen jdlkeiset liikkeeseenlaskut

Sellaisilla liikkeeseenlaskijoilla, jotka ovat jo listautuneet sddnnellylle markkinalle (tima
ryhmaé edustaa noin 70:td prosenttia kaikista yhden vuoden aikana hyvaksytyisti esitteistd) tai
tulevalle pk-yritysten kasvumarkkinalle, olisi oltava mahdollisuus kayttdd kevennettyjen
vaatimusten mukaista esitettd listautumisen jdlkeisten liikkeeseenlaskujensa yhteydessa.
Listautumisen jélkeisid litkkeeseenlaskuja koskevien vdhimmaisjulkistamissddntojen
uudistamisen myo6td voidaan odottaa, ettd esitteiden laatimiskustannukset pienenevit ja
julkistettujen tietojen kdyttdarvo paranee mahdollisten sijoittajien kannalta.

Pk-yritykset

Arvopapereita yleisolle tarjoaville pk-yrityksille olisi yhté lailla annettava mahdollisuus laatia
erillinen rdétiloity esite, jossa keskitytdédn tietoihin, jotka ovat olennaisia ja merkityksellisid
taménkokoisten yritysten kannalta. Tdima mahdollisuus olisi kuitenkin evittdva sellaisilta pk-
yrityksiltd, jotka ovat saaneet luvan kaupankéyntiin sddnnellyilla markkinoilla. Ndin véltytdan
luomasta kaksitasoista julkistamissddnnostod sddnnellyille markkinoille, mikd saattaisi
murentaa sijoittajien luottamusta. Uusi vapaavalintainen “kysymyksid ja vastauksia” -muoto
on oletettavasti hyddyllinen omia esitteitdén laativille pk-yrityksille ja vihentdd huomattavasti
niiden oikeudellisia kustannuksia.

Sddnnolliset litkkeeseenlaskijat

Sadnnollisille litkkeeseenlaskijoille suunnitellun vuotuisen “yleisen rekisterdintiasiakirjan”
tarkoituksena on alentaa sellaisten yritysten kustannuksia, jotka hankkivat sdénnollisesti
rahoitusta padomamarkkinoilta ja haluavat, ettd niilld olisi tuolloin kaytettdvissddn
toimivaltaisen viranomaisen hyviksyma rekisterdintiasiakirja, jonka ansiosta ne voivat tarttua
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ripedsti pddoman hankintamahdollisuuksiin. Ehdotettua yleistd rekisterdintiasiakirjaa
kayttdmidlla on tarkoitus lyhentdd esitteiden hyvéksymisaikoja nykyisistd kymmenesté
tyOpdivastd viiteen tyopéivadn, kun pddoman hankintaan tarjoutuu tilaisuus.

Sellaisten muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden kohtelu, joiden yksikkokohtainen
nimellisarvo on suuri

Esitedirektiivissd myoOnnettiin suotuisampi kohtelu sellaisille muille kuin osakesidonnaisille
arvopapereille, joiden yksikkdkohtainen nimellisarvo on véhintddn 100 000 euroa. Kuten
vaikutuksenarvioinnissa esitetty ndyttd osoittaa, tdstd on aiheutunut tahattomia seurauksia:
Euroopan joukkovelkakirjalainamarkkinoille on syntynyt védristymid, ja huomattava osa
investointiluokan yritysten liikkeeseen laskemista lainoista on entistd useampien sijoittajien
ulottumattomissa. Ehdotetussa asetuksessa poistetaankin kannustimet laskea liikkeeseen
yksikkokohtaiselta nimellisarvoltaan suuria vieraan padoman ehtoisia arvopapereita.
Tarkoituksena on raivata yksi jdlkimarkkinoiden likviditeetin esteisti Euroopan
joukkovelkakirjalainamarkkinoilla.

. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Esiteuudistuksen tarkoituksena on tdydentdd pddomamarkkinaunionin tavoitteita, jotka
koskevat rahoitusmarkkinoiden hajanaisuuden vahentdmista, rahoituslidhteiden
monipuolistamista ja rajat ylittdvien pddomavirtojen lisdédmistd. Komission tidrkeimpénd
tavoitteena on vauhdittaa Euroopan taloutta ja edistdé investointeja tydpaikkojen luomiseksi.
Euroopan pddomamarkkinoiden vahvistaminen on tdrked osa-alue vastattaessa téhin
kiireelliseen haasteeseen, silld siten voidaan lisdtd saatavilla olevaa rahoitusvolyymid ja
kanavoida sitd kaikkialla EU:ssa sellaisiin investointimahdollisuuksiin, jotka ovat
rahoittamisen arvoisia.

Pddomamarkkinaunionin  taustalla on muun muassa vakaa késitys siitd, ettd
pddomamarkkinoihin perustuva rahoitus voi kaikissa muodoissaan — pdfomasijoittaminen,
joukkorahoitus ja omaisuudenhoitoala mukaan luettuina — tarjota rahoitusratkaisuja
yrityksille, jotka tarvitsevat lisdd pd&omaa liiketoimintansa harjoittamiseen tai laajentamiseen.
Pddomamarkkinaunionin tavoitteena on myos saada liikkeelle lisdd yksityisid investointeja
infrastruktuurihankkeisiin, tarjota sijoittajille ja sédstdjille wuusia ja tehokkaampia
sijoitusmahdollisuuksia seké poistaa esteiti rajat ylittavilti investoinneilta.

Padomamarkkinaunioni ajaa kaikkien 28 jdsenvaltion etua. Ne jdsenvaltiot, joissa on
pienimmdt markkinat ja paljon kasvupotentiaalia, hydtyvdt monin tavoin, kun pddomaa
kanavoidaan paremmin ja niiden hankkeisiin investoidaan. Kehittyneemmét markkinataloudet
hyotyvét lisddntyvien rajat ylittdvien investointien sekd sddstomahdollisuuksien mydta.
Monipuolisempi rahoitusrakenne tuo sekin mukanaan lisdd hyotyjé: se tukee rahoitusvakautta
ja vdhentdd yritysten ja yleensikin talouden riippuvuutta pankkien luotonannosta. Téstd syysti
pddomamarkkinaunioni on myds tdrked osa tyotd, jolla Euroopan talous- ja rahaliitto pyritdan
saamaan valmiiksi.

Uudelleentarkastelun avulla voidaan myo0s osaltaan lisdtd sijoittajien aktiivisuutta oman ja
vieraan padoman ehtoisten arvopapereiden yleisolle tarjoamisen yhteydessd. Sijoittajia
voidaan aktivoida tarkentamalla annettavia tietoja ja keskittymilld sellaisiin tietoihin, joita
sijoittajat tarvitsevat arvioidakseen ehdotetun sijoituksen perusteellisesti.
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. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sdinnosten kanssa

Esitedirektiivissd sdddetddn esitteestd, joka on julkaistava, kun arvopapereita tarjotaan
yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylldi markkinalla. Direktiivin
alkuperdisend tarkoituksena oli antaa sddnnoOkset, joiden avulla yritykset voivat hankkia
pddomaa edullisemmin ja helpommin kaikkialla unionissa ainoastaan yhden jdsenvaltion
valvontaviranomaisen (“kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen) antaman yhden
hyvéksynnén perusteella. Direktiivin nojalla liikkeeseenlaskijat, tarjoajat tai sdénnellyilld
markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevat henkil6t voivat niin kutsutun passin
avulla kayttdd esitteitdin myos silloin, kun ne tarjoavat arvopapereitaan ja listautuvat muissa
maissa.

Esitedirektiivi tdydentda etenkin avoimuusdirektiivissi ja markkinoiden
vadrinkdyttoasetuksessa® sdddettyjd jatkuvia ja tapauskohtaisia tiedonantovelvollisuuksia, silld
siind varmistetaan yhdenmukainen vahimmadissuoja sijoittajille sddtdmailla, ettd kaikkien
esitteiden on, julkaisemispaikasta riippumatta, tarjottava selkeidt, kattavat ja vakiomuotoiset
tiedot, joita sijoittajat tarvitsevat harkittujen sijoituspéétdsten tekemiseen. Taydentdva luonne
johtuu siitd, ettd esitedirektiivi koskee vain alkuperdisid julkistamisvaatimuksia, kun
arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan listalle sdédnnellylld markkinalla.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

. Oikeusperusta

Toimien oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 114 artikla.
Oikeusperustan valinta osoittaa, etti yhdenmukaistettu esitejarjestelméd, johon liittyy passin
kéyttomahdollisuus, on erittdin tirked sisdmarkkinoiden toiminnan kannalta, kun kyseessd on
oman ja vieraan pddoman ehtoisen rahoituksen hankinta.

Kun arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld
markkinalla, tietojen julkistaminen on sijoittajien suojaamisen kannalta olennaisen tirkeaa,
koska silld poistetaan sijoittajien ja liikkeeseenlaskijoiden vilisid tietojen epdsymmetrioita.
Julkistamisen yhdenmukaistaminen antaa mahdollisuuden perustaa rajat ylittdvaa “passia”
varten mekanismi, jolla helpotetaan sisimarkkinoiden tehokasta toimintaa hyvin monenlaisten
arvopapereiden osalta. Toisistaan poikkeavat ldhestymistavat johtaisivat sisdmarkkinoiden
pirstaloitumiseen, koska liikkeeseenlaskijoihin, tarjoajiin ja kaupankdynnin kohteeksi
ottamista hakeviin henkil6ihin pétisivit eri jdsenvaltioissa eri sddnndt ja koska yhdessd
jasenvaltiossa hyviksyttyjen esitteiden kdyttd toisissa jdsenvaltioissa voitaisiin estdd. Sen
vuoksi on todennékoistd, ettd jdsenvaltioiden lainsdddédnndissd olevat erot loisivat esteitd
arvopapereiden sisdmarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle, jos kaytossd ei ole
yhdenmukaistettua kehystd, jolla varmistettaisiin julkistamisen yhdenmukaisuus ja passin
toiminta unionissa. Téstd syysté esitteille on aiheellista luoda sddntelykehys unionin tasolla,
jotta  voidaan varmistaa sisdmarkkinoiden moitteeton toiminta, parantaa sen
toimintaedellytyksid erityisesti pddomamarkkinoiden osalta sekd taata korkeatasoinen
kuluttajan- ja sijoittajansuoja.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 pdivdna huhtikuuta 2014,
markkinoiden véadrinkdytostd (markkinoiden véarinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY
kumoamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 1).
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. Toissijaisuusperiaate

Yhdenmukaistettu EU-esite on keskeinen viline pddomamarkkinoiden yhdentdmiseksi
kaikkialla unionissa. Kun toimivaltainen kansallinen viranomainen on hyvéksynyt esitteen,
liikkkeeseenlaskija voi pyytdd passia kayttddkseen Kkyseistd esitettd toisessa EU:n
jasenvaltiossa. Téssd vastaanottavassa jdsenvaltiossa ei vaadita esitteelle mitddn muita
hyvéksyntoja tai hallintomenettelyjad. Passin kdyton 1dhtokohtana on se olettamus, ettd esitteen
vihimmadissiséltd on yhdenmukaistettu EU:n tasolla esitettd koskevien sddntdjen avulla
(perussddnnot sekd delegoidut sdddokset ja tdytantoonpanosadadokset).

Koska passi on luonteeltaan eurooppalainen, sen mahdolliset parannukset voidaan toteuttaa
vain EU:n tasolla. Mahdollisten vaihtoehtojen, kuten jdsenvaltion tasolla toteutettavien
toimien, avulla ei pystyttdisi riittdvésti ja tuloksellisesti saavuttamaan tavoitteita eli luomaan
yhdenmukaistettua perustaa esitteiden passijérjestelylle.

Voidaan olettaa, ettd edelldi mainittujen EU-esitettdi koskevien ndkdkohtien
yhdenmukaistaminen johtaa entisti tasapuolisempiin toimintaedellytyksiin
liikkkeeseenlaskijoille ja sijoittajille sekéd auttaa vilttdmaan sdéntelyn katvealueita. Ehdotetut
uudistukset antaisivat kaikkialla EU:ssa selkedn ja yhdenmukaisen viestin siitd, ettd
esitejarjestelma toimi hyvin jopa finanssikriisin aikana ja ettd sitd on kuitenkin parannettava,
jotta luotaisiin todelliset sisdimarkkinat niille kohderyhmille, jotka eivét ole tdhdn mennessi
saaneet tdyttd hyoOtyd yhdenmukaistetusta esitejarjestelmistd (pk-yritykset, sddnnolliset
liikkkeeseenlaskijat  ja/tai  listautumisen  jédlkeisen  liikkeeseenlaskun  toteuttavat
litkkkeeseenlaskijat). Kun esitteen saatavuutta parannetaan pk-yritysten ja sdannollisten
litkkkeeseenlaskijoiden kannalta, voidaan osaltaan syventdd tillaisten liikkeeseenlaskijoiden
kiytettdvissd olevia pddomapooleja. Pk-yritysten tapauksessa on kyse sellaisen
esitejarjestelmédn  suunnittelusta, joka soveltuu sisédlloltddn ja muodoltaan sekad
litkkeeseenlaskijoille ettd sijoittajille. Tadmé tavoite on tirked etappi pddomamarkkinaunionin
luomisessa. Jasenvaltiot eivit pysty saavuttamaan niita tavoitteita yksinddn, vaan ne voidaan
saavuttaa paremmin unionin tasolla.

. Suhteellisuusperiaate

Yleisesti voidaan todeta, ettd wvalitut vaihtoehdot on suunniteltu niin, ettd kevennetdin
sddnnosten noudattamisesta aiheutuvaa taakkaa seuraavissa kohderyhmissd: pk-yritykset,
listautumisen jdlkeisid liikkeeseenlaskuja toteuttavat liikkeeseenlaskijat, sddnnolliset
litkkkeeseenlaskijat ja muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden liikkeeseenlaskijat.

Kaikkien ndiden ryhmien odotetaan hy6tyvin ehdotetuista uudistuksista vaihtelevassa mairin.

Vaikutustenarviointi sisdltdd alustavia arvioita kustannussdéstdistd. Arviot pohjautuvat
tosiasioihin ja realistisiin oletuksiin siitd, miten laajasti toimijat ottavat kidyttoon yleisen
rekisterdintiasiakirjan sekd ehdotetut julkistamisjdrjestelmat, joista toinen on tarkoitettu pk-
yrityksille  ja  toinen  listautumisen  jdlkeisid  litkkeeseenlaskuja  toteuttaville
litkkkeeseenlaskijoille.

Pk-yritykset

Sellaiset pk-yritykset, joita ei ole otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla
mutta jotka haluavat hankkia pddomaa tarjoamalla arvopapereita yleisolle, hyotyvit uusista
julkistamissddnndistd ja niissd madritetystd uudesta “kysymyksid ja vastauksia” -muodosta,
jonka odotetaan pienentdvin esitteen laatimiskustannuksia. Sddst0jd on odotettavissa myos
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niille pk-yrityksille, jotka on otettu listalle sddnnellylldi markkinalla tai pk-yritysten
kasvumarkkinalla, koska ne voivat hyodyntdd kevennettyd julkistamisjirjestelméa
listautumisen  jdlkeisten liikkeeseenlaskujen yhteydessd (ks. jiljempdnd). Uuden
julkistamisjérjestelmén kaytostd voi koitua pk-yrityksille karkeasti arvioiden yhteensd noin 45
miljoonan euron sddstot vuodessa.

Listautumisen jdlkeiset liikkeeseenlaskut

Jasenvaltioiden toimittamat tiedot osoittavat, ettd noin 70 prosenttia kaikista yhden
viitevuoden aikana hyvéksytyisté esitteistd liittyy listautumisen jilkeiseen liikkeeseenlaskuun,
jossa liikkeeseenlaskijayritykset on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld
markkinalla tai monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmdssid. Kun ekstrapoloitiin
osakesidonnaisiin arvopapereihin liittyvd kéytettdvissd oleva esiteaineisto, saatiin tulokseksi,
ettd noin 700 esitettd vuodessa voisi hyoOtyd kevennetystd julkistamisjirjestelmasta
listautumisen jdlkeisissd liikkeeseenlaskuissa. Laskelmat, joissa kaytettiin julkisen
kuulemisen pohjalta arvioituja esitteen laatimiskustannuksia, osoittavat, ettd sddstdjd voisi
koitua noin 130 miljoonaa euroa vuodessa.

Sddannolliset liikkeeseenlaskijat

Kun ehdotetun osakesidonnaisia ja muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita koskevan
yleisen rekisterdintiasiakirjan kdyttd lisddntyy, on mahdollista nopeuttaa esitteiden
hyviaksymistd niin, ettd alle kymmenessd tyOpdivédssd hyvéksyttyjen esitteiden vuotuinen
lukumédrd kasvaa 150 prosenttia (osakesidonnaiset arvopaperit) ja 70 prosenttia (muut kuin
osakesidonnaiset arvopaperit).

Lainojen liikkeeseenlaskijat

Kun joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskijoille asetetaan nimellisarvosta riippumaton
yhdenmukainen esitevaatimus, niitd rohkaistaan mitoittamaan nimellisarvot niin, ettd niiden
joukkovelkakirjalainat kiinnostavat yhd useampia sijoittajia. Sijoittajajoukon laajentuessa
voidaan puolestaan odottaa, ettd joukkovelkakirjalainoja koskeva osto- ja myyntihalukkuus
kasvaa, mika lisdd yrityslainamarkkinoiden likviditeettid EU:ssa.

Sijoittajat

Kun esitteistd tehdddn lukijaystdvillisempid ja liikkeeseenlaskijan tilannetta paremmin
vastaavia, saadaan kahdenlaista etua: kustannukset alenevat ja esitteen merkitys mahdollisten
sijoittajien kannalta kasvaa. Kun esitteessd kuvattujen riskitekijoiden uudelleenpainotuksen
myotéd keskitytddn olennaisiin ja erityisiin riskeihin, sijoittajat voivat paremmin erottaa tiedot,
jotka ovat térkeitd harkitun sijoituspditoksen tekemiseksi.

Esitteen tiivistelmdd koskevasta uudistuksesta ja hakutoiminnolla varustetun esitetietokannan
kayttoonotosta koituvia hyotyja on vaikeampi mitata mééréllisesti: vaikutustenarviointi
painottuukin néiltd osin ldhinnd laadulliseen arviointiin. Esitteen tiivistelmdn uudistamisen
lahtokohtana on joka tapauksessa ty0, joka tehtiin paketoitujen sijoitustuotteiden
avaintietoasiakirjan yhteydessa.

Kansalliset viranomaiset ja EAMV

Ehdotettujen kevennysten ei pitéisi aiheuttaa kustannuksia jdsenvaltioiden talousarvioihin ja
hallinnoille. Toimivaltaisten kansallisten viranomaisten odotetaan péinvastoin hyotyvén
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esitteeseen tehtdvistd yksinkertaistuksista, joiden myotd esitteiden hyvéksymisprosessi
helpottuu.

EAMV:lle voi aiheutua lisdd tietotekniikkakustannuksia, kun sen verkkosivustolle luodaan
tietokanta, jossa voi tehdd hakuja kaikkiin esitteisiin. Ndmé kustannukset vaikuttavat
perustelluilta, kun niitd verrataan pienempien tiedonhakukustannusten ja helpon keskitetyn
tiedonsaannin mukanaan tuomiin merkittdviin hyotyihin, joita voi koitua sijoittajille ja
mahdollisille sijoittajille, jotka ovat kiinnostuneita EU:ssa liikkeeseen lasketuista
monenlaisista arvopapereista.

Sddnnosten noudattamisesta liikkeeseenlaskijoille aiheutuvat kustannukset

Uudelleenlaadinta asetuksen muodossa on toimintatapa, jonka ei pitdisi vaikuttaa olennaisesti
liikkkeeseenlaskijoille  sddnndsten  noudattamisesta  aiheutuviin  kustannuksiin  eikd
toimivaltaisten viranomaisten tidytdntdonpanokustannuksiin. Ehdotettujen toimenpiteiden
vaikutukset sdannodsten noudattamisesta aiheutuviin kustannuksiin ja
taytdntdonpanokustannuksiin voidaan tiivistdd seuraavasti:

Listautumisen  jdlkeisid  liikkeeseenlaskuja  ja  pk-yrityksid  koskevien  uusien
julkistamisjdrjestelmien pitdisi alentaa sddnnosten noudattamisesta liikkeeseenlaskijoille
atheutuvia kustannuksia sekd keventdd toimivaltaisten viranomaisten tyOtaakkaa, kun
julkistettavien ja tarkastettavien tietojen midrd vihenee. Kustannusten vdheneminen on
tuntuvampaa niiden litkkeeseenlaskijoiden keskuudessa, jotka eivdt ole voineet hyodyntda
jarjestelmid tatd ennen mutta tdyttdvit nyt asetettavat uudet vaatimukset. Nykyisid jirjestelmié
kéayttaville liikkeeseenlaskijoille koituu kuitenkin tiettyjd kustannuksia uusiin sddntdihin
tutustumisesta.

Saddnnosten noudattamisesta aiheutunee enemmén kustannuksia niille liikkeeseenlaskijoille,
jotka nykydin hyodyntévit poikkeusta esitevelvollisuudesta sekd kevennettyjd vaatimuksia
tarjotessaan muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita, joiden nimellisarvo on véhintddn
100 000 euroa. Niiden, jotka eivédt voi kéyttdd hyvidkseen mitddn muita poikkeuksia, on
laadittava esite tapauksesta riippuen vakiojdrjestelmén, ohjelmaesitejérjestelmén tai
listautumisen jilkeisiin liitkkeeseenlaskuihin sovellettavan erityisen julkistamisjirjestelmén
mukaisesti.

Kun esitteen tiivistelmdstd tehdddn sijoittajille suunnatun avaintietoasiakirjan kaltainen
asiakirja, sddnnosten noudattamisesta aiheutuvat kustannukset alenevat, silld tiivistelmédn on
mééri olla paljon suppeampi ja ndin ollen edullisempi tuottaa. Jos arvopaperit kuuluvat lisaksi
sekd tdmin asetuksen ettd asetuksen (EU) N:o 1286/2014  soveltamisalaan,
avaintietoasiakirjan koko sisdltdd pitdisi voida kéyttdd uudelleen tiivistelmissd, jotta
minimoitaisiin sdédnndsten noudattamisesta aiheutuvat kustannukset ja hallinnollinen rasitus
litkkeeseenlaskijoiden kannalta.

o Toimintatavan valinta

Vuonna 2003 annetun esitedirektiivin tiimoilta on vuoden 2010 uudistuksen jalkeenkin
ilmennyt useita tapauksia, joissa esitedirektiivin tdytdntdonpanon on havaittu olevan
epdyhtendistd joissakin jisenvaltioissa. Esitedirektiivin muuttaminen asetukseksi ratkaisisi
tallaisia direktiivien tidytantoonpanoon yleisesti liittyvid ongelmia sekd parantaisi
johdonmukaisuutta ja yhtendisyyttd kaikkialla sisdmarkkinoilla, silldi muutoksen avulla
karsitaan poikkeavia ja hajanaisia sddnt6ji koko unionissa padomamarkkinaunionin
tavoitteiden mukaisesti.
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Nykyéén suhteellisen pienetkin eroavuudet kansallisten sdddosten vélilla edellyttavit, ettd
litkkkeeseenlaskijat ja sijoittajat, jotka haluavat hankkia tai sijoittaa pddomaa muissa
jasenvaltioissa, vertailevat kansallisia sddntdja varmistaakseen kaikilta osin asiaa koskevien
sdddosten ymmairtdmisen ja noudattamisen. Yhteisen sddntokirjan myo6td tdmd ongelma
poistuu. Kéyttdimadlld asetusta voitaisiin valttdd tdllaiset turhat tiedonhakukustannukset.
Voimassa olevat esitedirektiivin tdytdntoonpanosdddokset ovat jo muodoltaan asetuksia,
minkd vuoksi jdsenvaltioiden sdddokset, joilla esitedirektiivi on saatettu osaksi kansallista
lainsddddntod, on helpompi mukauttaa nyt ehdotettuun asetukseen. Parhaaksi arvioitu
vaihtoehto on néin ollen esitedirektiivin muuttaminen asetukseksi.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

. Voimassa olevan lainsdadinnon jialkiarvioinnit/toimivuustarkastukset

Esitedirektiivi on siséllytetty Euroopan komission REFIT-ohjelmaan. Lisétietoja tdstd
arvioinnista on jiljempénd kohdassa ”Sdéntelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen”.

. Sidosryhmien kuuleminen

Valmistelussa on noudatettu sdéintelyn parantamista koskevia periaatteita, sellaisina kuin ne
on kuvattu komission paremman sddntelyn suuntaviivoissa (SWD (2015) 111 final), ja
vastaavia ohjeistuksia jérjestamélld julkinen kuuleminen 18. helmikuuta ja 13. toukokuuta
2015 vilisend aikana. Kuulemisessa saatiin yhteensd 182 vastausta, joista 124 vastausta
jarjestoiltd (yhdistyksiltd) ja yrityksiltd (pankeilta, arvopaperiporsseiltd,
joukkorahoitusfoorumeilta), 22 vastausta viranomaisilta (jdsenvaltioilta, kansallisilta
toimivaltaisilta viranomaisilta ja EAMV:1td) ja 36 vastausta yksityishenkil6iltd. Maittain tehty
tarkastelu osoittaa, ettd 21 prosenttia vastauksista oli perdisin Saksasta (38 vastausta),
21 prosenttia Yhdistyneestd kuningaskunnasta (37 vastausta), 11 prosenttia Ranskasta (20
vastausta), 9,5 prosenttia Belgiasta (17 vastausta) ja loput muista jdsenvaltioista.

Koko kuulemisvaiheen ajan sidosryhmét tukivat laajalti uudelleentarkastelua ja ehdotettuja
vaihtoehtoja. Kaikki sidosryhmét, myds jdsenvaltiot, kannattivat yleistd tavoitetta, joka
koskee esitevaatimusten keventdmistd sddnnollisten litkkeeseenlaskijoiden, listautumisen
jélkeisten liikkeeseenlaskujen ja pk-yritysten osalta karsimalla tarpeettomia ja toistuvia
tietoja. Sidosryhmit suhtautuivat myonteisesti myOs suunnitelmaan luoda uudenlainen
esitteen tiivistelma avaintietoasiakirjaa mukaellen ja perustaa EAMV:hen esitteiden keskitetty
sdilytysjarjestelma.

o Vaikutustenarviointi

Vaikutustenarvioinnissa on tarkasteltu useita toimintavaihtoehtoja, joilla pyritddn yhtadlta
vihentdmadn esitteitd laativien yritysten (varsinkin pk-yritysten) hallinnollista rasitusta ja
toisaalta tekeméén esitteestd arvokkaampi tiedonlihde mahdollisille sijoittajille. Lisdksi siind
arvioidaan, miten voidaan syventdd sijoittajapohjaa muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden liikkeeseenlaskuissa (nimellisarvot).

Seuraavassa taulukossa esitetdén tiivistelméd erilaisista valituista esitevaatimusten
kevennyksistd ja sijoittajansuojatoimenpiteisti sekd niiden vaikutuksista asianomaisiin
sidosryhmiin ja yleensd markkinoihin, joilla kyseiset sidosryhmaét toimivat.
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Parhaaksi arvioidut vaihtoehdot

Sidosryhmiin
kohdistuvat
kustannusvaikutukset

Asianomaisiin
markkinoihin/aloihin
kohdistuvat vaikutukset

Asetetaan tarjouksen vasta-
arvoa koskeva enintéin 10
miljoonan euron raja-arvo, jota
pienemmiit kotimaiset
arvopaperitarjoukset voidaan
jasenvaltion paAitoksella
vapauttaa EU-esitteen
laatimisvelvollisuudesta

Arviolta 100 esitettd (noin
3 prosenttia vuosittain
hyviéksytyisté esitteistd),
joiden yhteydessa ei
mahdollisesti enéé tarvitse
laatia EU-esitettd, jos
jasenvaltiot niin paattavét.

Kustannussiistot riippuvat siité,
myontavatko jasenvaltiot
poikkeuksen sellaisille kotimaisille
arvopaperitarjouksille, joiden
yhteenlaskettu vasta-arvo on alle
10 miljoonaa euroa.

Kevennetty
julkistamisjérjestelmé
listautumisen jalkeisille
liikkeeseenlaskuille

Erittdin merkittava
markkinapotentiaali, silld
noin 70 prosenttia kaikista
vuosittain hyvéksytyista
osakesidonnaisia
arvopapereita koskevista
esitteistd liittyy
listautumisen jélkeisiin
litkkkeeseenlaskuihin: noin
700 kaikkiaan 935:sti
téllaisesta esitteestd voisi
hyd6tya tista
kevennyksestd. Vuotuiset
kokonaissééstot ovat
arviolta 130 miljoonaa
euroa.

Vaikutukset osakemarkkinoihin:
listautumisen jélkeisten
litkkeeseenlaskujen lisddntyminen
helpottaa osakepddoman
korottamista onnistuneen
listautumisannin jalkeen. Tdma on
keskeinen osa-alue
pddomamarkkinaunionin
luomiseen tahtddvissd nykyisissi
toimissa.

Nostetaan esitevelvollisuudesta
vapauttamista koskevaa
laimennuskynnysarvoa
kaupankiiynnin kohteeksi
ottamisen yhteydessi (1 artiklan
4 kohdan a alakohta)

Kustannussadstot ovat
jopa 1 miljoona euroa
esitettd kohden, jos
kaupankaynnin kohteeksi
otettava osuus on alle

20 prosenttia liikkeessa
olevista arvopapereista.

Vaikutukset osakemarkkinoihin:
listautumisen jélkeisten
liitkkeeseenlaskujen lisddntyminen
helpottaa osakepddoman
korottamista
padomamarkkinaunionin
tavoitteiden mukaisesti.

Yleinen rekisterointiasiakirja
sdaiannollisille
liikkeeseenlaskijoille
sdannellyilld markkinoilla tai
monenkeskisissi
kaupankiyntijirjestelmissi

Merkittava
markkinapotentiaali, silld
nykyisin vain

20 prosenttia
osakesidonnaisia
arvopapereita koskevista
esitteistd ja 32 prosenttia
muita kuin
osakesidonnaisia
arvopapereita koskevista
esitteistd (ohjelmaesitteité
lukuun ottamatta)
hyvéksytdan alle 10
paivéssi. Esimerkiksi
Ranskassa, jossa vastaava
jéarjestelmé on ollut
kaytossa jo ldhes 20
vuotta, yleinen
rekisterdintiasiakirja voisi
nostaa niitd osuuksia 50
prosenttiin

Nopeutettu hyvaksyminen tuo
mukanaan hyotyja
osakesidonnaisten arvopapereiden
ja muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden sddnndllisille
litkkeeseenlaskijoille.

Lyhennetty viiden pdivéin
hyvéksymisaika johtaa
kustannussaéstoihin ja antaa
saannollisille liikkeeseenlaskijoille
mahdollisuuden hyddyntai
markkinaikkunoita oman tai
vieraan padoman hankkimiseksi.
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Parhaaksi arvioidut vaihtoehdot Sidosryhmiin Asianomaisiin
kohdistuvat markkinoihin/aloihin
kustannusvaikutukset kohdistuvat vaikutukset
osakesidonnaisia

arvopapereita koskevien
esitteiden tapauksessa (=
370 esitettd/vuosi koko
EU:ssa) ja 55 prosenttiin
muita kuin
osakesidonnaisia
arvopapereita koskevien
esitteiden tapauksessa (=
838 esitettd/vuosi koko
EU:ssa).

Yhdenmukainen esite
sdidnnellyilli markkinoilla listalle
otetuille muille kuin
osakesidonnaisille arvopapereille
(tukku- ja
vihittiismarkkinainstrumenttien
jaotteluun perustuvan
jirjestelmén poistaminen)

Kustannukset kasvavat
hieman, silld
kaupankdynnin kohteeksi
ottamisen yhteydessd on
tarpeen laatia tiivistelmén
sisdltdva esite, kun
kyseessd ovat muut kuin
osakesidonnaiset
arvopaperit. Kustannusten
nousua voidaan hillitd
asianmukaisesti, kun
delegoiduissa sdddoksissa
esitetddn mainittuja
arvopapereita koskevan
yhdenmukaisen esitteen
malli.

Pienemmait nimellisarvot
vilkastuttavat osto- ja
myyntitoimintaa, miké puolestaan
parantaa EU:n
joukkovelkakirjalainamarkkinoiden
likviditeettid ja sijoittajapohjaa.
Sijoittajat hyotyvét
sijoitussalkkujen hajauttamisesta.

Poistetaan 100 000 euron
suuruinen poikkeus, joka koskee
muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden tarjoamista
yleisolle

Kustannukset kasvavat,
sillé tarjottaessa muita
kuin osakesidonnaisia
arvopapereita yleisolle
joudutaan laatimaan esite.
Muut kéytettavissi olevat
poikkeukset (kokeneet
sijoittajat / vahintddn

100 000 euron sitoumus)
tasaavat todennikoisesti
kustannuksia.
Yrityslainamarkkinoiden
laajentumisesta koituvat
edut kompensoivat

Pienemmait nimellisarvot
vilkastuttavat osto- ja
myyntitoimintaa, miké puolestaan
parantaa monenkeskisten
kaupankéyntijarjestelmien
likviditeettid EU:ssa. Sijoittajat
hyotyvit sijoitussalkkujen
hajauttamisesta.

kustannusvaikutuksia.
Erityinen julkistamisjirjestelmd | Mahdollisesti 320 esitettd | Pk-yritysten kevennetty esite on
pk-yrityksille hy6tyisi uudesta pk- huokeampi ja

yritysten kevennetysta
esitteestd. Odotettavissa
olevat sdéstot ovat noin 45
miljoonaa euroa vuodessa.
Jos ’kysymyksid ja
vastauksia” -muoto
otetaan kayttoon, sadstoja
voi kertyd sitdkin

kayttdjaystavallisempi. Sen
ansiosta yhd useampi pk-yritys
pystyisi listautumaan
monenkeskisiin
kaupankayntijarjestelmiin tai pk-
yritysten kasvumarkkinoille.
Listautuvien pk-yritysten maéran
lisddntyminen helpottaa sijoittajien
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Parhaaksi arvioidut vaihtoehdot

Sidosryhmiin
kohdistuvat
kustannusvaikutukset

Asianomaisiin
markkinoihin/aloihin
kohdistuvat vaikutukset

enemman.

salkun hajauttamista.

Avaintietoasiakirjan mallin
mukainen uusi esitteen
tiivistelmé

Osakesidonnaisten ja
muiden kuin
osakesidonnaisten
arvopapereiden
litkkeeseenlaskijat
hyotyvit, silld ne voivat
joustavasti laatia lyhyitd
sanallisia kuvauksia ja
koota olennaiset
esitetiedot saatavilla
olevien otsikoiden
mukaisesti. Lisaksi
liikkkeeseenlaskijat
hyotyvit siité, etti ne
voivat kdyttdad olemassa
olevan avaintietoasiakirjan
siséltod uudelleen esitteen

Vihittéissijoittajat hyotyvét
uudistetusta tiivistelmésté, jolle
asetetaan enimmaissivumaara.
Ennalta méaaritetyt ja
kayttajaystavilliset otsikot, jotka
on laadittu avaintietoasiakirjaa
mukaellen, helpottavat

sijoitusmahdollisuuksien vertailua.

tiivistelmédssa.
Sidhkdinen julkaiseminen Yksi keskitetty Vertailtavuuden mahdollistava
(keskitetty siilytysjirjestelmi yhteyspiste helpottaa keskeinen viline, jonka avulla
EAMV:ssi) tiedonhakua ja esitteisiin voi tutustua verkossa ja

taytantoonpanoa sekd
tehostaa
passimahdollisuuden
kéyttod.

joka tukee
padomamarkkinaunionin
tavoitteita.

Monet parhaiksi arvioiduista vaihtoehdoista tdydentiisivit toisiaan. Esimerkiksi sdannollisille
litkkkeeseenlaskijoille suunnattu yleinen rekisterdintiasiakirja tdydentdd listautumisen
jélkeisiin liikkeeseenlaskuihin tarkoitettua kevennettyjen vaatimusten mukaista esitetta.
Molemmat vaihtoehdot yhdistimaélld voitaisiin saada aikaan sdist6ja, jotka eivét sisélly tissé
vaikutustenarvioinnissa tehtyyn tarkasteluun (jossa kumpaakin vaihtoehtoa on tarkasteltu
erikseen). Avaintietoasiakirjan parannetun version muodossa laadittava esitteen tiivistelma
vahvistaisi monialaisuutensa ansiosta molempia erityisjérjestelmid ja eritoten pk-yrityksille
tarkoitettua  jdrjestelmdd: pk-yritykset voisivat esimerkiksi listautua  pk-yritysten
kasvumarkkinalle, ja niille kertyisi etua “kysymyksid ja vastauksia” -muodossa olevasta
esitteestd, joka puolestaan tuo myds parannetun avaintietoasiakirjan edut.

Liséksi muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden nimellisarvoja koskeva monialainen
aloite hyodyttdd kaikkia litkkeeseenlaskijoita, silli se syventdd yritysten velkapapereiden
markkinoita ja parantaa niiden likviditeettid.  Pk-yrityksille ja  sddnnollisille
litkkeeseenlaskijoille koituu hyotyd my0s avaintietoasiakirjan parannetun version muodossa
laadittavasta tiivistelméstd, niille rdétdloidyistd julkistamisjérjestelmistd sekd siitd, ettd
luovutaan suureen (vahintddn 100 000 euron) nimellisarvoon kytketyistd kannustimista, jotka
koskevat muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden litkkeeseenlaskua.

Tdmidn vuoksi vaikutustenarvioinnissa todetaan, ettd ehdotettu paketti vdhentda
liikkkeeseenlaskijoiden  hallinnollista  rasitusta, helpottaa  pk-yritysten  pédsyéd
pddomamarkkinoille ja pienentdd siitd aiheutuvia kustannuksia, lujittaa sijoittajansuojaa
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parantamalla julkistamisasiakirjojen tarkoituksenmukaisuutta ja viime kddessd laajentaa
esitevelvollisuuden piiriin  kuuluvien arvopapereiden valikoimaa. Tédmidn odotetaan
yhdentévin unionin pddomamarkkinoita entisestddn, kun esitevelvollisuuden piiriin kuuluvia
arvopapereita tarjotaan enemmén muihin jdsenvaltioihin ja kun ldpindkyvyys ja vertailtavuus
paranevat.

On kuitenkin huomattava, etti esitedirektiivi kattaa vain murto-osan rahoitusvélineistd, joilla
kdyddan kauppaa unionissa, ja se on vain yksi monista tekijoistd, jotka vaikuttavat
pddomamarkkinoiden toimintaan. Ehdotetut toimenpiteet olisikin suhteutettava laajempaan
pddomamarkkinaunionia koskevaan toimintasuunnitelmaan, jonka osa ne ovat.

. Saidntelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen

Esitedirektiivi siséllytettiin kesédkuussa 2014 REFIT-ohjelmaan (COM(2014)368). Sen
ottaminen mukaan REFIT-ohjelmaan oli perusteltua, silld sidosryhmit olivat ilmaisseet
huolensa suurista kustannuksista, joita esitteen laatiminen ja toimivaltaisella viranomaisella
hyvéksyttdminen aiheuttivat.

Direktiivin arviointi suoritettiin vuonna 2015, jotta tulokset olisivat ajoissa saatavilla, kun
valmistellaan direktiivin soveltamista koskevaa kertomusta, joka Euroopan komission on
madrd toimittaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle viimeistddn 1. tammikuuta 2016
(direktiivin 2010/73/EU 4 artikla). Arvioinnissa tarkastellaan direktiivin vaikuttavuutta,
tehokkuutta, johdonmukaisuutta, merkityksellisyyttd ja lisdarvoa. Se on liitetty komission
vaikutustenarviointiin, ja sen padtelmait esitetddn jéljempéna.

Kun direktiivi 2003/71/EY hyvéksyttiin vuonna 2003, se korvasi listalleottoesitteitd (1980) ja
tarjousesitteitd (1989) koskevat direktiivit. Sidosryhmaét olivat kritisoineet néitd direktiiveja
voimakkaasti, koska unioniin oli syntynyt niiden myota varsin poikkeavia kdytdntdjé ja koska
ne perustuivat vastavuoroista tunnustamista koskevaan jarjestelyyn, jossa vastaanottavan
jésenvaltion viranomaisilla oli huomattava harkintavalta (esimerkiksi mahdollisuus vaatia,
ettd esite kddnnetddn kokonaisuudessaan vastaanottavan jasenvaltion virallisille kielille).

Toisaalta esitedirektiivin ansioksi voidaan lukea se, etti se helpotti pddoman hankintaa
Euroopassa yli rajojen: direktiivissd sdddettiin oikeudesta kdyttdd samaa esitettd kaikkialla
unionissa. Tdma “yhden passin” (single passport) periaate tarkoitti sitd, ettd kotijisenvaltion
viranomainen voi hyvéksyéd vain yhden julkistamiseen liittyvén asiakirjasarjan, joka sitten
hyvéksyttiin  kaikkialla EU:ssa, kun arvopapereita tarjottiin yleisolle ja/tai otettiin
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyillda markkinoilla. Esitedirektiivin merkitystd yhtendisten
EU:n arvopaperimarkkinoiden luomisen kannalta ei ndin ollen voi aliarvioida, silld sitd
voidaan pitdi tirkednd etappina kyseisessé prosessissa.

Vuoden 2010 tarkastelussa kdvi kuitenkin oikeutetusti ilmi, ettd direktiivissd 2003/71/EY on
paljon puutteita. Ne vaikuttavat joidenkin direktiivissd olevien késitteiden oikeudelliseen
selkeyteen ja murentavat direktiivin tehokkuutta, kun tavoitteena on 16ytdd oikea tasapaino
markkinoiden tehokkuuden (liiallisen sddntelytaakan alueet) ja sijoittajansuojan (annettujen
tietojen laatu, luettavuus ja olennaisuus) vélilld. Direktiivilld 2010/73/EU otettiin kdyttoon
kohdennettuja muutoksia puutteiden korjaamiseksi.

Kolmen vuoden kuluttua siitd, kun direktiivia 2010/73/EU alettiin soveltaa, tilastotiedot ja
sidosryhmien palaute osoittavat, ettd edellisen tarkastelun tulokset pitdvit pitkélti paikkansa
nykyisinkin. Tuolloin havaitut suuntaukset (esitettd kaytettiin suojakilpend vastuukysymysten
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varalta, vahittdissijoittajat karsastivat esitteitd ja niiden tiivistelmid, julkistamisvaatimuksia ei
porrastettu asianmukaisesti listautumisannin ja listautumisen jélkeisten liikkeeseenlaskujen
vililld) ovat jatkuneet. Tdmid johtuu otaksuttavasti siitd, ettd muutosdirektiivissd esitetyt
korjaustoimenpiteet eivit johtaneet odotettuihin tuloksiin (esitteen tiivistelmi) tai eivét ole
tarpeeksi kunnianhimoisia (suhteutetut julkistamisjirjestelmét), tai siitd, ettd direktiivi
2010/73/EU ei siséltanyt toimenpiteitd ndiden puutteiden korjaamiseksi.

Téssd arvioinnissa havaittujen puutteiden vuoksi esitedirektiivid on aiheellista tarkastella
perusteellisesti uudelleen. Vuoden 2010 tarkastelun perusteella tehtyjen muutosten osalta on
tarpeen puuttua toistamiseen suhteutettuihin julkistamisjdrjestelmiin (pk-yritykset ja yhtiot,
joilla on vidhdinen markkina-arvo, sekd uusmerkinnét) ja esitteen tiivistelméén, silld
direktiivilla 2010/73/EU tehdyilld muutoksilla ei ole saavutettu niille asetettuja tavoitteita.

. Perusoikeudet

Esitejérjestelmdd koskevissa tulevissa lainsdddéntotoimissa, mukaan lukien asianmukaiset
seuraamukset, on noudatettava Euroopan unionin perusoikeuskirjassa vahvistettuja
asianomaisia perusoikeuksia. FErityistd huomiota on kiinnitettdvd lainsdddantdtoimien
tarpeellisuuteen  ja  suhteellisuuteen.  Ainoastaan  seuraavat Euroopan  unionin
perusoikeuskirjan mukaiset oikeudet ja vapaudet ovat tdssd yhteydessd jossain méiirin
merkityksellisid: henkilGtietojen suoja (8 artikla), elinkeinovapaus (16 artikla) ja
kuluttajansuoja (38 artikla). Nédiden oikeuksien ja vapauksien rajoittamismahdollisuudesta
médrdtddn perusoikeuskirjan 52 artiklassa. Edelld madritellyt tavoitteet ovat EU:n
perusoikeuksien kunnioittamisvelvoitteiden mukaisia. Néiden oikeuksien ja vapauksien
kiyttdmistd voidaan rajoittaa ainoastaan lailla sekd kyseisten oikeuksien ja vapauksien
keskeistd sisdltod kunnioittaen. Suhteellisuusperiaatteen mukaisesti rajoituksia voidaan séétia
ainoastaan, jos ne ovat vilttdmattomia ja vastaavat tosiasiallisesti unionin tunnustamia yleisen
edun mukaisia tavoitteita tai tarvetta suojella muiden henkildiden oikeuksia ja vapauksia.

Esitteitd koskevan lainsddddnndn tapauksessa perusoikeuksien tiettyyn rajoittamiseen
oikeuttavana yleisen edun mukaisena tavoitteena on markkinoiden eheyden varmistaminen.
Elinkeinovapauteen saatetaan joutua puuttumaan, koska on vélttimétontd noudattaa tiettyja
julkistamis-, hyvdksymis- ja toimittamisvelvollisuuksia, jotta voidaan varmistaa etujen
yhteensovittaminen sijoitusketjussa sekd se, ettd mahdolliset sijoittajat toimivat harkiten.
HenkilGtietojen suojan osalta esitteessd voi olla tarpeen julkistaa tiettyjd tietoja sen
varmistamiseksi, etti sijoittajat voivat noudattaa asianmukaista huolellisuutta. On kuitenkin
huomattava, ettd ndmé sddannokset ovat jo nyt voimassa EU:n lainsdddannossd. Kaikissa
ehdotetuissa lainsdddantdtoimissa noudatetaan suhteellisuusperiaatetta, kun kyseessd on
perusoikeuksien rajoittaminen.

Tédmin asetuksen tavoitteena on toisin sanoen 10ytdé tasapaino, kun yhdessa vaakakupissa on
sijoittajansuojan  varmistamisen ja liikkeeseenlaskijoiden hallinnollisen rasituksen
rajoittamisen vilinen kompromissi ja toisessa vaakakupissa pddoman sisdmarkkinoiden ja
padomamarkkinaunionin edistdmisen sekd kansallisten ja paikallisten markkinoiden kannalta
riittdvin joustavuuden sdilyttdmisen vilinen kompromissi.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Ehdotuksella on kahdenlaisia talousarviovaikutuksia EAMV:hen: ensiksi EAMV:n on
laadittava teknisid sdéntely- ja tdytdntoOonpanostandardeja, ja toiseksi sen on parannettava
nykyistd esiterekisteriddn ja tehtdvad siitd sdhkdéinen keskitetty sdilytysjarjestelmé, jonka
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hakutoiminnon avulla yleisé voi veloituksetta tutustua EU-esitteisiin ja vertailla niita.
Sailytysjarjestelmdén koottujen tietojen pohjalta EAMV voi liséksi tuottaa yksityiskohtaisia
tilastoja EU:ssa hyviksytyisti esitteistd ja laatia vuosittaisen raportin.

Tdhdn ehdotukseen liittyvdssd rahoitusselvityksessd arvioidaan erityisesti EAMV:hen
kohdistuvia talousarviovaikutuksia.

Ehdotuksella on vaikutuksia unionin talousarvioon, silli komission osuus EAMYV:n
rahoituksesta on 40 prosenttia.

5, LISATIEDOT

. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijirjestelyt

Uuden asetuksen vaikutuksia seurataan yhteistydossé EAMV:n ja kansallisten toimivaltaisten
viranomaisten kanssa. Perustana kiytetddn unionissa hyviksyttyjd esitteitd koskevia
vuosikertomuksia, jotka EAMV valtuutetaan laatimaan vuosittain. Niissd kertomuksissa
selostetaan, missd midrin unionissa kdytetddn pk-yrityksid ja listautumisen jdlkeisid
litkkeeseenlaskuja koskevia julkistamisjirjestelmid sekd sdénnoéllisille litkkeeseenlaskijoille
tarkoitettua yleistd rekisterdintiasiakirjaa.

Tarkistetut esitesddnnoét arvioidaan viiden vuoden kuluttua niiden voimaantulosta.
Huolellisessa arvioinnissa on madrd selvittdd, onko asetetut tavoitteet saavutettu. Tata
mitataan seuraavilla keskeisilld parametreilld:

- pk-yrityksid ~ ja  listautumisen  jdlkeisid  liikkeeseenlaskuja  koskevien
julkistamissddntojen mukaisesti vuosittain hyvéksyttyjen esitteiden lukumaéri;
onnistumisen mittapuina ovat kiyttoonottoa koskevat arviot, jotka on esitetty edelld
sekd ehdotukseen liittyvdssd vaikutustenarvioinnissa;

— niiden esitteiden lukumaiiré, joiden yhteydessd on hyodynnetty edelld selostettua
yleistd rekisterdintiasiakirjaa nopeutetun hyviaksynnin saamiseksi;

— yleisen  rekisterdintiasiakirjan  kdyttoonotosta  johtuva  hyvdksymisaikojen
lyhentyminen kokonaisuudessaan;

— véhittdissijoittajien osuus kaikista sijoittajista, kun kyseessd ovat muiden kuin
osakesidonnaisten velkapapereiden liikkeeseenlaskut (onnistumisen mittapuuna on
nimellisarvojen aleneminen muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden
litkkkeeseenlaskuissa);

— esitteen laatimisesta ja hyviksyttdmisestd aiheutuvat kustannukset verrattuna
nykyisiin kustannuksiin;

— niiden esitteiden osuus, joiden yhteydessd on kdytetty passimahdollisuutta muihin
jasenvaltioihin ndhden.

Edelld selostettujen parametrien mittaamiseen tarvittavat tiedot saadaan ensisijaisesti
EAMV:Itd (mukaan lukien edelld mainitut vuosikertomukset) ja kauppapaikoista. On
jarjestettdva  selvitys tai kysely, jossa kerdtddn tietoja esitteen laatimis- ja
hyvéksyttdmiskustannuksista verrattuna nykyisiin kustannuksiin.
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. Ehdotukseen sisidltyvien sidnnosten yksityiskohtaiset selitykset
Esitevelvollisuuden soveltamisala (1, 3 ja 4 artikla)

Ehdotuksen 1 artiklaan on koottu kaikki nykyisen esitedirektiivin artiklat, jotka koskevat
esitevaatimuksen soveltamisalaa. Erityisesti 1 artiklan 3 ja 4 kohdassa esitetddn useita
tilanteita, joissa arvopapereiden tarjoaminen yleisOlle tai arvopapereiden ottaminen
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylldi markkinalla jda esitteen julkistamisvaatimuksen
soveltamisalan ulkopuolelle.

Vaikka suurin osa soveltamisalaa koskevista sddnnoksistd pysyy ennallaan, ehdotuksen 1
artiklan 3 kohdan d alakohdassa ja 3 artiklan 2 kohdassa asetetaan uudet 500 000 euron ja
10 000 000 euron raja-arvot oikeudellisen selkeyden vuoksi.

Direktiivin 2003/71/EY mukaan esitevaatimus koskee sellaisten arvopapereiden tarjoamista,
joiden yhteenlaskettu vasta-arvo on vahintdan 5 000 000 euroa, ja jdsenvaltiot saavat vapaasti
vahvistaa kansallisia sddnt6jd raja-arvoa pienemmille tarjouksille (tdlld hetkelld 17
jasenvaltiota edellyttdd esitteen julkaisemista alle 5 000 000 euron tarjouksista). Ehdotetun
asetuksen 1 artiklan 3 kohdan d alakohdan mukaan esitettd ei vaadita sellaisten
arvopapereiden tarjoamisessa, joiden yhteenlaskettu vasta-arvo on alle 500 000 euroa. Tassé
on otettu huomioon se seikka, ettd esitteen tuotantokustannukset ovat suhteettoman suuret
verrattuina tarjouksen ennakoituihin tuloihin, kun yleisélle tarjottavien arvopapereiden vasta-
arvo on alle 500000 euroa, mikd on tyypillistd esimerkiksi arvopaperipohjaisessa
joukkorahoituksessa. Vaikka tédssd asetuksessa vahvistetun yhdenmukaistetun esitteen
soveltamisalan ulkopuolelle ji4 jatkossa entistd enemméin pienid tarjouksia, mikdin ei estd
jdsenvaltioita vaatimasta tiettyjd  julkistamismuotoja kyseisen kokoluokan
litkkkeeseenlaskuissa, kunhan jisenvaltiot mitoittavat vaatimuksensa oikeassa suhteessa ja
ottaen huomioon yksinkertaistamistavoitteen ja markkinoiden yhdentdmisen parantamisen.

Ehdotetun asetuksen 3 artiklassa selvennetddn, ettd esitteen julkaiseminen etukéteen on
pakollista, kun arvopapereita tarjotaan yleisolle tai kun niitd otetaan kaupankdynnin kohteeksi
unionin alueella sijaitsevalla tai toimivalla sdénnellylld markkinalla. Mainitun artiklan 2
kohdassa puolestaan vahvistetaan vapaavalintainen jérjestely, jossa jdsenvaltiot voivat
myOntdd poikkeuksia harkintansa mukaan. Jdsenvaltioille annetaan mahdollisuus vapauttaa
tdmin asetuksen mukaisesta yhdenmukaistettua esitettd koskevasta vaatimuksesta kaikki
sellaiset arvopaperitarjoukset, joiden yhteenlaskettu vasta-arvo on vihintddan 500 000 euroa ja
enintddn 10 000 000 euron madrd. Tatd poikkeusta sovelletaan ainoastaan kotimaisiin
tarjouksiin, joiden yhteydessd ei pyydetd notifikaatiota vastaanottaviin jdsenvaltioihin. Ne
jasenvaltiot, jotka paéttivit soveltaa titd poikkeusta lainkdyttoalueellaan, ilmoittavat asiasta
komissiolle ja EAMV:lle. Ilmoituksessa on mainittava esitevelvollisuutta koskevan
poikkeuksen piiriin kuuluvien kotimaisten tarjousten suurin mahdollinen vasta-arvo.

Mddritelmdt (2 artikla)

Térkein muutos koskee pk-yritysten madritelmdd. Uusi madritelmd sisdltdd direktiivin
2003/71/EY 2 artiklan 1 kohdan f alakohdassa maééritellyt pk-yritykset sekéd direktiivissa
2014/65/EU madritellyt pk-yritykset. Raja-arvo nostetaan 200 miljoonaan euroon, kun
aiemmin direktiivin 2003/71/EY 2 artiklan 1 kohdan t alakohdassa kdytettiin 100 miljoonan
euron raja-arvoa médriteltiessd “yhtid, jolla on vihdinen markkina-arvo™.

Vapaaehtoiset esitteet (4 artikla)
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Ehdotuksen 4 artiklassa liikkeeseenlaskijoille annetaan mahdollisuus valita EU-esite. Kun
toimivaltainen viranomainen on hyviksynyt tédllaisen ’vapaaehtoisen” esitteen, hyviksyntdin
kytkeytyviat samat oikeudet ja velvollisuudet kuin tidmédn asetuksen mukaisen esitteen
tapauksessa. Toisin sanoen litkkeeseenlaskija saa oikeuden kayttdd EU-passia.

Arvopapereiden edelleenmyynti /”myyntiketju” (5 artikla)

Joillakin markkinoilla arvopapereiden jakelu tapahtuu myyntiketjuissa (“’retail cascade”).
Tyypillinen esimerkki téllaisesta ketjusta on se, ettd liikkeeseenlaskija ei itse myy
arvopapereita suoraan sijoittajille (toisin sanoen muille kuin kokeneille sijoittajille), vaan
vilittdjat huolehtivat niiden myynnistd. Ehdotetun asetuksen 5 artiklassa tismennetdén, miten
esitteen laatimista ja ajantasaistamista koskevaa vaatimusta ja vastuusddnnoksid olisi
sovellettava silloin, kun liikkeeseenlaskijan arvopapereiden liikkeeseenlasku jarjestetddn
rahoituksenvilittdjien kautta ja arvopaperit myydéddn sen jalkeen vihittéissijoittajille, jolloin
myynti voi kestdd useita kuukausia ja tapahtua yhden tai useamman vélittdjaportaan kautta.
Liikkeeseenlaskijan tai tarjoajan laatiman esitteen, joka on voimassa ja yleison saatavilla
silloin, kun arvopapereiden lopullinen tarjoaminen tapahtuu rahoituksenviélittdjien kautta, tai
arvopapereiden edelleenmyynnin yhteydessd, on annettava sijoittajille riittdvésti tietoa
harkittujen sijoituspéétdsten tekemiseen. Sen vuoksi rahoituksenvilittédjilld, jotka jirjestdvat
kyseisten arvopapereiden liikkkeeseenlaskun tai myyvit ne edelleen, olisi oltava oikeus kéyttda
litkkkeeseenlaskijan tai tarjoajan julkaisemaa alkuperiistd esitettd, jos esite on voimassa ja sitd
on tdydennetty asianmukaisesti ja esitteen laatimisesta vastaava liikkeeseenlaskija tai tarjoaja
antaa suostumuksensa sen kéyttoon. Télloin ei pitdisi vaatia toista esitettd. Jos alkuperdisen
esitteen laatimisesta vastaava liikkeeseenlaskija tai tarjoaja ei kuitenkaan anna suostumustaan
sen kayttoon, olisi vaadittava, ettd rahoituksenvilittdja julkaisee uuden esitteen.
Rahoituksenvilittdja voisi tdlloin hyodyntdd alkuperdistd esitettd viittaamalla uudessa
esitteessddn alkuperdisen esitteen keskeisiin osiin.

Esitteen tiivistelmd (7 artikla)

Ehdotetun asetuksen 7 artiklassa otetaan huomioon julkisessa kuulemisessa esiin tuodut
yleiset ndkemykset siitd, ettd muutosdirektiivilla 2010/73/EU kéyttéon otettu tiivistelmén
muoto ei ole tiyttanyt sille asetettuja tavoitteita. Uusi tiivistelmd on nyt laadittu pitkdlti saman
mallin mukaan kuin PRIIP-tuotteita koskevassa asetuksessa edellytetty avaintietoasiakirja.
Tiivistelméd saa olla tulostettuna enintddn kuuden A4-kokoisen sivun pituinen (kdytettdva
helppolukuista kirjasinkokoa). Tiivistelmddn liittyvd siviilioikeudellista vastuuta koskeva
jarjestelma, joka mééritetddn 11 artiklan 2 kohdassa, on sama kuin direktiivissd 2003/71/EY:
siviilioikeudellinen vastuu syntyy vain, jos tiivistelmd on harhaanjohtava, epitarkka tai
epdjohdonmukainen suhteessa esitteen muihin osiin. Tiivistelméssd on varoitukset siséltivin
vakiojakson lisdksi kolme pédjaksoa, joihin siséltyvit keskeiset tiedot liikkeeseenlaskijasta,
arvopaperista sekd tarjouksesta tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta. Jokaiseen jaksoon
siséllytetddn yleiset otsikot sekd selostukset niiden sisdllostd, mutta liikkkeeseenlaskijat voivat
vapaasti lisitd lyhyitd sanallisia kuvauksia ja valita olennaiset tiedot. Kun kyse on PRIIP-
tuotteita koskevan asetuksen soveltamisalaan kuuluvista arvopapereista, liikkeeseenlaskija voi
korvata tiivistelmin “arvopaperit”-jakson avaintietoasiakirjan siséllolld. Tiivistelméin
enimmdiissivumédrd voidaan ylittdd, jos tiivistelmd késittdd useita arvopapereita, jotka
poikkeavat toisistaan vain erittdin vahaisten yksityiskohtien osalta. Direktiivin 2003/71/EY 11
artiklan 1 kohdassa kielletidn nykyisin sisdllyttimistd tiivistelméddn viittauksin esitettyja
tietoja. Tamé kielto pysyy ennallaan, jotta tiivistelméstd ei tulisi pelkkd hyperlinkkien ja
ristiviittausten kokoelma.
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Ohjelmaesite (8 artikla)

Ehdotetun asetuksen 8 artiklassa selvennetédn ohjelmaesitteen toimintaa. Ohjelmaesite sdilyy
padosin ennallaan verrattuna direktiiviin 2003/71/EY, lukuun ottamatta seuraavia kohtia:
Ohjelmaesite voidaan nyt laatia kaikenlaisista muista kuin osakesidonnaisista arvopapereista,
eikd ainoastaan sellaisista, joita lasketaan liikkeeseen liikkeeseenlaskuohjelmassa tai joita
luottolaitokset laskevat liikkeeseen jatkuvasti ja toistuvasti. Useista asiakirjoista koostuvat
ohjelmaesitteet (ns. kolmiosainen esite) ovat nyt mahdollisia, ja ohjelmaesitteen
rekisterdintiasiakirja voi olla yleisen rekisterdintiasiakirjan muodossa. FEhdotetussa
asetuksessa poistetaan velvollisuus laatia ohjelmaesitteen tiivistelmad, jos lopulliset ehdot eivit
sisélly ohjelmaesitteeseen. Toisin sanoen on laadittava vain liikkeeseenlaskukohtainen
titvistelmd ja liitettdvd se lopullisiin ehtoihin, kun ne toimitetaan toimivaltaiselle
viranomaiselle. Ehdotetun asetuksen 8 artiklan 10 kohdassa selvennetddn, miten olisi
késiteltdvd kahteen ohjelmaesitteeseen haarukoituvia tarjouksia eli tapauksia, joissa
tarjoaminen alkaa yhden ohjelmaesitteen mukaisesti ja jatkuu muutoksitta uuden
ohjelmaesitteen mukaisesti.

Yleinen rekisterointiasiakirja (9 artikla)

Ehdotetun asetuksen 9 artikla (joka olisi luettava yhdessd 10 artiklan 2 kohdan, 11 artiklan 3
kohdan, 13 artiklan 2 kohdan ja 19 artiklan 5 kohdan kanssa) sisdltdd yksityiskohtaiset
sddnnot uudesta yleisestd rekisterdintiasiakirjasta. Se on vapaavalintainen kayttovalmis
rekisterdintijdrjestely, joka on tarkoitettu sddnnéllisille liikkeeseenlaskijoille, joiden
arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi sdénnellyilld markkinoilla tai monenkeskisissé
kaupankidyntijdrjestelmissd. Tamé esitejdrjestelmén uusi osatekijd perustuu oletukseen, ettd
jos liikkeeseenlaskija nikee joka vuosi vaivaa laatiakseen tdydellisen rekisterdintiasiakirjan,
sen olisi péddstdvd toimivaltaisen viranomaisen nopeutettuun hyvédksymisprosessiin, kun
esitettd sittemmin tarvitaan. Koska esitteen tirkein rakenneosa on jo hyviksytty tai se on jo
saatavilla toimivaltaisen viranomaisen suorittamaa tarkistusta varten, toimivaltaisen
viranomaisen pitdisi pystya tarkastamaan loput asiakirjat (arvopaperiliite ja tiivistelmi) viiden
tyOpdivan kuluessa kymmenen tyOpéivén sijasta. Lisdksi, kun kyse ei ole tarjoamisesta tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta, sddnnollisten liikkeeseenlaskijoiden olisi voitava
toimittaa  yleinen  rekisterdintiasiakirja  toimivaltaiselle ~ viranomaiselle  ilman
ennakkohyvéksyntdd, jos kolme yleistd rekisterdintiasiakirjaa on sitd ennen hyviksytty
perdkkdin. Toimivaltainen viranomainen voi tarkastaa sen jélkikateen.

Yleistd rekisterdintiasiakirjaa kéyttdville sddnnollisille liikkeeseenlaskijoille myodnnettyjen
helpotusten avulla on miédra kannustaa laatimaan esitteitd erillisind asiakirjoina. Se on
kustannustehokasta, védhentdd liikkeeseenlaskijoille aiheutuvaa rasitusta ja antaa niille
mahdollisuuden reagoida nopeasti markkinaikkunoihin. Lisdksi yleisen rekisterdintiasiakirjan
on madrd toimia liikkeeseenlaskijaa koskevana yhdistettynd ja hyvin jisenneltyna
viiteldhteend, josta sijoittajat ja analyytikot saavat vihimmdistiedot, jotka tarvitaan tietoon
perustuvan arvion tekemiseksi yrityksen liiketoiminnasta, taloudellisesta asemasta, tuloksesta
ja tulevaisuudenndkymisté, hallintotavasta ja osakkuusrakenteesta, siindkin tapauksessa, ettei
arvopapereita tarjota yleisolle eiké oteta kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla.
Tatd varten 9 artiklan 12 kohdassa sdddetddn, ettd sddnnolliset liikkeeseenlaskijat, joiden
arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla, voivat tietyin
edellytyksin tdyttdd avoimuusdirektiivin mukaisen jatkuvan tiedonantovelvollisuutensa siten,
ettd ne sisdllyttdviat  vuositilinpadtoksensd  ja  puolivuotiskatsauksensa  yleiseen
rekisterdintiasiakirjaan. Téstd tehokkaasta ldhestymistavasta on monin verroin hyotya, silld
sen avulla on tarkoitus valttad padllekkéiset vaatimukset, vihentdd turhia rasitteita ja keskittda
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sijoittajien tarvitsemat tiedot yhteen ainoaan asiakirjaan, joka saatetaan ajan tasalle vahintdan
kerran vuodessa.

Ehdotuksen 9 artiklassa ja 10 artiklan 2 kohdassa on lisdksi yksityiskohtaiset sddnnot yleisen
rekisterdintiasiakirjan kidytdnnon hallinnoinnista. Sddnndissa selvennetddn, mitkd asiakirjat on
hyvéksyttdvd siind tapauksessa, ettd yleinen rekisterdintiasiakirja on joko hyvéksytty tai
toimitettu toimivaltaiselle viranomaiselle ilman hyvaksyntda. Lisdksi niissd kuvataan yleisen
rekisterdintiasiakirjan muuttamismenettely, jossa noudatetaan erilaista ldhestymistapaa kuin
esitteen tdydentdmismenettelyssd (koska arvopapereita ei tarjota yleisolle eikd oteta
kaupankiynnin kohteeksi ennen kuin rekisterdintiasiakirjasta tulee osa esitettd).

Delegoiduilla  sdddoksilld vahvistetaan yleisessd rekisterdintiasiakirjassa — esitettavét
vihimmadistiedot, mukaan lukien luottolaitoksia koskeva luettelo, jonka olisi oltava
samanlainen kuin taytdntoonpanoasetuksen (EY) N:o 809/2004 nykyisessa liitteessa I tai XI.

Erityiset julkistamisjdrjestelmdt (14 ja 15 artikla)

Ehdotukseen sisdltyy kaksi erityistd julkistamissdédnndstod: toinen koskee listautumisen
jalkeisid liikkeeseenlaskuja ja toinen pk-yrityksid. Néiden julkistamissddntojen kéyttd on
vapaavalinnaista. Ne korvaavat muutosdirektiivilld 2010/73/EU kiyttoon otetut suhteutetut
julkistamisjérjestelmit”, jotka koskevat uusmerkint6ja ja pk-yrityksid. Suhteutetut jarjestelmat
eivit ole saavuttaneet niille asetettuja tavoitteita, kuten vaikutustenarvioinnissa selostetaan.

Listautumisen jdlkeisid litkkeeseenlaskuja koskevaa kevennettyd jarjestelmid sovelletaan
arvopapereiden tarjoamiseen tai niiden ottamiseen kaupankdynnin kohteeksi, kun
litkkeeseenlaskijayritykset ovat jo olleet kaupankdynnin kohteena sédnnellylld markkinalla tai
pk-yritysten kasvumarkkinalla vdhintddn 18 kuukauden ajan. Téllaisiin yrityksiin sovelletaan
jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta markkinoiden viirinkdyttdasetuksen mukaisesti ja joko
avoimuusdirektiivin tai pk-yritysten kasvumarkkinan yllapitdjin sddant6jen mukaisesti, kuten
direktiivissd 2014/65/EU ja sen tdytdntoOnpanotoimenpiteissd vaaditaan. Kevennettyjen
vaatimusten mukainen esite sisdltdd ainoastaan taloudelliset vihimmadistiedot yksinomaan
viimeksi kuluneelta tilikaudelta (ne voidaan siséllyttdd viitattuina tietoina). Sijoittajille on
kuitenkin annettava yhdistettyjd ja hyvin jdsenneltyjd tietoja sellaisista seikoista kuin
tarjouksen ehdot, tuottojen kayttd, riskitekijat, hallintoneuvoston ja hallituksen toimintatapa,
johtajien palkitseminen, osakkuusrakenne tai l&hipiirin liiketoimet. Koska asetuksen (EU)
N:0 596/2014 ja direktiivin 2004/109/EY mukaan téllaisia tietoja ei nykyisin tarvitse julkistaa
jatkuvasti, ne sisdllytettdva listautumisen jilkeisen liikkeeseenlaskun yhteydessd laadittavaan
esitteeseen.

Pk-yrityksille tarkoitetussa jirjestelméssd kyseiset yritykset voivat laatia erillisen esitteen
tarjotessaan arvopapereita yleisolle edellyttden, ettei niilli ole sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteeksi otettuja arvopapereita. Niiden yritysten tapauksessa esitettd
koskevissa luetteloissa (jotka tdsmennetdén delegoiduilla sdéddoksilld) keskitytddn tietoihin,
jotka ovat olennaisia ja merkityksellisid tdiménkokoisten yritysten kannalta. Annettavia tietoja
koskevat uudet luettelot laaditaan soveltamalla alhaalta ylos -ldhestymistapaa. Verrattuna
asetuksen (EY) N:0 809/2004 voimassa oleviin liitteisiin XXV-XXVIII nyt esitettdvissa
ehdotuksessa vaatimuksiin tehdddn uusia kevennyksid, jotta varmistetaan yrityksen koon ja
esitteen tuotantokustannusten vélinen oikeasuhteisuus.

Ehdotetun asetuksen 15 artiklassa sdddetddn lisdksi pk-yritysten esitteen vapaavalinnaisesta
muodosta. Kyseessd on “kysymyksid ja vastauksia” -asiakirja, joka tdsmennetidin
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delegoiduilla saadoksilld. EAMV:lle siirretdén valta laatia ohjeita, joiden avulla pk-yrityksia
autetaan laatimaan esite kyseisessd muodossa.

Yksinkertaistettuun ~ rekisterdintiasiakirjaan  ja  arvopaperiliitteeseen  sisdllytettavét
suppeammat tiedot tdsmennetddn delegoiduilla sdddoksilld, kuten kaikki esitejarjestelmain
kuuluvat tietojen antamista koskevat vahimmaisvaatimukset.

Sellaisten muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden kohtelu, joiden yksikkokohtainen
nimellisarvo on suuri (1 ja 13 artikla)

Direktiivissd 2003/71/EY kaytetddn tdlld hetkelld 100 000 euron nimellisarvoa rajana, kun
erotellaan niin sanottuja tukkumarkkinainstrumentteja koskevat julkistamisvaatimukset. Se on
my0s esitevelvollisuudesta vapauttamisen raja, kun kyseessd ovat muut kuin osakesidonnaiset
arvopaperit. Tamé alun perin kuluttajansuojaa varten suunniteltu raja-arvo on kéytdnnossd
tarkoittanut joukkovelkakirjalainojen hinnoittelemista vihittiissijoittajien ulottumattomiin,
silla litkkeeseenlaskijat etsivit yleensd edullisempaa vaihtoehtoa eli
tukkumarkkinainstrumentteihin ~ liittyvdd  julkistamista. =~ Useimmat investointiluokan
liikkkeeseenlaskijat voivat hankkia tarvitsemansa rahoituksen institutionaalisilta sijoittajilta, ja
siksi ne eivit ole kovin kiinnostuneita tarjoamaan nimellisarvoltaan pienid
joukkovelkakirjalainoja. Tamid saattaa kuitenkin tarkoittaa sitd, ettd muilla kuin
institutionaalisilla sijoittajilla voi olla kéytettdvissdédn pienempi ja/tai riskialttiimpi
sijoitusmahdollisuuksien pooli tai ettd on epatodenndkdisempid, ettd niilld on hyvin hajautettu
arvopaperisalkku.

Esitedirektiivissd myonnettiin suotuisampi kohtelu sellaisille muille kuin osakesidonnaisille
arvopapereille, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo on véhintddn 100 000 euroa. Kuten
vaikutuksenarvioinnissa esitetty ndyttd osoittaa, tdstd on saattanut aiheutua tahattomia
seurauksia: Euroopan joukkovelkakirjalainamarkkinoille on syntynyt véadristymid, ja
huomattava osa investointiluokan yritysten liikkeeseen laskemista lainoista on entistd
useampien mahdollisten sijoittajien ulottumattomissa.

Ehdotetussa asetuksessa poistetaan ndin ollen kannustimet laskea liikkeeseen
yksikkokohtaiselta nimellisarvoltaan suuria vieraan pddoman echtoisia arvopapereita. Talld
hetkelld kannustimet siséltyvit direktiivin 2003/71/EY 3 artiklan 2 kohdan d alakohtaan ja 7
artiklan 2 kohdan b alakohtaan. Kun kyse on sellaisista muista kuin osakesidonnaisista
arvopapereista, jotka on otettu kaupankéynnin kohteeksi sdinnellylld markkinalla, ehdotetulla
asetuksella poistetaan tukku- ja vihittdismarkkinainstrumenttien jaotteluun perustuvat
julkistamisvaatimukset, ja yhdenmukaistettu esitteen malli maédritellddn delegoiduilla
saddoksillda  siten, ettd ldhtokohtana ovat tukkumarkkinainstrumenttien nykyisid
julkistamisvaatimuksia koskevat asetuksen (EY) N:o 809/2004 liitteet (liitteet IX ja XIII).
Mallia tidydennetddn ainoastaan niilld tiedoilla, jotka ovat tarpeellisia vihittdissijoittajien
suojan kannalta. Lisdksi poistetaan direktiivin 2003/71/EY 3 artiklan 2 kohdan d alakohdassa
saddetty poikkeus esitteen julkaisemisvelvollisuudesta  sellaisten  arvopapereiden
tarjoamisessa, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo on yli 100 000 euroa.
Liikkeeseenlaskijat, jotka tarjoavat muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita yksinomaan
kokeneille sijoittajille tai edellyttidvit vahintddn 100 000 euron sijoittajakohtaista sitoumusta,
voivat edelleen hyddyntdd poikkeusta esitevelvollisuudesta. Ehdotuksen tarkoituksena on
raivata edelld mainittujen muutosten avulla yksi jédlkimarkkinoiden likviditeetin esteista
Euroopan joukkovelkakirjamarkkinoilla.

Riskitekijdt (16 artikla)
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Ehdotetun asetuksen 16 artiklassa sdiddetddn, ettd esitteessd olisi mainittava vain sellaiset
riskitekijit, jotka ovat olennaisia ja liikkeeseenlaskijalle ja sen arvopapereille ominaisia.
Tavoitteena on hillitd yleistynytti tapaa kasata esitteeseen liikaa yleisid riskitekijoitd, silld ne
jattavét varjoonsa erityiset riskitekijdt, joista sijoittajien olisi oltava tietoisia, ja toimivat vain
suojana, jotteivdt liikkeeseenlaskijat tai niiden neuvonantajat joutuisi vastuuseen.
Ehdotuksessa edellytetdin, ettd liikkeeseenlaskija jaottelee riskitekijdt kahteen tai kolmeen
luokkaan olennaisuuden mukaan. EAMV:lle siirretdin valta laatia asiaa koskevia ohjeita.

Viitattuina tietoina sisdllyttaminen (18 artikla)

Soveltamisalaa on laajennettu lisddmalld uusia asiakirjoja, joiden siséltdmid tietoja voidaan
siséllyttda esitteeseen viitattuina tietoina. Edellytyksend on, ettd tiedot julkaistaan sédhkdisesti
ja ettd ne ovat 25 artiklassa sdddetyn kielijdrjestelyn mukaisia. Luettelo asiakirjoista
vahvistetaan 18 artiklassa, ja EAMV:lle siirretddn valta laatia teknisten sdintelystandardien
luonnoksia luettelon tdydentdmiseksi muilla unionin lainsddddnnon mukaisesti vaadituilla
asiakirjatyypeilld. Ehdotettu luettelo kdsittdd asiakirjat, jotka on tdmin asetuksen mukaisesti
toimitettu kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle tai jotka kyseinen viranomainen on
hyvéksynyt, sekd sdénnellyt tiedot. Lisdksi yritykset, jotka eivdt kuulu avoimuusdirektiivin
soveltamisalaan (esim. yritykset, joiden arvopapereilla kdydddn kauppaa monenkeskisessi
kaupankdyntijarjestelmdssd) tai jotka on vapautettu joistakin sen vaatimuksia (esim.
litkkeeseenlaskijat, jotka laskevat liikkeeseen yksinomaan sellaisia vieraan pddoman ehtoisia
arvopapereita, jotka on otettu kaupankidynnin kohteeksi sddnnellyllda markkinalla ja joiden
yksikkokohtainen nimellisarvo on vidhintdan 100 000 euroa), voivat sisdllyttdd viitattuina
tietoina vuosittaiset tai osavuosittaiset taloudelliset tietonsa tai toimintakertomuksensa
kokonaisuudessaan tai tietyilti osin.

Esitteen julkaiseminen (20 artikla)

Kaksi direktiivissd 2003/71/EY sdddettyd hyvidksytyn esitteen julkaisemisvaihtoehtoa (eli
julkaiseminen lehdessd ja julkaiseminen painettuna esitteend, joka on saatavilla
litkkkeeseenlaskijan toimipaikoissa) on poistettu, silld niitd pidettiin suurelta osin
vanhentuneina. Velvoite tarjota maksuton paperiversio kaikille sitd pyytéville on sitd vastoin
sdilytetty (20 artiklan 10 kohta). Esitteen julkaisemisesta ovat vastuussa liikkeeseenlaskija,
tarjoaja tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakeva henkild, kuten nykyisin direktiivin
2003/71/EY mukaisesti. Esite katsotaan asetetuksi yleison saataville, kun se on julkaistu
sdahkoisessd muodossa liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista
hakevan henkilén verkkosivustolla (tai tapauksen mukaan arvopapereiden liikkeeseenlaskun
jérjestdvien tai arvopapereita myyvien rahoituksenvilittdjien verkkosivustoilla), sen
sadannellyn markkinan verkkosivustolla, jolla kaupankdynnin kohteeksi ottamista haetaan, tai
monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmédn ylldpitdjin verkkosivustolla. EAMV kehittdd
hakutoiminnolla varustetun sdhkoisen sdilytysjédrjestelmin, jota EU:n sijoittajat voivat kdyttda
ilmaiseksi. Toisin sanoen aina kun toimivaltaiset viranomaiset ldhettivit EAMV:lle sdhkdisen
version jokaisesta hyviksytysti esitteestd, ne ldhettdvdt myOs vastaavat metatiedot (esim.
liikkkeeseenlaskijan tyyppi, arvopaperilaji, kauppapaikan tyyppi, tarjouksen vasta-arvo,
litkkeeseenlaskun tyyppi: listautumisanti tai listautumisen jélkeinen liikkeeseenlasku jne.).
Metatietojen avulla on mahdollista laatia esitehakemisto EAMV:n verkkosivustolle.
Sailytysjarjestelméin koottujen tietojen pohjalta EAMV voi tuottaa yksityiskohtaisia tilastoja
EU:ssa hyvéksytyistd esitteistd ja laatia vuosittaisen raportin. Tilastojen ja raporttien olisi
oltava niin yksityiskohtaisia, ettd niiden perusteella on mahdollista havaita suuntauksia seka
osoituksia tdlld ehdotuksella tehtyjen uudistusten vaikutuksista (45 artikla).
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Hallinnolliset toimenpiteet ja seuraamukset (36—41 artikla)

Seuraamuksia koskevassa komission tiedonannossa’ vahvistetaan, ettd “EU-sddntojen
asianmukaisen  soveltamisen varmistaminen kuuluu ennen kaikkea kansallisille
viranomaisille, joiden tehtdvdnid on estdd finanssilaitoksia rikkomasta niitd sdéntojd ja
rangaista sddntdjen rikkomisesta omalla oikeudenkdyttdalueellaan”. Tiedonannossa
korostetaan kuitenkin my®ds sitd, ettd kansallisten viranomaisten olisi toimittava yhtendisesti ja
koordinoidusti.

Tiedonannon ja muiden EU:n tasolla tehtyjen finanssialan aloitteiden mukaisesti timi ehdotus
sisdltdd sddnnoksid seuraamuksista ja toimenpiteistd, joilla pyritddn yhdenmukaistamaan
seuraamuksiin sovellettava toimintalinja johdonmukaisuuden varmistamiseksi. On tirkeda,
ettd hallinnollisia seuraamuksia ja toimenpiteitd sovelletaan aina, kun tdmdn ehdotuksen
keskeisid sddnnoksid lyodddn laimin, ja ettd seuraamukset ja toimenpiteet ovat tehokkaita,
oikeasuhteisia ja varoittavia.

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle seka

alueiden komitealle, ”Seuraamusjérjestelmien lujittaminen finanssipalvelujen alalla”, 8. joulukuuta
2010 (KOM(2010) 716 lopullinen).
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2015/0268 (COD)
FEhdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankiynnin kohteeksi ottamisen yhteydessi
julkaistavasta esitteesta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen
114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jdlkeen kun esitys lainsddtdmisjirjestyksessid hyviksyttdviksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon®,
ottavat huomioon alueiden komitean lausunnon’,

noudattavat tavallista lainsddtamisjarjestysta,

sekd katsovat seuraavaa:

(D) Tama asetus on tarked askel Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja
sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle 30 pdivind syyskuuta 2015 annetun
komission tiedonannon ’Padomamarkkinaunionin luomista koskeva
toimintasuunnitelma”  mukaisessa ~ pddomamarkkinaunionin  toteuttamisessa.
Padomamarkkinaunionin tarkoituksena on auttaa yrityksid hankkimaan péddomaa
monipuolisemmista l4hteistdi koko Euroopan unionista, jdljempédnd ’unioni’, seki
tehostaa markkinoiden toimintaa ja tarjota sijoittajille ja séistdjille uusia
sijoitusmahdollisuuksia. Télld pyritddn lisddmadn kasvua ja luomaan tydpaikkoja.

(2)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2003/71/EY vahvistetaan
yhdenmukaistetut periaatteet ja sddnndt esitteestéd, joka on laadittava, hyvéksyttiva ja
julkaistava, kun arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylla markkinalla. Direktiivin voimaantulon jilkeisten lainsdddanto- ja
markkinamuutosten vuoksi kyseinen direktiivi olisi korvattava toisella saddoksella.

8 [EUVLC,,s.].
’ [EUVLC,,s.].
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3)

“

)

(6)

(7

Kun arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi sédénnellylld
markkinalla, tietojen julkistaminen on sijoittajien suojaamisen kannalta olennaisen
tarkedd, koska julkistamisella poistetaan sijoittajien ja liikkeeseenlaskijoiden vilisié
tietojen epdsymmetrioita. Julkistamisen yhdenmukaistaminen antaa mahdollisuuden
perustaa rajat ylittdvd passimekanismi, jolla helpotetaan sisdémarkkinoiden tehokasta
toimintaa monenlaisten arvopapereiden osalta.

Toisistaan poikkeavat ldhestymistavat johtaisivat sisdmarkkinoiden pirstaloitumiseen,
koska liikkeeseenlaskijoihin, tarjoajiin ja kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakeviin
henkil6ihin sovellettaisiin eri jdsenvaltioissa eri sddntdjd ja koska yhdessé
jasenvaltiossa hyviksyttyjen esitteiden kaytto toisissa jasenvaltioissa voitaisiin estii.
Sen vuoksi on todennékoistd, ettd jisenvaltioiden lainsdddénndisséd olevat erot loisivat
esteitd arvopapereiden sisdmarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle, jollei ole
olemassa  yhdenmukaistettua  kehystd, jolla  varmistetaan  julkistamisen
yhdenmukaisuus ja passin toiminta unionissa. Téstd syystd on aiheellista luoda
esitteitd varten sddntelykehys unionin tasolla, jotta voidaan varmistaa
sisimarkkinoiden moitteeton toiminta, parantaa sen toimintaedellytyksid erityisesti
padomamarkkinoiden osalta seki taata korkeatasoinen kuluttajan- ja sijoittajansuoja.

On asianmukaista ja tarpeellista, ettd julkistamissddnndt, jotka koskevat
arvopapereiden tarjoamista yleisolle tai ottamista kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla, ovat asetuksen muodossa, jotta voidaan varmistaa, ettd
saannoksid, joissa asetetaan suoraan velvoitteita henkiloille, jotka osallistuvat
arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle ja niiden ottamiseen kaupankdynnin kohteeksi
saannellylld markkinalla, sovelletaan yhdenmukaisesti koko unionissa. Koska
esitesddnndsten oikeudelliseen kehykseen kuuluu vilttdmaéttd toimenpiteitd, joissa
asetetaan yksityiskohtaisia vaatimuksia kaikista esitteisiin liittyvistd erilaisista
ndkokohdista, pienetkin erot yhteen nédkokohtaan sovellettavassa ldhestymistavassa
voivat rajoittaa merkittdvasti rajat ylittdvdd arvopapereiden tarjontaa, listautumista
monille sddnnellyille markkinoille sekd EU:n kuluttajansuojasdantdja. Kayttimalla
asetusta, jota on sovellettava sellaisenaan ilman kansallista lainsddddntod, voitaisiin
rajoittaa mahdollisuutta toteuttaa toisistaan poikkeavia kansallisia toimenpiteiti,
varmistaa yhtendinen ldhestymistapa ja parempi oikeusvarmuus sekd estdd
merkittdvien esteiden syntyminen rajat ylittdvdssd tarjonnassa ja monikertaisissa
listauksissa. Liséksi asetuksen kdytolld vahvistetaan luottamusta markkinoiden
avoimuuteen koko unionissa, vihennetdén sdéntelyn monimutkaisuutta ja yrityksille
tietojen hakemisesta ja sddnnosten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia.

Direktiivin 2010/73/EU arviointi on paljastanut, ettd tietyilld direktiivilld kdyttoon
otetuilla muutoksilla ei ole saavutettu niiden alkuperiisid tavoitteita ja ettd unionin
esitejarjestelmién on tarpeen tehdd lisdmuutoksia, jotta voidaan yksinkertaistaa ja
parantaa jirjestelmdn soveltamista, lisdtd sen tehokkuutta, vahvistaa unionin
kansainvilistd kilpailukykyd ja mydtdavaikuttaa siten hallinnollisen rasituksen
vihenemiseen.

Tamédn asetuksen tarkoituksena on varmistaa sijoittajansuoja ja markkinoiden
tehokkuus sekd vahvistaa samalla pddoman sisdmarkkinoita. Tietojen antaminen, joka
on litkkeeseenlaskijan ja arvopapereiden luonteen mukaisesti tarpeen, jotta sijoittajat
voisivat tehdd tietoon perustuvia sijoituspdatoksid, takaa yhdessd liiketoiminnan
harjoittamista koskevien sdéntjen kanssa sijoittajien suojan. Téllaisten tietojen avulla
voidaan myos tehokkaasti lisdtd luottamusta arvopapereihin ja edistdd siten
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arvopaperimarkkinoiden moitteetonta toimintaa ja kehitysté. Esitteen julkaiseminen on
asianmukainen keino antaa nama tiedot saataville.

Tassd asetuksessa vahvistetuilla julkistamisvaatimuksilla ei estetd jdsenvaltiota,
toimivaltaista viranomaista tai porssid asettamasta omassa sddnndstéssddn muita
erityisvaatimuksia, jotka liittyvit arvopapereiden ottamiseen kaupankédynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla (ja erityisesti hallinnointi- ja ohjausjirjestelméén). Téllaisilla
vaatimuksilla ei saa suoraan tai viélillisesti rajoittaa toimivaltaisen viranomaisen
hyvidksyman esitteen laatimista, siséltdd tai levittdmista.

Muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, joiden liikkeeseenlaskijana on jidsenvaltio tai
sen alue- tai paikallisviranomainen, kansainvéliset julkisyhteisot, joissa yksi tai
useampi jdsenvaltio on jidsenend, Euroopan keskuspankki tai jisenvaltioiden
keskuspankit, eivit saisi kuulua tdimén asetuksen soveltamisalaan, eikd timi asetus
saisi ndin ollen vaikuttaa niihin.

Sijoittajansuojan varmistamiseksi esitevaatimuksen soveltamisalaan olisi kuuluttava
sekd osakesidonnaiset arvopaperit ettd muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, joita
tarjotaan yleisolle tai jotka otetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld
markkinoilla. Erddt timéin asetuksen soveltamisalaan kuuluvat arvopaperit oikeuttavat
haltijansa hankkimaan siirtokelpoisia arvopapereita tai saamaan kéteissumman
kéteissuorituksena, joka midrdytyy muiden instrumenttien, erityisesti siirtokelpoisten
arvopapereiden, valuuttojen, korkojen tai tuottojen, hyddykkeiden taikka muiden
indeksien tai mittareiden perusteella. Tdmidn asetuksen soveltamisalaan kuuluvat
erityisesti optiot, warrantit, sertifikaatit, talletustodistukset ja vaihtovelkakirjalainat,
esimerkiksi sijoittajan valinnan mukaan vaihdettavat arvopaperit.

Jotta voidaan varmistaa esitteen hyviksyminen, oikeus kayttdd esitettd koko unionissa
sekd tdmédn asetuksen noudattamisen valvominen erityisesti mainonnassa, kutakin
esitettd varten on tarpeen yksildidd toimivaltainen viranomainen. Sen vuoksi tissd
asetuksessa olisi médritettavd selkedsti kotijasenvaltio, jolla on parhaat edellytykset
hyviksya esite.

Jos yleisolle tarjottavien arvopapereiden vasta-arvo on alle 500 000 euroa, tdmédn
asetuksen mukaisen esitteen tuotantokustannukset ovat todennédkdisesti suhteettoman
suuret verrattuina tarjouksen ennakoituihin tuloihin. Sen vuoksi on asianmukaista,
ettei timdn asetuksen mukaisen esitteen laatimisvaatimusta sovelleta nédin pieniin
tarjouksiin. Jdsenvaltioiden olisi pidityttdvd madrddmaistd kansallisella tasolla
julkistamisvaatimuksia, jotka merkitsisivit kohtuutonta tai tarpeetonta rasitusta
téllaisissa tarjouksissa ja lisdisivét siten sisimarkkinoiden pirstaloitumista.

Jos arvopapereiden tarjoamiset yleisdlle on suunnattu ainoastaan kotimaisille
sijoittajille yhdessé jasenvaltiossa, jolloin tarjouksilla ei ole rajat ylittdvid vaikutuksia,
ja tarjousten yhteenlaskettu vasta-arvo on enintdén 10 000 000 euroa, timén asetuksen
mukainen passimekanismi ei ole tarpeen ja esitteen laadinnasta voi aiheutua
kohtuuttomia kustannuksia. Sen vuoksi on asianmukaista sallia, ettd jdsenvaltiot
vapauttavat tillaiset tarjoukset tdssd asetuksessa sdddetystd esitevelvollisuudesta,
jolloin olisi otettava huomioon jisenvaltioiden asianmukaiseksi katsoma kotimaisen
sijoittajansuojan taso. Jdsenvaltioilla olisi erityisesti oltava mahdollisuus vahvistaa
kansallisessa lainsddddannossddn tdmén vapautuksen soveltamiselle 500 000—
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10 000 000 euron suuruinen raja-arvo, jolla tarkoitetaan tarjouksen yhteenlaskettua
vasta-arvoa 12 kuukauden ajalta.

Jos arvopapereita tarjotaan ainoastaan rajalliselle joukolle sijoittajia, jotka eivit ole
kokeneita sijoittajia, esitteen laatiminen merkitsee kohtuutonta rasitusta, koska tarjous
suunnataan pienelle joukolle henkil6itd. Talloin esitettd ei pitdisi vaatia. Tatd olisi
sovellettava esimerkiksi yrityksen johtohenkildiden sukulaisille tai henkilokohtaisille
tuttaville suunnattuun tarjoukseen.

Johtajien ja tyontekijdiden kannustaminen omistamaan oman yrityksensd
arvopapereita voi vaikuttaa myonteisesti yritysten hallintotapaan ja auttaa luomaan
arvoa pitkélld aikavililld edistimélld tyontekijoiden sitoutumista ja omistajuuden
tunnetta, yhtendistdmailld osakkeenomistajien ja tyontekijéiden edut sekd tarjoamalla
tyontekijoille sijoitusmahdollisuuksia. Tyontekijoiden osallistuminen yrityksensa
omistamiseen on erityisen tdrkedd pienille ja keskisuurille yrityksille, jdljempéand *pk-
yritykset’, joissa yksittdiset tyontekijat todennédkdisesti vaikuttavat merkittavésti
yrityksen menestymiseen. Sen vuoksi esitteen laatimista ei pitdisi vaatia silloin, kun on
kyse unionissa tyontekijoiden osakeomistusjirjestelmin puitteissa tehtdvistd
tarjouksista, jos sijoittajansuojan turvaamiseksi annetaan saataville asiakirja, joka
sisdltdd tiedot osakkeiden lukuméérdsti ja ominaisuuksista seké tarjouksen perustelut
ja sitd koskevat tiedot. Sen varmistamiseksi, ettd kaikilla johtajilla ja tyontekijoilld on
tasavertaiset mahdollisuudet osallistua tyontekijéiden osakeomistusjérjestelmiin
riippumatta siitd, onko heiddn tyOnantajansa sijoittautunut unioniin vai sen
ulkopuolelle, ei pitdisi vaatia endd kolmansien maiden markkinoita koskevaa
vastaavuuspaitosti, jos edelld mainittu asiakirja annetaan saataville. Néin ollen kaikki
tyontekijoiden osakeomistusjdrjestelmien osallistujat hydtyviat yhdenvertaisesta
kohtelusta ja tiedonsaannista.

Osakkeiden tai osakkeisiin oikeuttavien arvopapereiden laimentavat litkkeeseenlaskut
merkitsevdt usein litketoimia, joilla on huomattava vaikutus liikkeeseenlaskijan
pddomarakenteeseen, tulevaisuudenndkymiin ja taloudelliseen tilanteeseen, mistd
syystd esitteeseen siséltyvit tiedot ovat tarpeen. Sitd vastoin, jos litkkeeseenlaskijan
osakkeita on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyllda markkinalla, esitetti ei
pitdisi vaatia samojen osakkeiden myohemmaésta ottamisesta kaupankdynnin kohteeksi
samalla sddnnellylld markkinalla myoskddn sellaisissa tapauksissa, joissa tdllaiset
osakkeet ovat tulosta muiden arvopapereiden muuntamisesta tai vaihtamisesta tai
muiden arvopapereiden tuottamien oikeuksien kayttdmisestd, edellyttden, etté
vastikddn kaupankdynnin kohteeksi otettujen osakkeiden osuus on rajallinen suhteessa
samalla sddnnellylld markkinalla jo liitkkeeseen laskettuihin osakkeisiin, paitsi jos
téllaiseen kaupankdynnin kohteeksi ottamiseen liittyy yleisdlle suunnattu tarjous, joka
kuuluu tdmidn asetuksen soveltamisalaan. Samaa periaatetta olisi sovellettava
yleisemmin arvopapereihin, jotka ovat korvattavissa sellaisilla arvopapereilla, jotka on
jo otettu kaupankédynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla.

Sovellettaessa mairitelmdd ’arvopapereiden tarjoaminen yleisolle’ ratkaisevana
perusteena olisi oltava sijoittajan mahdollisuus tehdd henkilokohtainen péétos
arvopapereiden ostamisesta tai merkitsemisestd. Sen vuoksi, jos arvopapereita
tarjotaan antamatta vastaanottajalle mahdollisuutta henkilokohtaiseen valintaan,
mukaan luettuina arvopapereiden jaot, joissa ei ole oikeutta kieltdytyé jaosta, tillainen
litketoimi ei saisi kuulua tdssd asetuksessa sdddetyn maddritelmédn ’arvopapereiden
tarjoaminen yleisolle’ piiriin.
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Arvopapereiden liikkeeseenlaskijoiden, tarjoajien ja arvopapereiden ottamista
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla hakevien henkildiden, jotka eivét
kuulu esitteen julkaisemisvelvollisuuden piiriin, olisi voitava hyotyd oikeudesta
kdyttdd samaa esitettd koko unionissa eli passista, jos ne padttivdt noudattaa titd
asetusta vapaachtoisesti.

Tietojen julkistamista esitteessd ei saisi vaatia, jos tarjous on suunnattu pelkdstdin
kokeneille sijoittajille. Esite olisi kuitenkin julkaistava, jos arvopapereita myydddn
edelleen yleisolle tai otetaan julkisen kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla.

Liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilon laatima esite, joka on
voimassa ja yleison saatavilla silloin, kun arvopapereiden lopullinen tarjoaminen
tapahtuu  rahoituksenvilittdjien  kautta, tai  arvopapereiden = myOhemmain
edelleenmyynnin yhteydessd, antaa sijoittajille riittdvésti tietoa tietoon perustuvien
sijoituspditosten tekemiseen. Sen vuoksi rahoituksenvalittdjilld, jotka hoitavat
arvopapereiden liikkeeseenlaskun jérjestimisen tai edelleenmyynnin, olisi oltava
oikeus kéyttdd liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilon
julkaisemaa alkuperdistd esitettd, jos esite on voimassa ja sitd on tdydennetty
asianmukaisesti ja litkkeeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava henkild antaa
suostumuksensa sen kayttoon. Liikkeeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan
henkildn olisi voitava asettaa ehtoja suostumukselleen. Suostumus esitteen kdyttoon ja
sithen mahdollisesti liittyvédt ehdot olisi annettava kirjallisessa sopimuksessa, jotta
asianomaiset osapuolet voisivat arvioida, onko arvopapereiden edelleen myyminen tai
lopullinen tarjoaminen sopimuksen mukaista. Jos suostumus esitteen kéyttoon on
annettu, litkkeeseenlaskijan tai alkuperdisen esitteen laatimisesta vastaavan henkilon
olisi vastattava siind esitetyisté tiedoista ja ohjelmaesitteen ollessa kyseessé lopullisten
ehtojen esittdmisestd ja toimittamisesta toimivaltaiselle viranomaiselle, eikd toista
esitettd saisi vaatia. Toisaalta, jos liikkeeseenlaskija tai alkuperdisen esitteen
laatimisesta vastaava henkil6 ei anna suostumustaan esitteen kayttoon, olisi vaadittava,
ettd  rahoituksenvalittdjd  julkaisee = uuden  esitteen.  Siind  tapauksessa
rahoituksenvilittdjén olisi vastattava esitteen sisdltdmistd tiedoista, mukaan luettuina
kaikki viittauksina sisdllytetyt tiedot, seké lopullisista ehdoista ohjelmaesitteen ollessa
kyseessa.

Esitteisiin sisdltyvien tietojen yhdenmukaistamisen olisi johdettava samantasoiseen
sijoittajansuojaan koko unionissa. Jotta sijoittajat voisivat tehdd tietoon perustuvan
sijoituspédédtoksen, tietojen olisi oltava riittdvid ja  objektiivisia  my0s
litkkeeseenlaskijan taloudellisen aseman ja arvopapereihin liittyvien oikeuksien osalta,
ja ne olisi esitettivd helposti analysoitavassa, ytimekkéddssd ja ymmadrrettdvassi
muodossa. Naitd vaatimuksia olisi sovellettava kaikentyyppisiin tdmédn asetuksen
mukaisesti laadittuihin esitteisiin, mukaan luettuina esitteet, jotka ovat listautumisen
jéilkeisida  liikkeeseenlaskuja  ja  pk-yrityksid  koskevien  vdhimmadistietojen
julkistamiselle asetettujen vaatimusten mukaisia. Esite ei saisi sisdltdd epdolennaisia
tietoja tai tietoja, jotka eivdt koske kyseistd litkkeeseenlaskijaa ja kyseisid
arvopapereita, koska tillaiset tiedot voisivat jattdd sijoituspddtoksen kannalta
merkitykselliset tiedot varjoonsa ja heikentdd siten sijoittajansuojaa.

Esitteen tiivistelmdn olisi oltava hyodyllinen tietoldhde sijoittajille, erityisesti
vahittdissijoittajille. Sen olisi oltava itsendinen osa esitettd ja painotuttava keskeisiin
tietoihin, joita sijoittajat tarvitsevat voidakseen pééttdd, mihin arvopaperitarjouksiin ja
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arvopapereiden kaupankidynnin kohteeksi ottamisiin ne tutustuvat tarkemmin.
Keskeisissd tiedoissa olisi esitettdvd olennaiset ominaisuudet ja riskit, jotka liittyvét
litkkkeeseenlaskijaan, mahdolliseen takaajaan sekd arvopapereihin, joita tarjotaan tai
jotka otetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyllda markkinalla. Niissd olisi myos
esitettdvd tarjouksen yleiset ehdot ja edellytykset. Tiivistelmin siséltimén
riskitekijoiden esittelyn olisi erityisesti koostuttava rajallisesta valikoimasta riskeja,
joita liikkeeseenlaskija pitdd kaikkein olennaisimpina.

Esitteen tiivistelmén olisi oltava lyhyt, yksinkertainen, selked ja sijoittajien kannalta
helppotajuinen. Tiivistelma olisi laadittava helppotajuisella yleiskielelld, ja tiedot olisi
esitettdvd helppokéyttoisessd muodossa. Tiivistelmid ei saisi olla pelkkd kooste
esitteestd poimituista otteista. On aiheellista vahvistaa tiivistelmédn enimmaéispituus sen
varmistamiseksi, ettd sijoittajat eivdt kaihda sen lukemista, sekd kannustaa
litkkkeeseenlaskijoita valitsemaan sijoittajien kannalta olennaiset tiedot.

Esitteen tiivistelmdn yhdenmukaisen rakenteen varmistamiseksi olisi sdddettivd sen
yleisistd jaksoista, alaotsikoista ja ohjeellisesta siséllostd, ja litkkeeseenlaskijan olisi
taytettivi ndmid jaksot lyhyilld sanallisilla kuvauksilla ja tarvittaessa myds
numerotiedoilla. Liikkeeseenlaskijoille olisi annettava harkintavaltaa valita tiedot,
joita ne pitdvdt olennaisina ja merkityksellising, edellyttden, ettd ne esittivit tiedot
rehellisesti ja tasapuolisesti.

Esitteen tiivistelmd olisi laadittava mahdollisimman pitkélle saman mallin mukaan
kuin Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 1286/2014'"° vaadittu
avaintietoasiakirja. Jos arvopaperit kuuluvat sekd timédn asetuksen ettd asetuksen (EU)
N:o 1286/2014 soveltamisalaan, olisi sallittava, ettd tiivistelmassi kéytetddn uudelleen
avaintietoasiakirjan koko sisdltéd, jotta minimoitaisiin liikkeeseenlaskijoille
sadnndsten noudattamisesta aiheutuvat kustannukset ja hallinnollinen rasitus.
Tiivistelmén laatimisvaatimuksesta ei pitiisi kuitenkaan luopua, jos avaintietoasiakirja
vaaditaan, koska jilkimmédinen asiakirja ei sisdlld keskeisid tietoja arvopapereiden
litkkkeeseenlaskijasta eikd niiden tarjoamisesta yleisolle tai ottamisesta kaupankdynnin
kohteeksi.

Keneenkéén ei saisi kohdistaa siviilioikeudellista vastuuta pelkdstddn tiivistelmén tai
sen kadnnoksen perusteella, ellei se ole harhaanjohtava, epitarkka tai
epdjohdonmukainen suhteessa esitteen asianomaisiin osiin. Tiivistelmdssi olisi oltava
tatd koskeva selked varoitus.

Liikkeeseenlaskijoille, jotka toistuvasti hankkivat rahoitusta pddomamarkkinoilta, olisi
tarjottava erityisid rekisterdintiasiakirja- ja esitemalleja sekd erityisid menettelyjd
ndiden asiakirjojen ja esitteiden toimivaltaiselle viranomaiselle toimittamista ja
hyvidksymistd varten, jotta ne saisivat enemmadn joustavuutta ja voisivat kayttaa
markkinaikkunoita hyvdkseen. Téllaisten mallien ja menettelyjen olisi joka
tapauksessa oltava liikkeeseenlaskijoille vapaavalintaisia.

Olisi sallittava, ettd kaikkien muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden
litkkkeeseenlaskijat laativat esitteen ohjelmaesitteen muodossa myods silloin, kun
tillaisia arvopapereita lasketaan litkkeeseen jatkuvasti ja toistuvasti tai osana

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1286/2014, annettu 26 pdivand marraskuuta 2014,
véhittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita)
koskevista avaintietoasiakirjoista (EUVL L 352, 9.12.2014, s. 1).
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litkkkeeseenlaskuohjelmaa. Ohjelmaesitteen ja sen lopullisten ehtojen olisi siséllettava
samat tiedot kuin esitteen.

On aiheellista selventid, etti ohjelmaesitteen lopullisten ehtojen olisi siséllettava
ainoastaan arvopaperiliitteen tietoja, jotka koskevat yksittdistd liitkkeeseenlaskua ja
jotka voidaan méérittdd ainoastaan yksittdisen liikkeeseenlaskun ajankohtana. Téllaisia
tietoja voivat olla muun muassa ISIN-koodi, liikkeeseenlaskuhinta, maturiteettipdiva,
kuponkikorko, toteutuspdivé, toteutushinta, lunastushinta ja muut ehdot, jotka eivit ole
tiedossa ohjelmaesitteen laatimisajankohtana. Jos lopulliset ehdot eivit sisdlly
ohjelmaesitteeseen, niitd ei olisi tarpeen hyviksyttdd toimivaltaisella viranomaisella,
vaan ne olisi ainoastaan toimitettava toimivaltaiselle viranomaiselle ohjelmaesitteen
mukana. Muut uudet tiedot, jotka saattavat vaikuttaa liikkeeseenlaskijan ja
arvopapereiden arviointiin, olisi sisdllytettdvd ohjelmaesitteen tdydennykseen.
Lopullisia ehtoja ja tidydennystd ei saisi kayttdd sellaisen arvopaperilajin
siséllyttimiseen, jota ei ole jo kuvattu ohjelmaesitteessa.

Liikkeeseenlaskijan olisi ohjelmaesitettd varten laadittava tiivistelmd pelkéstdan
jokaisesta yksittdisestd tarjottavasta liikkeeseenlaskusta, jotta voitaisiin vdhentdd
hallinnollista rasitusta ja parantaa luettavuutta sijoittajien kannalta. Tillainen
litkkeeseenlaskukohtainen tiivistelmd olisi liitettdvd lopullisiin ehtoihin, ja
toimivaltaisen viranomaisen olisi hyvéksyttdva se vain, jos lopulliset ehdot sisdltyvét
ohjelmaesitteeseen tai sen tdydennykseen.

Ohjelmaesitteen joustavuuden ja kustannustehokkuuden lisddmiseksi olisi sallittava,
ettd liitkkeeseenlaskija laatii ohjelmaesitteen erillisind asiakirjoina ja kayttdad
ohjelmaesitteen osana yleistd rekisterdintiasiakirjaa, jos kyseessd on sddnnollinen
liikkkeeseenlaskija.

Sadnnollisid litkkeeseenlaskijoita olisi kannustettava laatimaan esitteensd erillisind
asiakirjoina, koska tdlld tavoin voitaisiin vdhentdd niille tdmin asetuksen
noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia ja antaa niille mahdollisuus reagoida nopeasti
markkinaikkunoihin. Sen vuoksi liikkeeseenlaskijoilla, joiden arvopaperit on otettu
kaupankdynnin  kohteeksi  sddnnellyilld  markkinoilla tai monenkeskisissé
kaupankdyntijarjestelmissé, olisi oltava mahdollisuus, muttei velvollisuutta, laatia ja
julkaista jokaisena tilikautena yleinen rekisterdintiasiakirja, joka sisdltdd oikeudelliset,
litketoiminnalliset, taloudelliset, kirjapidolliset ja osakeomistusta koskevat tiedot ja
jossa esitetdén liikkeeseenlaskijan kuvaus kyseiseltd tilikaudelta. Tdmén ansiosta
litkkeeseenlaskijalla pitdisi olla mahdollisuus pitdé tiedot ajan tasalla ja laatia silloin,
kun markkinaolosuhteet tulevat suotuisiksi tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi
ottamisen kannalta, esite, johon lisdtddn arvopaperiliite ja tiivistelmd. Yleisen
rekisterdintiasiakirjan olisi oltava siind suhteessa monikéyttdinen, ettd sen sisdlto olisi
sama riippumatta siitd, kayttddko liikkeeseenlaskija asiakirjaa myohemmin
osakesidonnaisten arvopapereiden, vieraan padoman ehtoisten arvopapereiden vai
johdannaisten tarjoamiseen tai ottamiseen kaupankdynnin kohteeksi. Asiakirjan olisi
toimittava litkkeeseenlaskijaa koskevana viiteldhteend, josta sijoittajat ja analyytikot
saavat vahimmadistiedot, jotka ne tarvitsevat tehddkseen tietoon perustuvan arvion
yrityksen litketoiminnasta, taloudellisesta asemasta, tuloksesta ja
tulevaisuudennikymisté, hallintotavasta ja osakeomistuksesta.

Liikkeeseenlaskijaa, joka on toimittanut yleisen rekisterdintiasiakirjan toimivaltaiselle
viranomaiselle ja saanut sen kolmena perdkkdisend vuonna hyviksytyksi, voidaan
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pitdd toimivaltaisen viranomaisen hyvin tuntemana liikkeeseenlaskijana. Sen vuoksi
olisi sallittava, ettd kaikki myohemmait yleiset rekisterdintiasiakirjat toimitetaan
toimivaltaiselle viranomaiselle ilman ennakkohyviksyntdd ja ettd toimivaltainen
viranomainen tarkastaa ne jélkikdteen, jos se katsoo sen tarpeelliseksi. Kunkin
toimivaltaisen viranomaisen olisi paétettdvd, kuinka usein téllainen tarkastus
suoritetaan, ottaen esimerkiksi huomioon liikkeeseenlaskijan riskeistd tekemédnsa
arvioinnin, liikkkeeseenlaskijan aiemmin antamien tietojen laadun tai sen ajan pituuden,
joka  on  kulunut toimivaltaiselle  viranomaiselle  toimitetun  yleisen
rekisterdintiasiakirjan viimeisesté tarkastuksesta.

Niin kauan kuin yleisestd rekisterdintiasiakirjasta ei ole tullut hyviksytyn esitteen
osaa, olisi oltava mahdollista, ettd liikkeeseenlaskija muuttaa kyseistd asiakirjaa
vapaachtoisesti — esimerkiksi organisaatiossaan tai taloudellisessa tilanteessaan
tapahtuneen olennaisen muutoksen vuoksi — tai ettd asiakirjaa muutetaan
toimivaltaisen viranomaisen pyynndstd asiakirjan toimittamisen jilkeisen tarkastuksen
yhteydessd, jos tdydellisyyttd, ymmarrettivyyttd ja johdonmukaisuutta koskevat
vaatimukset eivit tdyty. Téllaiset muutokset olisi julkaistava samojen jérjestelyjen
mukaisesti, joita sovelletaan yleiseen rekisterdintiasiakirjaan. Erityisesti silloin, kun
toimivaltainen viranomainen havaitsee yleisessd rekisterdintiasiakirjassa jonkin
puutteen tai olennaisen virheen tai epatarkkuuden, liikkeeseenlaskijan olisi muutettava
yleistd rekisterdintiasiakirjaansa ja saatettava kyseinen muutos yleison tietoon ilman
aiheetonta viivytystd. Koska arvopapereita ei tdssd yhteydessd tarjota yleisolle eikd
oteta kaupankdynnin kohteeksi, yleisen rekisterdintiasiakirjan muuttamismenettelyn
olisi oltava erillddn esitteen tdydentdmismenettelysti, jota olisi kdytettiva ainoastaan
esitteen hyvédksymisen jdlkeen.

Jos liikkeeseenlaskija laatii erillisistd asiakirjoista koostuvan esitteen, kaikki esitteen
osat olisi hyvéksytettidva, tarvittaessa yleinen rekisterdintiasiakirja ja sen muutokset
mukaan luettuina, jos ne on aiemmin toimitettu toimivaltaiselle viranomaiselle mutta
niitd ei ole hyviksytty.

Jotta voitaisiin nopeuttaa esitteen laatimisprosessia ja helpottaa padomamarkkinoille
padsyd kustannustehokkaalla tavalla, sdannollisille liikkeeseenlaskijoille, jotka
tuottavat yleisen rekisterdintiasiakirjan, olisi myonnettivd etuutena nopeampi
hyviaksymisprosessi, koska esitteen tdrkein osa on jo hyvidksytty tai se on jo
toimivaltaisen viranomaisen suorittamaa tarkistusta varten saatavilla. Esitteen
hyviksymiseen tarvittavaa aikaa olisi sen  vuoksi lyhennettivd, jos
rekisterdintiasiakirja on yleisen rekisterdintiasiakirjan muodossa.

Jos liikkeeseenlaskija noudattaa sddnneltyjen tietojen toimittamis-, levittdmis- ja
sdilyttimismenettelyjd ja jos noudatetaan Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2004/109/EY"'" 4 ja 5 artiklassa sdddettyji madriaikoja, olisi sallittava, etti
litkkeeseenlaskija julkaisee direktiivissd 2004/109/EY vaaditut vuositilinpditdksen ja
puolivuotiskatsauksen  yleisen  rekisterdintiasiakirjan  osina,  paitsi  jos
litkkkeeseenlaskijalla on eri kotijasenvaltiot sovellettacssa titd asetusta ja direktiivid
2004/109/EY ja yleisen rekisterdintiasiakirjan kieli ei tdytd direktiivin 2004/109/EY
20 artiklan ehtoja. Tdmédn pitdisi vdhentdd tietojen moninkertaiseen toimivaltaiselle

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 piivdnd joulukuuta 2004,
sadnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY
muuttamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38).
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viranomaiselle toimittamiseen liittyvdd hallinnollista rasitusta vaikuttamatta
kuitenkaan yleison saatavilla oleviin tietoihin tai direktiivin 2004/109/EY mukaiseen
vuositilinpditoksen ja puolivuotiskatsauksen valvontaan.

Esitteen voimassaololle olisi asetettava selvd aikaraja sen vélttimiseksi, ettd
sijoituspddtokset  perustuvat  vanhentuneisiin  tietoithin.  Oikeusvarmuuden
parantamiseksi esitteen voimassaolon olisi alettava sen hyviaksymisajankohdasta, joka
toimivaltaisen viranomaisen on helppo varmistaa. Ohjelmaesitteen mukaista
arvopapereiden tarjoamista yleisolle olisi jatkettava ohjelmaesitteen voimassaoloa
pidemmadlle vain, jos uusi ohjelmaesite hyvéksytddn ennen kyseisen voimassaolon
paittymisti ja se kisittdad arvopapereiden tarjoamisen, joka jatkuu.

Esitteessd olevat tiedot arvopapereista saatavien tuottojen verotuksesta voivat
luonteensa vuoksi olla ainoastaan yleisid tietoja, joilla on yksittdisen sijoittajan
kannalta vihin tietoarvoa. Koska tillaiset tiedot on annettava paitsi siitd maasta, jossa
litkkeeseenlaskijalla on kotipaikka, myds niistd maista, joissa tarjoaminen suoritetaan
tai joissa kaupankdynnin kohteeksi ottamista haetaan, jos esitettd voidaan kayttda
myOs muissa maissa, ndité tietoja on kallista tuottaa ja ne voivat haitata rajat ylittavia
arvopapereiden tarjontaa. Sen vuoksi esitteessd olisi ainoastaan oltava varoitus siiti,
ettd sijoittajan kotijasenvaltion verolainsdddinto ja sen jasenvaltion verolainsdadinto,
jossa liikkeeseenlaskijan kotipaikka sijaitsee, voivat vaikuttaa arvopapereista saataviin
tuottoihin. Esitteessd olisi kuitenkin edelleen oltava asianmukaiset tiedot verotuksesta,
jos ehdotettuun sijoitukseen liittyy erityinen verojirjestely esimerkiksi sellaisissa
tapauksissa, joissa sijoittajat saavat arvopaperisijoitusten ansiosta suotuisan
verokohtelun.

Kun arvopaperilaji on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla,
litkkeeseenlaskija antaa sijoittajille jatkuvasti tietoja Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014'% ja direktiivin 2004/109/EY mukaisesti. Sen
vuoksi tdydellisen esitteen tarve ei ole myohemmin yhtd suuri, kun tillainen
liikkkeeseenlaskija tarjoaa arvopapereita yleisOlle tai ottaa niitd kaupankdynnin
kohteeksi. FErillisen esitteen olisi tdstd syystd oltava kéytettdvissd listautumisen
jélkeisissad liitkkeeseenlaskuissa, ja sen sisdltod olisi kevennettivd tavanomaiseen
jérjestelmddn verrattuna ottaen huomioon jo julkistetut tiedot. Sijoittajille on kuitenkin
annettava yhdistettyji ja hyvin jasenneltyja tietoja sellaisista seikoista kuin tarjouksen
ehdot ja sisdltd, mukaan luettuna kiyttopddomaa koskeva lausunto, tuottojen kaytto,
litkkeeseenlaskijaan ja arvopapereihin liittyvit riskitekijdt, hallintoneuvoston ja
hallituksen toimintatapa, johtajien palkitseminen, osakeomistusrakenne tai ldhipiirin
litketoimet. Koska asetuksen (EU) N:o 596/2014 ja direktiivin 2004/109/EY mukaan
tillaisia tietoja ei tarvitse julkistaa jatkuvasti, on asianmukaista, ettd listautumisen
jélkeisen liikkeeseenlaskun yhteydessa laadittava esite sisdltdd ainakin ndma tiedot.

Listautumisen jilkeisid liikkeeseenlaskuja koskevaa julkistamisjdrjestelmid olisi
laajennettava kédsittimddn pk-yritysten kasvumarkkinat, koska ndiden markkinoiden
ylldpitdjien on direktiivin 2014/65/EU mukaan laadittava ja sovellettava sdéntoja,
joilla varmistetaan, ettd liikkeeseenlaskijat, joiden arvopaperilla kdyddin kauppaa
tallaisilla kauppapaikoilla, julkistavat tietoja jatkuvasti ja asianmukaisesti.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 péiviana huhtikuuta 2014,
markkinoiden véirinkdytostd (markkinoiden véarinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY
kumoamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 1).
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Listautumisen jélkeisid liikkeeseenlaskuja koskevan julkistamisjirjestelméan olisi
oltava kaytettdvissd vasta vdhimmadisajan kuluttua siitd, kun liikkeeseenlaskijan
arvopaperilaji on otettu ensimmiisen kerran kaupankdynnin  kohteeksi.
Kahdeksantoista kuukauden viipeen pitéisi taata se, ettd liikkeeseenlaskija on ainakin
kerran téyttdnyt velvollisuutensa julkaista vuositilinpdétos direktiivin 2004/109/EY tai
pk-yritysten kasvumarkkinan markkinatoimijan sédéntdjen mukaisesti.

Yksi pddomamarkkinaunionin keskeisistd tavoitteista on auttaa pk-yrityksid
hankkimaan helpommin rahoitusta unionin pddomamarkkinoilta. Koska ndiden
yritysten on yleensd hankittava suhteellisesti pienempid summia kuin muiden
litkkeeseenlaskijoiden, esitteen laatimiskustannukset voivat olla niille kohtuuttoman
suuret ja estdd niitd tarjoamasta arvopapereitaan yleisolle. Pk-yritysten koon ja
lyhyemmain toimintahistorian vuoksi niihin voi myos kohdistua suurempi sijoitusriski
kuin suurempiin liikkeeseenlaskijoihin, ja niiden olisi annettava riittdvisti tietoja
sijoittajille, jotta ndmé voisivat tehdi sijoituspaédtoksensa. Téstd syysti olisi 10ydettdva
asianmukainen tasapaino kustannustehokkaan rahoitusmarkkinoille pddsyn ja
sijoittajansuojan vélilld, kun esitteen sisdltéd mitoitetaan pk-yrityksid varten. Tdmén
tavoitteen  saavuttamiseksi  pk-yrityksid varten olisi  kehitettivd erityinen
julkistamisjarjestelma.

Vihimmaistiedot, jotka pk-yritysten olisi annettava erityisessa
julkistamisjarjestelmissé, olisi valittava siten, ettd ne painottuvat tietoihin, jotka ovat
olennaisia ja merkityksellisid timadnkokoisten yritysten ja niiden sijoittajien kannalta.
Tiedoilla olisi pyrittdvd varmistamaan toisaalta yrityksen koon ja sen
varainhankintatarpeiden ja toisaalta esitteen tuotantokustannusten vilinen
oikeasuhteisuus. Sen varmistamiseksi, ettd pk-yritykset voivat laatia esitteet
kustannuksin, jotka ovat kohtuullisia niiden kokoon ja sen mukaisesti myds niiden
varainhankinnan laajuuteen ~ ndhden, pk-yrityksid ~ koskevan erityisen
julkistamisjarjestelmdn olisi oltava joustavampi kuin vastaavan jérjestelmén, jota
sovelletaan sdénnellyilld markkinoilla toimiviin yrityksiin, edellyttden kuitenkin, ettd
joustavuuden yhteydessd varmistetaan sijoittajien tarvitsemien keskeisten tietojen
julkistaminen.

Erityistd julkistamisjdrjestelmdd olisi voitava kayttdd sellaisten pk-yritysten
arvopapereiden tarjoamisessa yleisolle, joiden arvopapereilla kidydddn kauppaa
monenkeskisissd kaupankdyntijdrjestelmissd, pk-yritysten kasvumarkkinat mukaan
luettuina, koska téllaiset kaupankéyntijdrjestelmédt voivat toimia pk-yritysten porttina
padomamarkkinoille ja nithin sovelletaan 16yhempid julkistamissddntojad kuin
sadnnellyilld markkinoilla. Lisdksi on aiheellista laajentaa pk-yritysten mééritelma
kasittdimédn direktiivissda 2014/65/EU madritellyt pk-yritykset, jotta varmistettaisiin
tdmin asetuksen ja direktiivin 2014/65/EU vilinen yhdenmukaisuus. Pk-yritykset,
joiden arvopapereilla ei kiydd kauppaa missddn kauppapaikassa, olisi myds
kelpuutettava tdhén julkistamisjirjestelmédn, koska niiltdkin voidaan vaatia esitteen
laatimista, kun ne tarjoavat arvopapereitaan yleisdlle, muun muassa
joukkorahoitusfoorumeilla. Sadnnellyilld markkinoilla listautuneita pk-yrityksid ei
saisi kuitenkaan hyviksya tdmén jarjestelmin kéyttéjiksi, koska tillaisilla markkinoilla
toimivien sijoittajien olisi voitava luottaa siithen, ettd liikkeeseenlaskijoihin, joiden
arvopapereihin ne sijoittavat, sovelletaan yhtd ainoaa julkistamissddnndstoa.
Saannellyilld markkinoilla ei saisi sen vuoksi olla kaksitasoista julkistamisvaatimusta,
jota sovellettaisiin liikkeeseenlaskijan koon mukaan.
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Jos osakkeita ja muita kuin hybrideja vieraan pddoman ehtoisia arvopapereita tarjoavia
pk-yrityksid ei oteta kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla, niille olisi
tarjottava vaihtoehtoista menetelmaii, jolla esite laaditaan helppotajuisen “kysymyksié
ja  vastauksia”  -julkistamisasiakirjan =~ muodossa. @ Tadmid  tavanomaiselle
julkistamismuodolle vaihtoehtoinen muoto olisi suunniteltava siten, ettd silld
minimoidaan pk-yrityksille aiheutuvat kustannukset antamalla niille mahdollisuus
laatia esite itse kayttiméilld omaa kapasiteettiaan. Lomakkeen kysymykset olisi
muotoiltava siten, ettd ne tuovat esiin pk-yritysten kannalta erityisen merkitykselliset
tiedot, ja kysymysten olisi oltava yksityiskohtaisempia kuin tavanomaisissa
julkistamismuodoissa, jotta “kysymyksid ja vastauksia” -muotoa kayttdvit henkilot
voisivat ymmartdd helpommin, mité tietoja kysytién.

Suotuisat kohtelut, jotka myoOnnetddn sellaisten muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden liikkeellelaskuille, joiden yksikkdkoko on yli 100 000 euroa, voivat
véadristdd  velkamarkkinoita, luoda esteitd sijoitussalkkujen asianmukaiselle
hajauttamiselle ja sdhkoisten kauppapaikkojen kehittdmiselle heikentden siten
jdlkimarkkinoiden likviditeettida sekd vidhentdd vahittdissijoittajien valinnanvaraa
sijoitusten osalta epddméilld heiltd mahdollisuuden hankkia investointiluokan
yrityslainoja. Sen vuoksi on asianmukaista poistaa alun perin direktiivissd 2003/71/EY
sadadetty sellaisten muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden tarjoamista koskeva
vapautus esitevelvollisuudesta, joiden yksikkdkoko on vdhintddan 100 000 euroa, seké
alun perin kyseisessd direktiivissd sdddetty téllaisia muita kuin osakesidonnaisia
arvopapereita koskeva alhaisempi julkistamisvaatimus. Erityisesti on aiheellista
yhtendistdd muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita koskeville esitteille asetetut
tiedonantovaatimukset ja korvata siten kaksitasoinen vaatimus, jossa tehdddn ero
ainoastaan kokeneille sijoittajille suunnattujen liikkeeseenlaskujen ja muille
sijoittajille suunnattujen liikkeeseenlaskujen vililla.

Riskitekijét sisdllytetddn esitteeseen ensisijaisesti sen varmistamiseksi, ettd sijoittajat
tekevit tietoon perustuvan arvion riskeistd ja ndin ollen tekevét sijoituspaitokset tdysin
tietoisina tosiseikoista. Sen vuoksi riskitekijat olisi rajattava niihin riskeihin, jotka ovat
olennaisia liikkeeseenlaskijalle ja sen arvopapereille ja jotka vahvistetaan esitteen
sisdllossd. Esite ei saisi sisdltdd yleisid riskitekijoitd, jotka toimivat ainoastaan
vastuuvapauslausekkeina, koska ndmi voisivat jattdd varjoonsa erityiset riskitekijit,
joista sijoittajien olisi oltava tietoisia, mikd estdisi tietojen antamisen esitteessd
helposti analysoitavassa, ytimekkééssd ja ymmaérrettivassd muodossa. Jotta sijoittajat
voisivat helpommin havaita kaikkien olennaisimmat riskit, liitkkeeseenlaskijaa olisi
vaadittava ryhmittelemdén erityiset riskitekijdt yhteen ja jaottelemaan ne luokkiin
olennaisuuden perusteella. Tiivistelmddn olisi sisdllytettivd rajallinen maard
riskitekijoitd, jotka liikkeeseenlaskija valitsee korkeimmasta olennaisuusluokasta.

Arkaluonteisten tietojen jattdiminen pois esitteestd olisi tietyissd olosuhteissa sallittava
toimivaltaisen viranomaisen myontdmélld poikkeuksella liikkeeseenlaskijaan
kohdistuvien vahingollisten tilanteiden vélttdmiseksi.

Jasenvaltiot julkistavat taloudellisesta tilanteestaan runsaasti tietoja, jotka ovat yleensé
julkisesti saatavilla. Sen vuoksi téllaisia tietoja ei tarvitsisi sisdllyttdd esitteeseen, kun
jasenvaltio takaa arvopapereiden tarjoamisen.

Antamalla liikkeeseenlaskijoille mahdollisuus sisdllyttdd esitteeseen julkistettavaksi
vaadittuja tietoja viittaamalla asiakirjoihin, jotka on aiemmin julkaistu sédhkoisessd
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muodossa,  voitaisiin  helpottaa  esitteen  laatimismenettelyd ja  alentaa
litkkkeeseenlaskijoille =~ aiheutuvia  kustannuksia ~ vaarantamatta  kuitenkaan
sijoittajansuojaa. Tatd pyrkimystd yksinkertaistaa esitteen laatimista ja véhentdd siitd
atheutuvia kustannuksia ei saisi kuitenkaan toteuttaa sellaisten muiden etujen
kustannuksella, joita esitteen laatimisella on tarkoitus suojata, tietojen saatavuus
mukaan luettuna. Kielen, joilla viitatut tiedot esitetdén, olisi oltava esitteisiin
sovellettavan kielijirjestelyn mukainen. Viitatut tiedot voivat olla historiallisia tietoja,
mutta jos ndma tiedot ovat menettdneet merkityksensd olennaisen muutoksen vuoksi,
tdstd olisi mainittava selkedsti esitteessd, ja olisi annettava pdivitetyt tiedot.

Kaikki direktiivin 2004/109/EY 2 artiklan 1 kohdan k alakohdassa maiiritellyt
sdadnnellyt tiedot olisi voitava sisdllyttdd esitteeseen viittauksina. Lisdksi olisi
sallittava, ettd liikkeeseenlaskijat, joiden arvopapereilla kiydddn kauppaa
monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelméssd, ja liikkeeseenlaskijat, jotka on
vapautettu vuositilinpddtoksen ja puolivuotiskatsauksen julkaisemisesta direktiivin
2004/109/EY 8 artiklan 1 kohdan b alakohdan nojalla, siséllyttivit esitteeseen
viittauksina vuosittaiset ja osavuosittaiset taloudelliset tietonsa,
tilintarkastuskertomuksensa, tilinpddtoksensé, toimintakertomuksensa tai hallinnointi-
ja ohjausjdrjestelmdd koskevat selvityksensd kokonaan tai osittain, jos ndméa
julkaistaan sdhkdisessd muodossa.

Kaikilla liikkeeseenlaskijoilla ei ole mahdollisuutta saada riittdvésti tietoja ja ohjeita
tarkastamis- ja hyvidksymismenettelystd eikd tarvittavista toimista, jotka on
toteutettava, jotta esitteelle saataisiin hyvéksyntd, koska jasenvaltioiden toimivaltaiset
viranomaiset noudattavat erilaisia ldhestymistapoja. Télld asetuksella olisi poistettava
ndami erot yhdenmukaistamalla tarkastamis- ja hyvidksymismenettelyyn sovellettavia
sdantdjd sen varmistamiseksi, ettd kaikki toimivaltaiset viranomaiset noudattavat
yhtendistd ldhestymistapaa tarkastaessaan esitteessd olevien tietojen tdydellisyytta,
johdonmukaisuutta  ja ymmarrettivyytta. Toimivaltaisen viranomaisten
verkkosivustoilla olisi oltava julkisesti saatavilla ohjeita siitd, miten esitteen
hyviksymistd haetaan. EAMV:lla olisi oltava keskeinen asema edistettdessd
valvontakdytiantdjen lahentymisti tdlld alalla, ja sen olisi kéytettdva tdssé tehtdvissaan
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1095/2010" mukaisia
valtuuksiaan. EAMV:n olisi erityisesti suoritettava vertaisarviointeja toimivaltaisten
viranomaisten tdmin asetuksen nojalla toteuttamista toimista asianmukaisen
méidrdajan kuluessa ennen timén asetuksen uudelleentarkastelua seki asetuksen (EU)
N:o 1095/2010 mukaisesti.

Jasenvaltioiden markkinoille pddsyn helpottamiseksi on tirkeédd julkistaa maksut, joita
toimivaltaiset viranomaiset veloittavat esitteiden ja niihin liittyvien asiakirjojen
hyvéksymisestd ja toimittamisesta kyseisille viranomaisille.

Koska internet mahdollistaa helpon tiedonsaannin, hyvéksytty esite olisi aina
julkaistava sdhkoisessd muodossa, jotta se olisi helpommin sijoittajien saatavilla. Esite
olisi julkaistava liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista
hakevan henkilon verkkosivuston erillisessd osiossa tai tapauksen mukaan
arvopapereiden  liikkeeseenlaskun  jérjestdvien tai  arvopapereita myyvien

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivani marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd
paétoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission péadtdoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL
L 331, 15.12.2010, s. 84).
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rahoituksenvilittdjien verkkosivustoilla, maksuasiamiehet mukaan luettuina, tai sen
sddannellyn markkinan verkkosivustolla, jolla kaupankiynnin kohteeksi ottamista
haetaan, tai kaupankdyntijarjestelman ylldpitdjan verkkosivustolla. Toimivaltaisen
viranomaisen olisi toimitettava esite EAMV:lle sellaisten asiaankuuluvien tietojen
kanssa, jotka mahdollistavat esitteen luokituksen. EAMV:n olisi perustettava
esitteiden keskitetty sdilytysjarjestelmé, johon yleisolld olisi maksuton péésy ja jossa
yleisd voisi kdyttdd asianmukaisia hakutoimintoja. Esitteiden olisi oltava julkisesti
saatavilla védhintddn kymmenen vuoden ajan julkaisemisensa jilkeen sen
varmistamiseksi, ettdi ne ovat yhtd kauan saatavilla kuin vuositilinpddtokset ja
puolivuotiskatsaukset direktiivin 2004/109/EY mukaisesti. Esitteen olisi kuitenkin
aina oltava paperimuodossa maksutta sijoittajien saatavilla, jos ne sitd pyytavét.

On myos tarpeen yhdenmukaistaa mainontaa, jotta véltettdisiin yleison luottamuksen
heikkeneminen ja finanssimarkkinoiden moitteettoman toiminnan héiriintyminen.
Mainonnan rehellisyys ja paikkansapitdvyys ja sen yhdenmukaisuus esitteen siséllon
kanssa ovat erittdin tirkeitd sijoittajien suojan kannalta, véhittdissijoittajat mukaan
luettuina, ja mainonnan valvonta on olennainen osa toimivaltaisten viranomaisten
tehtavaa.

Sijoittajien olisi voitava arvioida asiamukaisesti jokainen uusi seikka, olennainen
asiavirhe tai epidtarkkuus, joka saattaa vaikuttaa sijoituksen arviointiin ja joka tulee
esiin esitteen julkaisemisen jidlkeen mutta ennen tarjouksen pédttymistd tai
kaupankdynnin aloittamista sddnnellylla markkinalla, minké vuoksi esitteen tdydennys
olisi hyvéksyttavi ja sitd olisi levitettdvé ilman aiheetonta viivytysta.

Oikeusvarmuuden parantamiseksi olisi selkeytettivd méérdaikoja, joiden kuluessa
litkkkeeseenlaskijan on julkaistava esitteen tdydennys ja sijoittajilla on oikeus peruuttaa
tarjousta koskeva sitoumuksensa tdydennyksen julkaisemisen jdlkeen. Esitteen
tdydentdmisvelvollisuuden olisi oltava voimassa sithen asti, kun tarjouksen
voimassaoloaika pédttyy lopullisesti tai kun kyseisilld arvopapereilla aletaan kdyda
kauppaa sddnnellylld markkinalla, sen mukaan, kumpi néistd tapahtuu my6hemmin.
Oikeutta peruuttaa sitoumus olisi kuitenkin sovellettava vain, jos esite liittyy
arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle ja jos uusi seikka, asiavirhe tai epatarkkuus on
kdynyt ilmi ennen tarjouksen voimassaolon lopullista pddttymistd ja arvopapereiden
toimittamista. Niin ollen peruuttamisoikeuden olisi liityttdva tdydennyksen perusteena
olevan uuden seikan, asiavirheen tai epédtarkkuuden ajankohtaan ja edellytettavi, ettd
laukaiseva tapahtuma on toteutunut tarjouksen ollessa voimassa ja ennen
arvopapereiden  toimittamista.  Oikeusvarmuuden  parantamiseksi  esitteen
tdydennyksessd  olisi  ilmoitettava, = milloin = peruuttamisoikeus  piittyy.
Rahoituksenvilittdjien olisi helpotettava menettelyjd, kun sijoittajat kayttavét
oikeuttaan peruuttaa sitoumuksensa.

Liikkeeseenlaskijan velvollisuus kédntdd koko esite kaikille asiaankuuluville
virallisille kielille vaikeuttaa rajat ylittivdd arvopapereiden tarjoamista ja useilla
markkinoilla kdytdvaa kauppaa. Rajat ylittdvien tarjousten helpottamiseksi ainoastaan
titvistelma olisi kddnnettdvd vastaanottavan tai kotijdsenvaltion (-valtioiden) yhdelle
tai useammalle viralliselle kielelle, jos esite on laadittu kansainvéliselld rahoitusalalla
yleisesti kdytossé olevalla kielella.

Vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisella viranomaisella olisi oltava oikeus saada
kotijdsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta todistus, jossa vahvistetaan, ettd esite
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on laadittu timén asetuksen mukaisesti. Kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen
olisi my0s notifioitava liikkeeseenlaskijalle tai esitteen laatimisesta vastaavalle
henkilolle  vastaanottavan  jdsenvaltion  viranomaiselle  osoitettu  esitteen
hyvidksymistodistus, jotta litkkeeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava henkild
saisi varmuuden ilmoituksen tosiasiallisesta antamisesta ja antamisajankohdasta.

Taman asetuksen tavoitteiden tdysimittaisen toteutumisen varmistamiseksi on myds
tarpeen  sisdllyttdd asetuksen soveltamisalaan sellaiset arvopaperit, joiden
liikkkeeseenlaskijoita sddnnellddn kolmansien maiden lainsdddédnndssd. Kolmansien
maiden litkkeeseenlaskijoiden, jotka laativat esitteen timédn asetuksen mukaisesti, olisi
nimettdva niiden yhteisdjen joukosta, joiden harjoittamaa toimintaa sdénnelldén ja
valvotaan finanssipalveluja koskevan EU:n sdéntelyn mukaisesti, edustaja, joka toimii
yhteyspisteend titd asetusta sovellettaessa. Edustajan olisi varmistettava yhdessi
litkkeeseenlaskijan kanssa tdmédn asetuksen sddnnodsten noudattaminen. Jotta
varmistettaisiin =~ tdmin  asetuksen tehokkaaseen tdytdntdonpanoon liittyva
tietojenvaihto ja yhteistyd kolmansien maiden viranomaisten kanssa, toimivaltaisten
viranomaisten olisi sovittava yhteistyojérjestelyisti kolmansien maiden vastaavien
viranomaisten kanssa. Kyseisten sopimusten perusteella suoritettavassa henkilGtietojen
siirrossa olisi noudatettava direktiivid 95/46/EY sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetusta (EY) N:o 45/2001.

Se, ettd jdsenvaltioissa on erilaisia ja eri vastuualueita hoitavia toimivaltaisia
viranomaisia, saattaa aiheuttaa tarpeettomia kustannuksia ja vastuualueiden
paidllekkdisyyttd tarjoamatta kuitenkaan lisdetuja. Kussakin jidsenvaltiossa olisi
nimettdva yksi toimivaltainen viranomainen, joka hyvéksyy esitteet ja ottaa vastuun
tdmédn asetuksen noudattamisen valvonnasta. Tdméin viranomaisen olisi oltava
hallintoviranomainen, joka on perustettu siten, etti taataan sen riippumattomuus
talouden toimijoista ja viltetddn eturistiriidat. Esitteiden hyvidksymisestd vastaavan
toimivaltaisen viranomaisen nimedmiselld ei saisi sulkea pois yhteistyotd kyseisen
viranomaisen ja muiden  yksikdiden, kuten pankki- ja  vakuutusalan
sddntelyviranomaisten tai listalleotosta vastaavien viranomaisten valilld, jotta
voitaisiin taata tehokkaat esitteiden tarkastamis- ja hyviaksymismenettelyt, jotka ovat
litkkeeseenlaskijoiden, sijoittajien, markkinatoimijoiden seké itse markkinoiden etujen
mukaiset. Tehtdvien siirto toimivaltaiselta viranomaiselta toiselle yksikolle olisi
sallittava vain, jos se liittyy hyvéksyttyjen esitteiden julkaisemiseen.

Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten kdytdssd olevat tehokkaat keinot,
valtuudet ja resurssit takaavat valvonnan tehokkuuden. Sen vuoksi tissd asetuksessa
olisi erityisesti sdddettéva jdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille kansallisen lain
mukaisesti annettavista valvontaa ja tutkintaa koskevista vahimmaisvaltuuksista. Naita
valtuuksia olisi kéytettdvd, kun kansallinen lainsdadanto sitd edellyttdd, soveltamalla
niitd toimivaltaisiin oikeusviranomaisiin. Kéyttdessdin valtuuksiaan tdimén asetuksen
nojalla toimivaltaisten viranomaisten ja EAMV:n olisi toimittava objektiivisesti ja
puolueettomasti ja tehtdva padtoksensa riippumattomasti.

Tutkittaessa timédn asetuksen rikkomisia toimivaltaisten viranomaisten olisi voitava
padstd muihin tilothin kuin luonnollisten henkiléiden  yksityisasuntoihin
takavarikoidakseen asiakirjoja. Pédédsy téllaisiin tiloihin on tarpeen, kun voidaan
perustellusti epdilld, ettd tarkastuksen tai tutkimuksen kohteena olevaan asiaan liittyvid
asiakirjoja tai muuta tietoa on olemassa ja silld voi olla merkitystd osoitettacssa timén
asetuksen rikkominen. Péésy téllaisiin tiloihin on tarpeen myos silloin, kun henkild,
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jolle on jo esitetty tietopyyntd, laiminlyd sen noudattamisen tai kun on perusteltu syy
epdilld, ettei esitettivdd pyyntdd noudatettaisi tai tietopyynnon kohteena olevat
asiakirjat tai tiedot siirretdisiin pois, niitd muutettaisiin tai ne tuhottaisiin.

Joulukuun 8 pdivind 2010 annetun komission tiedonannon “Seuraamusjérjestelmien
lyjittaminen finanssipalvelujen alalla” mukaisesti ja timdn asetuksen vaatimusten
noudattamisen varmistamiseksi on tdrkedd, ettd jdsenvaltiot toteuttavat tarvittavat
toimet varmistaakseen, ettd tdmin asetuksen rikkomisesta méadritddn asianmukaiset
hallinnolliset seuraamukset ja toimenpiteet. Ndiden seuraamusten ja hallinnollisten
toimenpiteiden olisi oltava tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia, ja niilld olisi
varmistettava jésenvaltioiden yhteinen ldhestymistapa ja pelotevaikutus. Tassd
asetuksessa ei pitdisi rajoittaa jdsenvaltioiden oikeutta sddtd4 suuremmista
hallinnollisista seuraamuksista.

Jotta toimivaltaisten viranomaisten tekemien péétosten pelotevaikutus kohdistuisi
suureen yleis6on, ne olisi yleensd julkaistava, jollei toimivaltainen viranomainen
taiman asetuksen mukaisesti katso tarpeelliseksi julkaista pddtokset nimid
mainitsematta, viivyttdd seuraamusten julkaisemista tai olla julkaisematta niita.

Vaikka jdsenvaltiot voivat antaa hallinnollisia ja rikosoikeudellisia seuraamuksia
koskevia sdantdja samojen rikkomisten osalta, jdsenvaltioiden ei olisi edellytettdva
antavan hallinnollisia seuraamuksia koskevia sddntdjd sellaisten tdhdn asetukseen
kohdistuvien rikkomisten osalta, joihin sovelletaan kansallista rikosoikeutta
viimeistddn ... pdivand ..kuuta .... [enter date of application of this Regulation].
Kansallisen lainsddddnndn mukaisesti jdsenvaltiot eivdt ole velvollisia miardamiin
sekd hallinnollisia etti rikosoikeudellisia seuraamuksia samasta rikkomisesta, mutta
jasenvaltioiden olisi voitava tehdi niin, jos niiden kansallinen lainsdddant6 sen sallii.
Tamédn asetuksen rikkomisesta aiheutuvien rikosoikeudellisten seuraamusten
sdilyttiminen hallinnollisten seuraamusten sijaan ei kuitenkaan saisi vdhentdd
toimivaltaisten viranomaisten mahdollisuuksia tehdd tdtd asetusta sovellettaessa
yhteisty0td, tutustua tietoihin ja vaihtaa tietoja oikea-aikaisesti muiden jasenvaltioiden
toimivaltaisten viranomaisten kanssa eikd muullakaan tavoin vaikuttaa néihin
mahdollisuuksiin, mydskddn sen jdlkeen, kun asianomaiset rikkomiset on saatettu
toimivaltaisten oikeusviranomaisten késiteltdviksi syytetoimia varten.

Ilmiantajat voivat esittdd toimivaltaisille viranomaisille uusia tietoja, jotka auttavat
viranomaisia tdmén asetuksen rikkomiseen liittyvien tapausten havaitsemisessa ja
seuraamusten madrddmisessd. Sen vuoksi tdssd asetuksessa olisi varmistettava, ettd
kdytossd on asianmukaiset jérjestelyt, joilla mahdollistetaan, ettd ilmiantajat voivat
ilmoittaa toimivaltaisille viranomaisille tidmédn asetuksen tosiasiallisista tai
mahdollisista rikkomisista, ja joilla suojataan ilmiantajia vastatoimilta.

Téssd asetuksessa sdddettyjen vaatimusten tdsmentdmiseksi komissiolle olisi
siirrettdvé valta antaa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen, jéljempéana
’SEUT-sopimus’, 290 artiklan mukaisesti sdddoksid seuraavista seikoista: 1 artiklan 2
kohdan i alakohdassa ja 3 kohdan c ja d alakohdassa mainitut raja-arvot, 1 artiklan
3 kohdan f ja g alakohdassa ja 4 kohdan d ja e alakohdassa tarkoitettujen asiakirjojen
viahimmaistiedot, 2 artiklan médritelmien mukauttaminen, yleisen
rekisterdintiasiakirjan tarkastaminen, hyvéksyminen, toimivaltaiselle viranomaiselle
toimittaminen ja tarkastelu, sen muuttamista koskevat edellytykset sekd olosuhteet,
joissa sddnndllisen liikkeeseenlaskijan asema saatetaan menettdd, esitteen,
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ohjelmaesitteen ja lopullisten ehtojen muoto, erityiset tiedot, jotka esitteessd on oltava,
yleisen  rekisterdintiasiakirjan  sisdltdmit  vdhimmadistiedot, yksinkertaistetun
rekisterdintiasiakirjan ja arvopaperiliitteen siséltimit suppeammat tiedot, kun on kyse
listautumisen jélkeisistd liitkkeeseenlaskuista ja pk-yrityksistd, 15 artiklan 2 kohdan
nojalla sallittu muoto, lupa olla julkistamatta esitteessd tiettyjd tietoja, esitteen
tarkastamis- ja hyvidksymismenettelyt, tdimin asetuksen soveltamisalaan kuuluvia
arvopapereita koskeva mainonta sekd kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoiden
laatimia esitteitd koskevat yleiset vastaavuusperusteet. On erityisen tirkedd, ettd
komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa asianmukaiset kuulemiset, myds
asiantuntijatasolla. Komission olisi delegoituja sdddoksid valmistellessaan ja
laatiessaan  varmistettava, etti asianomaiset asiakirjat toimitetaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle yhtdaikaisesti, hyvissd ajoin ja asianmukaisesti.

Jotta varmistettaisiin tdimédn asetuksen yhdenmukainen tiytantdonpano kolmansien
maiden esitelainsdddidntdjen vastaavuuden osalta, komissiolle olisi siirrettdva
tdytdntoonpanovalta tehdd téllaista vastaavuutta koskeva pddtés. Tétd valtaa olisi
kiytettivi Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 182/2011"
mukaisesti.

Finanssipalveluja koskevilla teknisilld standardeilla olisi varmistettava sijoittajien ja
kuluttajien riittdivd suoja koko unionissa. Koska EAMV:Ild on pitkille menevéa
erityisasiantuntemusta, olisi tehokasta ja asianmukaista antaa sen tehtdvéksi laatia
komissiolle toimitettavat luonnokset teknisiksi sdédntelystandardeiksi, joihin ei liity
poliittisia valintoja.

Komission olisi  hyviksyttivdi EAMV:n laatimat luonnokset teknisiksi
sddntelystandardeiksi, jotka koskevat tiivistelmddn sisédllytettdvien keskeisten
historiallisten taloudellisten tietojen siséltod ja esitysmuotoa, viittauksina
sisdllytettdvid tietoja ja muita unionin lainsddddnndssd vaadittuja asiakirjoja, esitteen
julkaisemista, tietoja, jotka tarvitaan esitteen luokittelemiseen EAMV:n hoitamassa
sédilytysjarjestelmédssd, tilanteita, joissa esitteessd oleviin tietoihin liittyvd merkittava
uusi seikka, olennainen virhe tai epédtarkkuus vaatii esitteen tidydennyksen
julkaisemista, toimivaltaisten viranomaisten ja EAMV:n yhteistydvelvollisuuden
mukaisesti kdymdd tietojenvaihtoa sekd kolmansien maiden valvontaviranomaisten
kanssa tehtdvid yhteistyojarjestelyja koskevaa malliasiakirjaa. Komission olisi
hyviksyttdvd kyseiset teknisten sddntelystandardien luonnokset delegoiduilla
saddoksilld SEUT-sopimuksen 290 artiklan nojalla ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.

Komissiolle olisi my0s siirrettdva toimivalta hyviksya teknisid
taytantoonpanostandardeja SEUT-sopimuksen 291 artiklan mukaisilla
taytdntoonpanosiddoksilla sekd asetuksen (EU) N:o 1093/2010 15 artiklan mukaisesti.
EAMV:lle olisi annettava tehtdviksi laatia komissiolle toimitettavat luonnokset
teknisiksi tdytantoonpanostandardeiksi, jotka koskevat hyvéiksymistodistuksen,
esitteen, esitteen tdydennyksen ja esitteen kddnnoksen ja/tai tiivistelmén
ilmoittamisessa kéytettdvid vakiomuotoisia lomakkeita, malleja ja menettelyja,
toimivaltaisten viranomaisten vilisessd yhteistyOssd ja tietojenvaihdossa kéytettdvid

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 pdivand helmikuuta 2011,
yleisistd sddnndistd ja periaatteista, joiden mukaisesti jdsenvaltiot valvovat komission
taytdntoonpanovallan kayttod (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).
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vakiomuotoisia lomakkeita, malleja ja menettelyja seké toimivaltaisten viranomaisten
ja EAMV:n vilisessi tietojenvaihdossa kdytettdvid menettelyjd ja lomakkeita.

(74) Kayttdessddn  tdmidn  asetuksen  mukaisesti  siirrettyd  sdddosvaltaa  ja
tadytantoonpanovaltaa komission olisi noudatettava seuraavia periaatteita:

— on tarpeen  varmistaa  vihittdissijoittajien  ja  pk-yritysten  luottamus
finanssimarkkinoihin edistimalla korkeita avoimuusvaatimuksia
finanssimarkkinoilla,

— on tarpeen mitoittaa esitteen julkistamisvaatimukset ottaen huomioon
liikkkeeseenlaskijan koko sekd tiedot, jotka liikkeeseenlaskijan on jo annettava
direktiivi 2004/109/EY ja asetuksen (EU) N:o 596/2014 mukaisesti,

— on tarpeen helpottaa pk-yritysten pddsyd padomamarkkinoille ja varmistaa samalla
sijoittajien luottamus téllaisiin yrityksiin sijoittamiseen,

— on tarpeen tarjota sijoittajille laaja valikoima kilpailevia sijoitusmahdollisuuksia ja
niiden olosuhteisiin radtdloity julkistamisen ja suojan taso,

— on tarpeen varmistaa, ettd riippumattomat sdintelyviranomaiset valvovat sidintdjen
noudattamista johdonmukaisella tavalla etenkin talousrikollisuuden torjunnassa,

— on tarpeen varmistaa laaja avoimuus ja kaikkien markkinatoimijoiden sekd Euroopan
parlamentin ja neuvoston laaja kuuleminen,

— on tarpeen edistdd innovointia finanssimarkkinoilla, jotta niistd saataisiin dynaamiset
ja tehokkaat markkinat,

- on tarpeen varmistaa rahoitusjarjestelmin vakaus finanssisalan innovoinnin tiiviilla
ja reaktiivisella seurannalla,

— on tarkedd vihentdd pddomakustannuksia ja parantaa padoman saatavuutta,

— on tarpeen saattaa tdytdntoonpanotoimenpiteistd kaikille markkinatoimijoille
aiheutuvat kustannukset ja hyddyt tasapainoon pitkélld aikavélilla,

— on tarpeen edistid unionin finanssimarkkinoiden kansainvilistd kilpailukykya
vaikeuttamatta kuitenkaan hyvin tarpeellista kansainvilisen yhteistyon laajentamista,

— on tarpeen luoda kaikille markkinatoimijoille tasapuoliset toimintaedellytykset
antamalla unionin lainsdddantdd aina, kun se on tarpeen,

— on tarpeen varmistaa johdonmukaisuus muun tidtd alaa koskevan unionin
lainsdddédnnon kanssa, koska tiedon epitasapainoinen jakautuminen ja avoimuuden
puute saattavat vaarantaa markkinoiden toiminnan ja ennen kaikkea aiheuttaa
vahinkoa kuluttajille ja piensijoittajille.

(75) Taméan asetuksen yhteydessd harjoitettavan henkildtietojen kisittelyn, kuten
toimivaltaisten viranomaisten vélisen henkil6tietojen vaihdon tai siirron, olisi
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tapahduttava Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 95/46/EY "> mukaisesti, ja
EAMV:n suorittaman tietojen vaihdon tai siirron olisi tapahduttava Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 45/2001'® mukaisesti.

Komission olisi viimeistdén viiden vuoden kuluttua timén asetuksen voimaantulosta
tarkasteltava tdmdn asetuksen soveltamista ja arvioitava erityisesti, ovatko
listautumisen jalkeisid liikkkeeseenlaskuja ja pk-yrityksid koskevat
julkistamisjarjestelmdt, yleinen rekisterdintiasiakirja ja esitteen tiivistelmd yha
tarkoituksenmukaisia tdmén asetuksen tavoitteiden saavuttamisen kannalta.

Tamédn asetuksen vaatimusten soveltamista olisi lykédttivéd, jotta voitaisiin antaa
delegoidut sdddokset ja taytdntdonpanosdddokset ja jotta markkinatoimijat voisivat
sopeutua uusiin toimenpiteisiin ja suunnitella niiden toteuttamista.

Jasenvaltiot eivdt voi riittdvélld tavalla saavuttaa tdmén asetuksen tavoitetta eli
parantaa sijoittajansuojaa ja markkinoiden tehokkuutta pddomamarkkinaunionia
perustettaessa, vaan se voidaan sen vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin
tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa toimenpiteitdi Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa
artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssd asetuksessa ei ylitetd
sitd, mikd on tarpeen ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

Tassd asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja otetaan huomioon erityisesti
Euroopan unionin perusoikeuskirjassa tunnustetut periaatteet. Tdmén vuoksi tétéd
asetusta olisi tulkittava ja sovellettava niiden oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti.

Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu asetuksen (EY) N:o 45/2001 28 artiklan
2 kohdan mukaisesti, ja hén on antanut lausunnon,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 LUKU
YLEISET SAANNOKSET

1 artikla
Tarkoitus ja soveltamisala

Taméin asetuksen tarkoituksena on vahvistaa sellaisen esitteen laatimista,
hyvéksymistd ja levittimistd koskevat vaatimukset, joka on julkaistava, kun
arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi jdsenvaltiossa
sijaitsevalla tai toimivalla sdénnellylld markkinalla.

Tatd asetusta ei sovelleta seuraavanlaisiin arvopapereihin:

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY, annettu 24 paivina lokakuuta 1995, yksildiden
suojelusta henkilGtictojen késittelyssd ja nédiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 281,
23.11.1995, 5. 31).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 pdivénd joulukuuta 2000,
yksildiden suojelusta yhteisdjen toimielinten ja elinten suorittamassa henkil6tietojen kisittelyssd ja
niiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
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osuudet, jotka on laskenut liikkeeseen muun kuin suljetun tyyppinen
yhteissijoitusyritys;

muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, jotka on laskenut liikkeeseen
jasenvaltio tai sen alueellinen tai paikallinen julkisyhteiso tai kansainvilinen
julkisyhteisd, jossa vidhintdén yksi jdsenvaltioista on jésenend, tai Euroopan
keskuspankki taikka jdsenvaltion keskuspankki;

osuudet jasenvaltioiden keskuspankkien pddomasta;

arvopaperit, joille jasenvaltio tai sen alueellinen tai paikallinen julkisyhteis6 on
antanut ehdottoman ja peruuttamattoman takauksen;

arvopaperit, jotka lakisddteinen tai voittoa tavoittelematon jisenvaltion
tunnustama yhteiso on laskenut liikkkeeseen saadakseen varoja yleishyodyllisen
tarkoituksensa saavuttamiseksi;

muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, joita luottolaitokset laskevat
litkkeeseen jatkuvasti tai toistuvasti, jos ne tiyttavit seuraavat edellytykset:

1)  ne eivit ole etuoikeusasemaltaan huonompia eivéitkd muunnettavissa tai
vaihdettavissa;

11)  ne eivét tuota oikeutta merkitd tai hankkia muuntyyppisid arvopapereita
eivitka ole johdannaisiin kytkettyja;

iii) ne ovat osoituksena takaisin maksettavien talletusten vastaanottamisesta;

iv)  ne kuuluvat Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/49/EY "
mukaiseen talletusten vakuusjirjestelméén;

muut kuin vaihdantakelpoiset pddoman osuudet, joiden péétarkoituksena on
tarjota niiden omistajalle asumisoikeus huoneistossa tai muunlaisessa
kiinteistossa tai sen osassa ja joita ei voida myyda tistd oikeudesta luopumatta;

“bostadsobligation”-nimiset  arvopaperit, joita  luottolaitokset, joiden
pddtarkoitus on myontdd kiinnelainoja, laskevat toistuvasti liitkkeeseen
Ruotsissa edellyttden, ettd

1) liikkkeeseen lasketut bostadsobligation”-nimiset arvopaperit ovat samaa
sarjaa;

i)  “bostadsobligation”-nimiset arvopaperit lasketaan litkkeeseen jatkuvasti
tietyn liikkkeeseenlaskuajan kuluessa;

iii)  “bostadsobligation”-nimisten  arvopapereiden ehtoja ei  muuteta
litkkeeseenlaskuajan kuluessa;

iv)  kyseisten ’bostadsobligation”-nimisten arvopapereiden liikkeeseenlaskun
tuottamat méaédrdt sijoitetaan liikkeeseenlaskijan yhtidjdrjestyksen

17

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/49/EU, annettu 16 pdivand huhtikuuta 2014,
talletusten vakuusjérjestelmistd (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 149).
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mukaisesti  varoihin, joilla voidaan riittdvdllda tavalla kattaa
arvopapereista johtuva vastuu,

(i) muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, joita luottolaitokset laskevat
liikkkeeseen jatkuvasti tai toistuvasti, kun unionin alueella 12 kuukauden aikana
tarjottujen arvopapereiden yhteenlaskettu vasta-arvo on luottolaitosta kohti alle
75 000 000 euroa, edellyttien, etteivit kyseiset arvopaperit

1)  ole etuoikeusasemaltaan huonompia eivdtkdi muunnettavissa tai
vaihdettavissa;

i1)  oikeuta merkitsemddn tai hankkimaan muuntyyppisid arvopapereita
eivitka ole johdannaisiin kytkettyja.

Tatd asetusta ei sovelleta seuraavanlaisiin arvopapereiden tarjoamisiin yleisolle:
a)  arvopapereiden tarjoaminen yksinomaan kokeneille sijoittajille;

b)  arvopapereiden tarjoaminen kutakin jdsenvaltiota kohti laskettuna alle
150 luonnolliselle henkildlle tai oikeushenkildlle, jotka eivét ole kokeneita
sijoittajia;

c) arvopapereiden tarjoaminen sijoittajille, jotka hankkivat niitd yhteensd
vahintddn 100 000 euron vasta-arvosta sijoittajaa ja kutakin yksittiisté tarjousta
kohden;

d) sellaisten arvopapereiden tarjoaminen, joiden yhteenlaskettu vasta-arvo
unionissa on alle 500 000 euroa, kun se lasketaan 12 kuukauden jaksolta;

e)  osakkeet, jotka lasketaan liikkeeseen korvauksena jo liikkeeseen lasketuista
samanlajisista osakkeista, jos tdllaisten uusien osakkeiden liikkeeseenlasku ei
merkitse osakepddoman korottamista;

f)  arvopaperit, jotka tarjotaan yritysoston yhteydessd vaihtotarjouksena,
edellyttien, ettd saatavilla on asiakirja, jossa annetaan kuvaus liiketoimesta ja
sen vaikutuksesta liikkeeseenlaskijaan;

g)  arvopaperit, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan luovuttaa sulautumisen tai
jakautumisen yhteydessd, edellyttden, ettd saatavilla on asiakirja, jossa
annetaan kuvaus litketoimesta ja sen vaikutuksesta liikkeeseenlaskijaan;

h)  osingot, jotka maksetaan nykyisille osakkeenomistajille osingon tuottaneiden
osakkeiden kanssa samanlajisina osakkeina, edellyttden, ettd julkaistaan
asiakirja, joka siséltda tiedot osakkeiden lukumaiirésta ja lajista sekéd tarjouksen
perusteluista ja ehdoista;

1)  arvopaperit, jotka tyOnantajayritys tai siithen sidoksissa oleva yritys tarjoaa,
luovuttaa tai aikoo luovuttaa nykyisille tai entisille johtajille tai tyontekijoille,
edellyttden, ettd julkaistaan asiakirja, joka siséltdd tiedot arvopapereiden
lukumairisté ja lajista sekéd tarjouksen tai luovutuksen perusteluista ja ehdoista.
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Tatd asetusta ei sovelleta seuraavien arvopapereiden kaupankdynnin kohteeksi
ottamiseen sddnnellylld markkinalla:

a)

b)

d)

2)

arvopaperit, jotka ovat Kkorvattavissa samalla sddnnellylldi markkinalla
kaupankdynnin kohteena jo olevilla arvopapereilla, edellyttden, ettd niiden
osuus samalla sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena jo olevien
osakkeiden lukumairéstd on alle 20 prosenttia 12 kuukauden ajanjaksona;

osakkeet, jotka ovat tulosta muiden arvopapereiden muuntamisesta tai
vaihtamisesta tai muiden arvopapereiden tuottamien oikeuksien kayttdmisesta,
jos mainitut osakkeet ovat samanlajisia kuin samalla sidinnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteena jo olevat arvopaperit, edellyttden, ettd mainittujen
osakkeiden osuus samalla sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena jo
olevien osakkeiden Ilukumiirdsti on alle 20 prosenttia 12 kuukauden
ajanjaksona. Jos esite on laadittu joko tdmédn asetuksen tai direktiivin
2003/71/EY mukaisesti, kun yleisdlle tai kaupankdynnin kohteeksi tarjotaan
arvopapereita, joihin liittyy oikeus osakkeisiin, tai jos arvopaperit, joihin liittyy
oikeus osakkeisiin, on laskettu liitkkeeseen ennen timéin asetuksen
voimaantuloa, tdtd asetusta ei sovelleta mainittujen osakkeiden ottamiseen
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla riippumatta siitd, mikd on
niiden osuus samalla sddnnellylld markkinalla kaupankidynnin kohteena jo
olevien samanlajisten osakkeiden lukumaérésti;

osakkeet, jotka lasketaan liikkeeseen korvauksena sellaisista samanlajisista
osakkeista, jotka jo ovat kaupankdynnin kohteena samalla sddnnellylld
markkinalla, edellyttden, etti tillaisten osakkeiden litkkeeseenlasku ei merkitse
osakepddoman korottamista;

arvopaperit, jotka tarjotaan yritysoston yhteydessd vaihtotarjouksena,
edellyttden, ettd saatavilla on asiakirja, jossa annetaan kuvaus liiketoimesta ja
sen vaikutuksesta liikkeeseenlaskijaan;

arvopaperit, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan luovuttaa sulautumisen tai
jakautumisen yhteydessd, edellyttden, ettd saatavilla on asiakirja, jossa
annetaan kuvaus liiketoimesta ja sen vaikutuksesta liikkeeseenlaskijaan;

osakkeet, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan luovuttaa vastikkeetta
nykyisille osakkeenomistajille, ja osingot, jotka maksetaan osingon
tuottaneiden osakkeiden kanssa samanlajisina osakkeina, edellyttden, ettd
mainitut osakkeet ovat samanlajisia kuin samalla sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteena jo olevat osakkeet ja ettd julkaistaan asiakirja, joka
sisdltdd tiedot osakkeiden lukuméirdstd ja lajista sekd tarjouksen tai
luovutuksen perusteluista ja ehdoista;

arvopaperit, jotka tyOnantajayritys tai sithen sidoksissa oleva yritys tarjoaa,
luovuttaa tai aikoo luovuttaa nykyisille tai entisille johtajille tai tyontekijoille,
edellyttden, ettd mainitut arvopaperit ovat samanlajisia kuin samalla
saannellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi jo otetut arvopaperit ja ett
julkaistaan asiakirja, joka sisdltdd tiedot osakkeiden lukumiirésti ja lajista sekd
tarjouksen tai luovutuksen perusteluista ja ehdoista;
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h)  arvopaperit, jotka on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi toisella sddnnellylld
markkinalla, edellyttden, ettd

1)  ndaméi arvopaperit tai niiden kanssa samanlajiset arvopaperit ovat olleet
yli 18 kuukautta kaupankidynnin kohteena mainitulla toisella sdannellylla
markkinalla;

i1) 1 pdivan heindkuuta 2005 jidlkeen sddnnellylld markkinalla ensimmaéaisen
kerran kaupankdynnin kohteeksi otettujen arvopapereiden mainitulla
toisella sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamisen
edellytyksend oli direktiivin 2003/71/EY mukaisesti hyviksytty ja
julkaistu esite;

iii) niiden arvopapereiden osalta, jotka on ensimméisen kerran otettu listalle
30 pdivan kesdkuuta 1983 jdlkeen, listalleottoesite on hyviksytty
neuvoston direktiivissé 80/390/ETY'® tai Euroopan parlamentin ja
neuvoston  direktiivissi  2001/34/EY"  sdddettyjen  vaatimusten
mukaisesti, lukuun ottamatta tapauksia, joihin sovelletaan ii alakohtaa;

iv)  kaupankdyntid kyseiselld toisella sddnnellylld markkinalla koskevat
jatkuvat velvollisuudet on taytetty; ja

v)  henkild, joka hakee arvopaperin ottamista kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellylla markkinalla tdméin poikkeuksen nojalla, antaa yleison
saataville siind jdsenvaltiossa, jonka sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteeksi ottamista haetaan, 20 artiklan 2 kohdassa
sdddetylld tavalla asiakirjan, jonka sisdltd on 7 artiklan mukainen ja joka
on laadittu kielelld, jonka on hyvéksynyt sen jisenvaltion toimivaltainen
viranomainen, jonka sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi
ottamista haetaan. Asiakirjassa on ilmoitettava, missd viimeisin esite on
saatavana ja missé liikkeeseenlaskijan jatkuvan tiedonantovelvollisuuden
nojalla julkaisemat taloudelliset tiedot ovat saatavilla.

Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys finanssimarkkinoilla, inflaatio
mukaan luettuna, komissio voi hyviksyd delegoiduilla sddadoksilld 42 artiklan
mukaisesti toimenpiteitd, jotka koskevat

a) tdmin artiklan 2 kohdan i alakohdassa sdddetyn rahamédirdisen raja-arvon
mukauttamista;

b)  tdmain artiklan 3 kohdan c ja d alakohdassa sdédettyji raja-arvoja.

Siirretdén komissiolle valta antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa
vahvistetaan tdmadn artiklan 3 kohdan fja galakohdassa ja 4 kohdan dja
e alakohdassa tarkoitettujen asiakirjojen vahimmaistiedot.

Neuvoston direktiivi 80/390/ETY, annettu 17 pdivdnd maaliskuuta 1980, arvopaperien viralliselle
porssilistalle ottamisen yhteydessd julkistettavan listalleottoesitteen laatimista, tarkastusta ja
levittdmistd koskevien vaatimusten yhteensovittamisesta (EYVL L 100, 17.4.1980, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2001/34/EY, annettu 28 pdivdnd toukokuuta 2001,
arvopaperien ottamisesta viralliselle porssilistalle sekd sithen liittyvéstd tiedonantovelvollisuudesta
(EYVL L 184,6.7.2001, s. 1).
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2 artikla
Middritelmat

Téssé asetuksessa sovelletaan seuraavia madritelmia:

a)

b)

d)

’arvopapereilla’ tarkoitetaan direktiivin  2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan
44 alakohdassa mddriteltyjd siirtokelpoisia arvopapereita, lukuun ottamatta
direktiivin  2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 17 kohdassa maéariteltyja
rahamarkkinavélineitd, joiden maturiteetti on alle 12 kuukautta.

’osakesidonnaisilla arvopapereilla’ tarkoitetaan yritysten osakkeita tai yritysten
osakkeita vastaavia muita siirtokelpoisia arvopapereita sekd kaikentyyppisié
ndiden hankkimiseen oikeuttavia siirtokelpoisia arvopapereita, joissa tdmi
oikeutus perustuu niiden vaihtamiseen tai niiden antamien oikeuksien
kiyttamiseen, edellyttden, ettd viimeksi mainitun tyyppiset arvopaperit on
laskenut liikkeeseen kohde-etuutena olevien osakkeiden liikkeeseenlaskija tai
yhteiso, joka kuuluu mainitun liikkeeseenlaskijan konserniin;

'muilla kuin osakesidonnaisilla arvopapereilla’ tarkoitetaan  kaikkia
arvopapereita, jotka eivit ole osakesidonnaisia;

’arvopapereiden tarjoamisella yleisolle’ tarkoitetaan misséd tahansa muodossa ja
minkd tahansa kanavan kautta henkildille suunnattua viestintié, jossa annetaan
riittdvit tiedot tarjouksen ehdoista sekd tarjottavista arvopapereista, jotta
sijoittaja voi tehdd pddtdksen ndiden arvopapereiden ostamisesta tai
merkitsemisestd. Tatd maddritelmdd sovelletaan myds arvopapereiden
tarjoamiseen rahoituksenvilittdjien kautta;

"kokeneilla sijoittajilla’ tarkoitetaan direktiivin 2014/65/EU liitteessa II olevan
I jakson 1-4 kohdassa lueteltuja henkil6itd tai yhteis6jd ja henkiloitd tai
yhteisojd, joita kohdellaan pyynndstd ammattimaisina asiakkaina direktiivin
2014/65/EU liitteessda Il olevan II jakson mukaisesti, tai joita pidetdén
hyviksyttdvind vastapuolina direktiivin 2004/65/EU 30 artiklan mukaisesti,
jolleivdt ne ole pyytédneet, ettd niitd kohdellaan muina kuin ammattimaisina
asiakkaina. Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten on pyynndstd ilmoitettava
luokituksestaan  liikkeeseenlaskijalle, sanotun kuitenkaan rajoittamatta
asiaankuuluvan tietosuojalainsddddnndn soveltamista.

"pienilld ja keskisuurilla yrityksilld’ (tai "pk-yrityksilld’) tarkoitetaan joko

— yrityksid, jotka viimeisimmin tilinpditoksensd tai konsolidoidun
tilinpdatoksensd mukaan tayttdvit vahintddn kaksi seuraavista kolmesta
kriteeristé: yrityksen tyontekijoiden keskiméérd on tilikauden aikana alle
250, sen taseen loppusumma on enintddn 43 000 000 euroa ja sen
vuotuinen nettoliikevaihto on enintddn 50 000 000 euroa, tai

— direktiivin 2014/65/EY 4 artiklan 1 kohdan 13 alakohdassa maéadriteltyja
pienié ja keskisuuria yrityksié;
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g) ’luottolaitoksella’  tarkoitetaan Euroopan parlamentin ja  neuvoston
asetuksen (EU) N:0 575/2013%° 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa midriteltyd
yritysti;

h)  ’liitkkeeseenlaskijalla’ tarkoitetaan oikeushenkil6d, joka laskee tai aikoo laskea
litkkeeseen arvopapereita;

1) ’tarjoajalla’ tarkoitetaan oikeushenkil6d tai luonnollista henkil6d, joka tarjoaa
arvopapereita yleisolle;

1) ’sddnnellylld markkinalla" tarkoitetaan direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan
1 kohdan 21 alakohdassa méériteltyd markkinaa;

k)  ’mainonnalla’ (tai 'mainoksella’) tarkoitetaan ilmoituksia,

—  jotka [liittyvdt tiettyyn arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamiseen sdannellylld markkinalla, ja

—  joilla pyritddn nimenomaan edistdmdin arvopapereiden mahdollista
merkintda tai hankkimista;

1) ’sddnnellyilléd tiedoilla’ tarkoitetaan kaikkia direktiivin 2004/109/EY 2 artiklan
1 kohdan k alakohdassa méiriteltyja tietoja;

m) ’kotijdsenvaltiolla’ tarkoitetaan

1)  niiden unioniin sijoittautuneiden arvopapereiden liikkeeseenlaskijoiden
osalta, joita ei ole mainittu ii alakohdassa, jisenvaltiota, jossa
litkkeeseenlaskijalla on sddntdméérdinen kotipaikkansa;

i1)  yksikkokooltaan védhintddn 1000 euron suuruisten muiden kuin
osakesidonnaisten arvopapereiden liikkeeseenlaskun osalta ja sellaisten
muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden liikkeeseenlaskun osalta,
jotka oikeuttavat hankkimaan siirtokelpoisia arvopapereita tai saamaan
kiteissuorituksen niiden vaihtamisen tai niiden antamien oikeuksien
kayttdimisen seurauksena edellyttiden, ettd muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden liikkeeseenlaskija on muu kuin kohde-etuutena olevien
arvopapereiden liikkeeseenlaskija tai yhteiso, joka kuuluu jélkimmaisen
litkkeeseenlaskijan konserniin, jisenvaltiota, jossa liikkeeseenlaskijalla
on sdantomairdinen kotipaikkansa tai jossa arvopapereita on otettu tai
aiotaan ottaa kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld markkinalla tai jossa
arvopapereita tarjotaan yleisolle, liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon valinnan mukaan.
Sama koskee muun valuutan kuin euron méérdisidi muita kuin
osakesidonnaisia arvopapereita silld edellytykselld, ettd niiden pienin
yksikkokoko on ldhes sama kuin 1 000 euroa;

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 péivind kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).
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iii)  kaikkien sellaisten arvopapereiden liikkeeseenlaskijoiden osalta, joita ei
ole mainittu ii alakohdassa ja jotka ovat sijoittautuneet kolmanteen
maahan, jisenvaltiota, jossa arvopapereita on tarkoitus tarjota yleisolle
ensimmdistd kertaa tai jossa tehdddn ensimmdiinen sddnnellylld
markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamista koskeva hakemus,
liikkkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista
hakevan henkilon valinnan mukaan, jollei liikkeeseenlaskijoiden, joiden
kotipaikka on kolmannessa maassa, myohemmin tekeméstd valinnasta
muuta johdu jommassakummassa seuraavista tilanteista:

— kotijdsenvaltiota ei ole alun perin maéédritelty néiden
litkkeeseenlaskijoiden valinnan mukaan,

- sovelletaan direktiivin 2004/109/EY 2 artiklan 1 kohdan
1 alakohdan iii alakohtaa;

’vastaanottavalla jasenvaltiolla’ tarkoitetaan jdsenvaltiota, jossa tarjous tehdddn
yleisolle tai jossa haetaan kaupankdynnin kohteeksi ottamista, jos se on eri
jasenvaltio kuin kotijdsenvaltio;

'muun  kuin suljetun tyyppiselld yhteissijoitusyritykselld’ tarkoitetaan
sijoitusrahastoja ja sijoitusyhtiditd, joilla on molemmat seuraavista
ominaisuuksista:

1)  ne hankkivat pddomaa useilta sijoittajilta sijoittaakseen ne maédritellyn
sijoituspolitiikan mukaisesti kyseisten sijoittajien eduksi,

i) niiden osuudet on haltijjan vaatimuksesta ostettava takaisin tai
lunastettava suoraan tai vilillisesti ndiden yritysten varoilla;

“yhteissijoitusyrityksen  osuuksilla’  tarkoitetaan  yhteissijoitusyrityksen
litkkkeeseen laskemia arvopapereita, jotka ovat todisteena haltijan oikeudesta
téllaisen yrityksen varoihin;

“hyvéksymiselld’ (tai ’hyviksynnilld’) tarkoitetaan sité, ettd kotijdsenvaltion
toimivaltainen viranomainen toteaa tekeménsd tarkastuksen perusteella, ettéd
esitteessd annetut tiedot ovat tiydelliset, johdonmukaiset ja ymmaérrettavit;

’ohjelmaesitteelld’ tarkoitetaan esitettd, joka on tdmin asetuksen 8 artiklan
mukainen ja liikkeeseenlaskijan valinnan mukaan tarjouksen lopullisten
ehtojen mukainen;

‘tyopdivilld®  tarkoitetaan tdssd asetuksessa kansallisen toimivaltaisen
viranomaisen tyOpdivid, lukuun ottamatta lauantaita, sunnuntaita ja yleisié
vapaapdivid, sellaisena kuin ne on maédritelty kansalliseen toimivaltaiseen
viranomaiseen sovellettavassa kansallisessa lainsdddanndssa;

’monenkeskiselld kaupankéyntijéarjestelmallad’ tarkoitetaan
direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 22 alakohdassa maéaériteltya
monenkeskisté jarjestelmia;
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(u) ’pk-yritysten kasvumarkkinalla’ tarkoitetaan direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan
1 kohdan 12 alakohdassa méériteltya pk-yritysten kasvumarkkinaa;

(v) ’kolmannen maan liikkeeseenlaskijalla’ tarkoitetaan liikkeeseenlaskijaa, joka
on sijoittautunut kolmanteen maahan.

2. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys finanssimarkkinoilla, komissiolle
siirretddn  valta antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid, joilla
tdsmennetddn teknisen sisdllon osalta tdmén artiklan 1 kohdassa sdéddettyja
madritelmid, mukaan lukien 1 kohdan f alakohdan pienten ja keskisuurten yritysten
(pk-yritykset) maidritelmdssd sdddettyjen lukujen mukautus, ottaen huomioon
tilanteen eri kansallisilla markkinoilla, mukaan lukien sidénneltyjen markkinoiden ja
monenkeskisten kaupankiyntijarjestelmien ylldpitdjien kiyttdma yritysten luokittelu,
unionin lainsdddinto ja suositukset seké talouden kehitys.

3 artikla
Esitteen julkaisemisvelvollisuus ja siiti vapauttaminen
1. Arvopapereita ei saa tarjota yleisolle unionissa ilman etukiteen julkaistua esitetta.
2. Jasenvaltio voi vapauttaa arvopapereiden tarjoamisen yleisolle 1 kohdassa sdddetysta

esitteen julkaisemisvelvollisuudesta, edellyttden, ettd
a) tarjoaminen tapahtuu pelkéstién kyseisessd jisenvaltiossa; ja

b) tarjouksen yhteenlaskettu vasta-arvo on pienempi kuin 12 kuukauden
ajanjaksolta laskettu rahallinen mair4, joka saa olla enintdén 10 000 000 euroa.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle ja Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jidljempdnd ’EAMV’, kun ne kéyttivit tdmén
artiklan mukaista vaihtoehtoa, mukaan lukien valittu tarjouksen vasta-arvo, jonka
alittuessa kotimaisia tarjouksia koskevaa vapautusta sovelletaan.

3. Arvopapereita ei saa ottaa kaupankdynnin kohteeksi unionin alueella sijaitsevalla tai
toimivalla sdénnellylld markkinalla ilman etukiteen julkaistua esitetta.

4 artikla
Vapaaehtoinen esite

Jos arvopapereiden tarjoaminen yleisolle tai arvopapereiden ottaminen kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellylld markkinalla ei kuulu tdmén asetuksen soveltamisalaan sellaisena kuin
se on madritelty 1 artiklassa, liikkeeseenlaskijalla, tarjoajalla tai arvopaperin ottamista
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla hakevalla henkil6lld on oltava oikeus laatia
esite vapaaehtoisesti timén asetuksen mukaisesti.

Edelld 2 artiklan 1 kohdan m alakohdan maééritelmdn mukaisen kotijdsenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen hyviaksyméén vapaaehtoiseen esitteeseen on sisillyttdva kaikki
oikeudet ja velvollisuudet, jotka koskevat timén asetuksen mukaista pakollista esitettd, ja
vapaachtoiseen esitteeseen on sovellettava kaikkia tdmdn asetuksen sdannoksid kyseisen
toimivaltaisen viranomaisen valvonnassa.
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5 artikla
Arvopapereiden edelleenmyynti

Sellaisten arvopapereiden edelleenmyyntid, jotka ovat aiemmin olleet yhden tai useamman
I artiklan 3 kohdan a-d alakohdassa luetellun tyyppisen arvopapereiden tarjoamisen
kohteena, on pidettivd erillisend tarjoamisena, ja maédritettdessd, onko Kkyseinen
edelleenmyynti arvopapereiden tarjoamista yleisolle, on sovellettava 2 artiklan 1 kohdan
d alakohdan mééritelmii. Arvopapereiden tarjoaminen rahoituksenvilittdjien kautta edellyttda
esitteen julkaisemista, jos yksikddn 1 artiklan 3 kohdan a—d alakohdan edellytyksisti ei tdyty
lopullisen tarjoamisen osalta.

Uutta esitettd ei vaadita tdllaisessa arvopapereiden edelleenmyynnissd tai arvopapereiden
tarjoamisessa loppusijoittajille rahoituksenvilittdjien kautta, jos saatavilla on 12 artiklan
mukaisesti voimassa oleva esite ja jos liikkeeseenlaskija tai esitteen laatimisesta vastaava
henkil6 antaa kirjallisesti suostumuksensa sen kayttoon.

II LUKU
ESITTEEN LAATIMINEN

6 artikla
Esite

1. Esitteen on siséllettdvé tiedot, jotka liikkkeeseenlaskijan seké yleisolle tarjottavien tai
sadannellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi otettujen arvopapereiden
erityispiirteet huomioon ottaen ovat tarpeellisia, jotta sijoittajat pystyvit
muodostamaan tietoon perustuvan arvion liikkeeseenlaskijan ja mahdollisen takaajan
varoista ja veloista, taloudellisesta asemasta, tuloksesta ja tulevaisuudennikymisti
sekd arvopapereiden tuottamista oikeuksista, sanotun kuitenkaan rajoittamatta
14 artiklan 2 kohdan ja 17 artiklan 2 kohdan sdénndsten soveltamista. Nami tiedot
on esitettdva helposti analysoitavassa, ytimekk&iédssd ja ymmarrettivissd muodossa.

2. Liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai sdénnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi
ottamista hakeva henkild voi laatia esitteen yhtena tai useana erillisend asiakirjana.

Vaaditut tiedot on erillisind asiakirjoina laaditussa esitteessd jaettava
rekisterdintiasiakirjaksi, arvopaperiliitteeksi ja tiivistelméksi, sanotun kuitenkaan
rajoittamatta 8 artiklan 7 kohdan soveltamista. Rekisterdintiasiakirjan on sisillettdva
tiedot liikkeeseenlaskijasta. Arvopaperiliitteen on sisdllettdvé tiedot arvopapereista,
joita tarjotaan yleisolle tai jotka on tarkoitus ottaa kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellylld markkinalla.

7 artikla
Esitteen tiivistelmd

1. Esitteessd on oltava tiivistelmé, jossa annetaan keskeiset tiedot, jotka sijoittajat
tarvitsevat voidakseen ymmartdd liikkeeseenlaskijan, takaajan ja séddnnellylla
markkinalla tarjottavien tai kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopapereiden
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luonteen sekd niihin liittyvéat riskit, ja joka yhdessd esitteen muiden osien kanssa
toimii sijoittajien apuna niiden harkitessa sijoittamista ndihin arvopapereihin.

Tiivistelméin on oltava sisdlloltddn tdsméllinen, tasapuolinen ja selked, eikéd se saa
olla harhaanjohtava. Sen on oltava yhdenmukainen esitteen muiden osien kanssa.

Tiivistelmd on laadittava lyhyend, ytimekkddsti kirjoitettuna asiakirjana, joka on
tulostettuna enintdin kuuden A4-kokoisen sivun pituinen. Sen on oltava

a)  esitystapansa, asettelunsa ja kirjasinkokonsa puolesta helppolukuinen;

b) kirjoitettu sellaisella selkedlld, ytimekkédélld ja helppotajuisella yleiskielelld ja
tyylilld, joka auttaa ymmaértdmain tiedot.

Tiivistelméssd on oltava seuraavat nelja jaksoa:
a)  johdanto, joka siséltdd varoitukset;

b)  keskeiset tiedot liikkeeseenlaskijasta, tarjoajasta tai kaupankdynnin kohteeksi
ottamista hakevasta henkilosté;

c) keskeiset tiedot arvopapereista;
d) keskeiset tiedot itse tarjouksesta ja/tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta.

Tiivistelmén johdannosta on kdytdva ilmi arvopapereiden nimi, litkkeeseenlaskijan,
tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon tunniste- ja
yhteystiedot, kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen tunniste- ja yhteystiedot
sekd asiakirjan péiviys. Tiivistelméén on sisdllyttavé varoitukset siité, ettd

a) tiivistelméda olisi luettava esitteen johdantona;
b)  sijoittajan olisi perustettava sijoituspadtoksensi koko esitteeseen;

c) jos tuomioistuimessa pannaan vireille kanne esitteen tiedoista, kantajana
toimiva sijoittaja voi jdsenvaltioiden kansallisen lainsddddnnon nojalla joutua
ennen oikeudenkdynnin vireillepanoa vastaamaan esitteen
kdannoskustannuksista;

d) tiivistelmdn toimittaneet henkil6t ovat siviilioikeudellisessa vastuussa
tiivistelméstd ja sen mahdollisesta kéddnnoksestd vain, jos tiivistelmd on
harhaanjohtava, epétarkka tai epdjohdonmukainen suhteessa esitteen muihin
osiin tai jos siind ei anneta yhdessd esitteen muiden osien kanssa keskeisié
tietoja sijoittajien auttamiseksi, kun ne harkitsevat sijoittamista néihin
arvopapereihin.

Edelld 4 kohdan b alakohdassa tarkoitetun jakson on siséllettidva seuraavat tiedot:

a) alajaksossa ”Arvopapereiden liikkeeseenlaskija” lyhyt kuvaus arvopapereiden
litkkeeseenlaskijasta, mukaan luettuina vihintéén seuraavat:
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b)

—  liikkeeseenlaskijan kotipaikka ja oikeudellinen muoto,
lilkkkeeseenlaskijaan ~ sovellettava  laki  ja  liikkeeseenlaskijan
perustamismaa,

— liikkkeeseenlaskijan padasialliset toiminnot,

— litkkkeeseenlaskijan pddosakkaat sekd tieto siitd, onko se suoraan tai
valillisesti jonkun omistuksessa tai midrdysvallassa ja mikd tdma taho
on,

— litkkkeeseenlaskijan johtoon kuuluvien avainhenkiléiden nimet,
— litkkeeseenlaskijan lakisddteisten tilintarkastajien nimet;

alajaksossa “Liikkeeseenlaskijaa koskevat keskeiset taloudelliset tiedot”
valikoidut keskeiset historialliset taloudelliset tiedot, jotka esitetddn
varainhoitovuosittain koko historiallisten taloudellisten tietojen kattamalta
jaksolta ja seuraavalta osatilikaudelta, johon on liitetty mukaan vertailevat
tiedot vastaavalta edeltdvan tilikauden osatilikaudelta, mukaan luettuina
tarvittaessa pro forma -tiedot. Vertailevia tasetietoja koskeva vaatimus on
taytettdva esittimilld vuoden lopun tasetiedot;

alajaksossa “’Liikkeeseenlaskijaan liittyvédt olennaiset riskit” lyhyt kuvaus
enintdin viidestd olennaisimmasta litkkeeseenlaskijaan liittyvista riskitekijésta,
jotka siséltyvat riskitekijoiden korkeimpaan olennaisuusluokkaan 16 artiklan
mukaisesti.

Edelld 4 kohdan c alakohdassa tarkoitetun jakson on siséllettiva seuraavat tiedot:

a)

b)

alajaksossa ”Arvopapereiden keskeiset ominaisuudet” sellainen lyhyt kuvaus
tarjottavista ja/tai kaupankdynnin kohteeksi otettavista arvopapereista, jossa
mainitaan vahintdin

— arvopapereiden tyyppi ja laji, mahdollinen tunnistenumero, valuutta,
yksikkdkoko  ja  nimellisarvo  sekd  liikkeeseen  laskettavien
arvopapereiden lukuméiérd ja arvopapereiden juoksuaika,

— arvopapereihin liittyvit oikeudet,
— arvopapereiden vapaata siirtokelpoisuutta koskevat rajoitukset,
— tarvittaessa osingonjako- tai voitonjakopolitiikka;

alajaksossa “Arvopapereiden kaupankdyntipaikka” maininta siitd, onko
tarjottavista arvopapereista tehty tai aiotaanko niistd tehdd hakemus
kaupankdynnin  kohteeksi  ottamiseksi  sddnnellylld  markkinalla tai
monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmissd, ja tiedot kaikista markkinoista,
joilla kyseisilld arvopapereilla kdydédén tai aiotaan kdyda kauppaa;

alajaksossa ”Arvopapereihin liittyvd takaus” lyhyt kuvaus mahdollisen
takauksen luonteesta ja laajuudesta sekd lyhyt kuvaus takaajasta;
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d) alajaksossa ’Arvopapereihin liittyvit olennaiset riskit” lyhyt kuvaus enintidn
viidestd olennaisimmasta arvopapereihin liittyvéstd riskitekijastd, jotka
sisdltyvat riskitekijoiden korkeimpaan olennaisuusluokkaan 16 artiklan
mukaisesti.

Jos on Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1286/2014*!
mukaisesti  laadittava  avaintietoasiakirja, liikkeeseenlaskija, tarjoaja  tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakeva henkild voi korvata tdssd kohdassa
sdddetyt tiedot asetuksen (EU) N:o 1286/2014 8 artiklan 3 kohdan b—i alakohdassa
sdddetyilld tiedoilla. Téllaisessa tapauksessa ja silloin kun yksi tiivistelmé kattaa
useita arvopapereita, jotka 8 artiklan 8 kohdan viimeisen alakohdan mukaisesti
eroavat toisistaan vain erittdin vdhdisten yksityiskohtien, kuten merkintdhinnan tai
erddntymispdivin, osalta, 3 kohdassa sdddettyd enimmaéispituutta on pidennettdvi
kolmella A4-kokoisella sivulla kutakin muuta arvopaperia kohti.

Edelléd 4 kohdan d alakohdassa tarkoitetun jakson on sisdllettdvd seuraavat tiedot:

a) alajaksossa ”Arvopaperiin sijoittamisen edellytykset ja aikataulu” tarvittaessa
tarjouksen yleiset ehdot, edellytykset ja oletettu aikataulu, tiedot
kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta, jakelusuunnitelma, tarjouksesta johtuvan
omistuksen vilittdmin laimentumisen méédrd ja prosenttiosuus sekd arvio
litkkkeeseenlaskun ja/tai tarjoamisen kokonaiskustannuksista, mukaan luettuna
arvio kustannuksista, jotka litkkeeseenlaskija tai tarjoaja veloittaa sijoittajalta.

b) alajaksossa Liikkeeseenlaskijan laatiman esitteen perusteet” lyhyt kuvaus
tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen syistd sekd tieto tuottojen
kayttotarkoituksesta ja arvioidusta nettoméadrasta.

Kussakin 6,7 ja8 kohdassa kuvatussa jaksossa liitkkeeseenlaskija voi lisdtad
alaotsikoita, jos se katsotaan tarpeelliseksi.

Tiivistelmd ei saa sisdltda ristiviittauksia esitteen muihin osiin eikd viittauksina
esitettyjé tietoja.

EAMYV laatii teknisten sdédntelystandardien luonnokset, joissa mééritellddn 6 kohdan
b alakohdassa tarkoitettujen keskeisten historiallisten taloudellisten tietojen sisdlto ja
muoto ottaen huomioon erityyppiset arvopaperit ja litkkeeseenlaskijat.

EAMYV toimittaa ndmé teknisten sdéntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn .. pdivind ... kuuta .... [enter date 9 months after entry into force].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

21

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1286/2014, annettu 26 paivind marraskuuta 2014,
véhittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita)
koskevista avaintietoasiakirjoista (EUVL L 352, 9.12.2014, s. 1).
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8 artikla
Ohjelmaesite

Kun kyseessd ovat muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, esite voi
liikkkeeseenlaskijan, tarjoajan tai sddnnellylli markkinalla kaupankdynnin kohteeksi
ottamista hakevan henkilon niin halutessa koostua ohjelmaesitteestd, joka sisdltdd
kaikki merkitykselliset tiedot liikkeeseenlaskijasta ja yleisolle tarjottavista tai
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla otettavista arvopapereista.

Ohjelmaesitteessd on oltava seuraavat tiedot:
a) luettelo tarjouksen lopullisiin ehtoihin siséllytettdvistd tiedoista;

b) taulukko jonka otsikkona on “Lopullisia ehtoja koskeva taulukko™ ja joka on
tiytettdva jokaisesta yksittiisestd liikkeeseenlaskusta;

c) sen verkkosivuston osoite, jolla lopulliset ehdot julkaistaan.

Lopulliset ehdot on esitettivd erillisend asiakirjana, tai ne on siséllytettidva
ohjelmaesitteeseen tai sen tdydennykseen. Lopulliset ehdot on laadittava helposti
analysoitavassa ja ymmaérrettdvassd muodossa.

Lopulliset ehdot saavat siséltdd ainoastaan arvopaperiliitettd koskevaa tietoa, eikd
niitd saa kdyttdd ohjelmaesitteen tdydentdmiseen. Téllaisissa tapauksissa sovelletaan
17 artiklan 1 kohdan a alakohtaa.

Jos lopulliset ehdot eivdt sisilly ohjelmaesitteeseen eivitkd tdydennykseen,
liikkkeeseenlaskijan on asetettava ne yleison saataville 20 artiklan mukaisesti ja
toimitettava ne kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle niin pian kuin se on
kaytdnnossd mahdollista, ennen arvopapereiden yleisolle tarjoamisen aloittamista tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamista.

Lopullisiin ehtoihin on sisdllytettdva selked ja ndkyvé ilmoitus, jossa todetaan,

a) ettd lopulliset ehdot on laadittu tdtd asetusta soveltaen ja niitd on tulkittava
yhdessd ohjelmaesitteen ja sen tdydennyksen tai tiydennysten kanssa, jotta
saadaan kaikki merkitykselliset tiedot;

b)  missd ohjelmaesite ja sen tdydennys tai tdydennykset on julkaistu 20 artiklan
mukaisesti;

c) ettd yksittdisen liikkeeseenlaskun tiivistelma on liitetty lopullisiin ehtoihin.
Ohjelmaesite voidaan laatia yhtend asiakirjana tai erillisind asiakirjoina.

Jos liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai arvopaperin ottamista kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla hakeva henkild on aiemmin toimittanut tietyntyyppisté
muuta kuin osakesidonnaista arvopaperia koskevan rekisterdintiasiakirjan tai
9 artiklassa mééritellyn yleisen rekisterdintiasiakirjan toimivaltaiselle viranomaiselle
ja paattdd myohemmaissd vaiheessa laatia ohjelmaesitteen, ohjelmaesitteen on
siséllettava seuraavat tiedot:

a)  rekisterdintiasiakirjaan tai yleiseen rekisterdintiasiakirjaan sisdltyvit tiedot;
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b) tiedot, jotka muuten sisiltyisivédt asianomaiseen arvopaperiliitteeseen, lukuun
ottamatta lopullisia ehtoja, jos ne eivit sisédlly ohjelmaesitteeseen.

Ohjelmaesitteessd on eriteltdva selvésti kuhunkin eri arvopaperiin liittyvét erityiset
tiedot.

Tiivistelmd on laadittava vasta, kun lopulliset ehdot on hyvéksytty tai toimitettu
toimivaltaiselle viranomaiselle, ja tédllaisen tiivistelmdn on koskettava yksittédista
litkkkeeseenlaskua.

Yksittdisen litkkeeseenlaskun tiivistelmain on sovellettava samoja vaatimuksia kuin
lopullisiin ehtoihin, ja se on liitettdvé lopullisiin ehtoihin.

Yksittdisen litkkeeseenlaskun tiivistelmén on oltava 7 artiklan mukainen, ja siind on
annettava keskeiset tiedot ohjelmaesitteestd ja lopullisista ehdoista. Tiivistelmidn on
siséllettavé seuraavat tiedot:

a)  ohjelmaesitteen tiedot, jotka ovat merkityksellisii ainoastaan yksittdisen
liikkkeeseenlaskun  kannalta, mukaan luettuina  keskeiset  tiedot
liikkkeeseenlaskijasta;

b)  ohjelmaesitteeseen sisdltyvdt vaihtoehdot, jotka ovat merkityksellisid
ainoastaan yksittdisen liitkkeeseenlaskun kannalta lopullisissa ehdoissa
médritetylld tavalla;

c) lopullisissa ehdoissa annetut merkitykselliset tiedot, jotka on jitetty
ohjelmaesitteessd aiemmin tdyttamétta.

Jos lopulliset ehdot koskevat useita arvopapereita, jotka eroavat toisistaan vain
erittdin vahiisten yksityiskohtien, kuten merkintdhinnan tai erdéntymispdivin, osalta,
kyseisiin kaikkiin arvopapereihin voidaan liittdd yksi yksittdisen liikkeeseenlaskun
titvistelma edellyttden, ettd eri arvopapereihin liittyvdt tiedot erotetaan selkedsti
toisistaan.

Ohjelmaesitteessd annettuja tietoja on tarvittaessa tdydennettdvd 22 artiklan
mukaisesti ajantasaistetuilla tiedoilla litkkeeseenlaskijasta seké yleisdlle tarjottavista
tai kaupankdynnin kohteeksi sadnnellylld markkinalla otettavista arvopapereista.

Yleisolle tarjoaminen voi jatkua sen ohjelmaesitteen voimassaolon pidittymisen
jélkeen, jonka mukaisesti tarjoaminen aloitettiin, edellyttden, ettd uusi ohjelmaesite
hyviksytddn viimeistddn edellisen ohjelmaesitteen viimeisend voimassaolopdivina.
Téllaisen tarjouksen lopullisten ehtojen ensimmadiselld sivulla on oltava selvisti
havaittava varoitus, jossa ilmoitetaan edellisen ohjelmaesitteen viimeinen
voimassaolopdivd ja paikka, jossa wuusi ohjelmaesite julkaistaan. Uuden
ohjelmaesitteen on sisdllettivd tai sithen on siséllytettivd viitattuina tietoina
alkuperdisen ohjelmaesitteen lopullisia ehtoja koskeva lomake, ja siind on viitattava
lopullisiin ehtoihin, jotka koskevat tarjousta, joka jatkuu.

Peruuttamisoikeutta, joka myOnnetddn 22 artiklan 2 kohdan nojalla, on sovellettava
my0s sellaisiin sijoittajiin, jotka ovat paittineet ostaa tai merkitd arvopapereita
edellisen ohjelmaesitteen voimassaoloaikana, paitsi jos arvopaperit on jo toimitettu
niille.
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9 artikla
Yleinen rekisterointiasiakirja

Liikkeeseenlaskija, jonka sdidntoméirdinen kotipaikka on jossakin jdsenvaltiossa ja
jonka arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla tai
monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelméssd, voi laatia jokaisena tilikautena
rekisterdintiasiakirjan sellaisen yleisen rekisterdintiasiakirjan muodossa, jossa
annetaan kuvaus yrityksen organisaatiosta, liiketoiminnasta, taloudellisesta asemasta,
tuloksesta, tulevaisuudennikymisté, hallintotavasta ja osakeomistusrakenteesta.

Liikkeeseenlaskijan, joka pdittdd laatia yleisen rekisterdintiasiakirjan jokaisena
tilikautena, on jitettdvd se kotijdsenvaltionsa toimivaltaisen viranomaisen
hyviksyttidviksi 19 artiklan 2 ja 4 kohdassa sdddettyd menettelyd noudattaen.

Kun toimivaltainen viranomainen on hyviksynyt liikkeeseenlaskijan yleisen
rekisterdintiasiakirjan jokaisena tilikautena kolmena perdkkdisend vuotena,
myOhemmét yleiset rekisterdintiasiakirjat voidaan toimittaa toimivaltaiselle
viranomaiselle ilman ennakkohyvéksyntda.

Jos liikkeeseenlaskija ei tdmén jidlkeen toimita yleistd rekisterdintiasiakirjaa
toimivaltaiselle viranomaiselle yhtend tilikautena, se menettdd oikeuden toimittaa
rekisterdintiasiakirja viranomaiselle ilman ennakkohyvéksyntdd, mistd syystd kaikki
seuraavat yleiset rekisterdintiasiakirjat on jétettdva toimivaltaisen viranomaisen
hyviksyttiviksi, kunnes toisessa alakohdassa sdddetty edellytys tiyttyy uudelleen.

Liikkeeseenlaskijoiden, joilla on ennen tdmidn asetuksen soveltamispdivdd ollut
asetuksen  (EY)  N:0809/2004** liitteen tai XI  mukaisesti laadittu
rekisterdintiasiakirja, jonka toimivaltainen viranomainen on hyvéksynyt vahintdin
kolmena perédkkiisend vuotena ja joka on timén jidlkeen toimitettu toimivaltaiselle
viranomaiselle  direktiivin 2003/71/EY 12 artiklan 3 kohdan mukaisesti, tai
hyvéksytty tillaisena rekisterdintiasiakirjana vuosittain, on voitava toimittaa yleinen
rekisterdintiasiakirja toimivaltaiselle viranomaiselle ilman ennakkohyviksyntdd
2 kohdan toisen alakohdan mukaisesti timén asetuksen soveltamispdivasta.

Sen jdlkeen, kun yleinen rekisterdintiasiakirja on hyvéksytty tai toimitettu
toimivaltaiselle viranomaiselle ilman hyviksyntdi, yleinen rekisterdintiasiakirja ja
sen muutokset, joihin viitataan 7ja 9 kohdassa, on asetettava yleison saataville
viipymatti ja noudattaen 20 artiklassa sdddettyja jarjestelyja.

Yleisessd rekisterdintiasiakirjassa on noudatettava 25 artiklassa  sdddettyjd
kielivaatimuksia.

Tiedot voidaan siséllyttdd yleiseen rekisterdintiasiakirjaan viittauksina 18 artiklassa
sdddetyin edellytyksin.

Yleisen rekisterdintiasiakirjan toimivaltaiselle viranomaiselle toimittamisen tai
hyvéksymisen jilkeen liikkeeseenlaskija voi milloin tahansa pdivittdd yleisen

Komission asetus (EY) N:o 809/2004, annettu 29 péivand huhtikuuta 2004, Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/71/EY tdytdntdonpanosta esitteiden siséltdmien tietojen, esitteiden muodon,
viittauksina esitettivien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta (EUVL L 149, 30.4.2004, s. 3).
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rekisterdintiasiakirjansa  tietoja  toimittamalla  sitd  koskevan = muutoksen
toimivaltaiselle viranomaiselle.

Toimivaltainen viranomainen voi milloin tahansa tarkastella sille ilman
ennakkohyvéksyntdd toimitetun yleisen rekisterdintiasiakirjan sekd sen muutosten
sisaltoa.

Kyseisen tarkastelun yhteydessd toimivaltaisen viranomaisen on tarkastettava
yleiseen rekisterdintiasiakirjaan ja sen muutoksiin sisdltyvien tietojen tdydellisyys,
johdonmukaisuus ja ymmarrettdvyys.

Jos toimivaltainen viranomainen toteaa tarkastelun aikana, ettd yleinen
rekisterdintiasiakirja ei tdytd tdydellisyyttd, johdonmukaisuutta ja ymmaérrettavyytta
koskevia vaatimuksia ja/tai ettd muutokset tai tdydentdvét tiedot ovat tarpeen, sen on
ilmoitettava asiasta liikkeeseenlaskijalle.

Liikkeeseenlaskijan on otettava huomioon toimivaltaisen viranomaisen sille
osoittama muutosta tai tdydentdvié tietoja koskeva pyyntd vasta seuraavaa tilikautta
varten toimivaltaiselle viranomaiselle toimitettavassa seuraavassa yleisessd
rekisterdintiasiakirjassa, paitsi jos liikkeeseenlaskija haluaa kéyttdd yleistd
rekisterdintiasiakirjaa hyvéksyttavéiksi jatetyn esitteen osana. Téssd tapauksessa
litkkkeeseenlaskijan ~on  toimitettava  yleisen  rekisterdintiesitteen = muutos
toimivaltaiselle viranomaiselle viimeistddn silloin, kun 19 artiklan 5 kohdassa
tarkoitettu hakemus jatetdaan.

Poiketen siitd, mitd toisessa alakohdassa sdddetdin, jos toimivaltainen viranomainen
ilmoittaa liitkkeeseenlaskijalle, ettd sen muutosta koskeva pyyntd koskee puutetta tai
olennaista asiavirhettd tai epitarkkuutta, joka on omiaan johtamaan yleis6d harhaan
niiden tosiseikkojen ja olosuhteiden osalta, jotka ovat olennaisen térkeitd tietoon
perustuvan arvion tekemiseksi liikkeeseenlaskijasta, liikkeeseenlaskijan on
toimitettava yleisen rekisterdintiasiakirjan muutos toimivaltaiselle viranomaiselle
ilman aiheetonta viivytysta.

Edelld olevia 7ja 9 kohdan sddnndksid sovelletaan ainoastaan, jos yleistd
rekisterdintiasiakirjaa ei kdytetd esitteen osana. Jos yleistd rekisterdintiasiakirjaa
kiytetddn esitteen osana, ainoastaan 22 artiklassa annettuja esitteen tdydentdmistd
koskevia sddnt6jd sovelletaan esitteen hyvéksymisen ja yleisolle tehdyn tarjouksen
voimassaoloajan lopullisen pééttymisen tai, tapauksen mukaan, sddnnellylld
markkinalla tapahtuvan kaupankdynnin aloittamisen vélisend aikana sen mukaan,
kumpi ndistd tapahtuu my6hemmin.

Liikkeeseenlaskijalla, joka tiyttdd 2 kohdan ensimmaéisessd tai toisessa alakohdassa
tai 3 kohdassa kuvatut edellytykset, on oltava sdénnollisen liikkeeseenlaskijan asema,
ja sithen on sovellettava 19 artiklan 5 kohdassa kuvattua nopeampaa
hyvéksymisprosessia edellyttien, ettd

a)  toimitettuaan tai jétettyddn hyviksyttaviksi kunkin yleisen
rekisterdintitodistuksen liikkeeseenlaskija antaa toimivaltaiselle viranomaiselle
kirjallisen vahvistuksen siitd, ettd kaikki sddnnellyt tiedot, jotka on annettava
direktiivin 2004/109/EY  ja  tarvittaessa asetuksen (EU) N:o 596/2014
mukaisesti, on toimitettu toimivaltaiselle viranomaiselle ja julkaistu
mainituissa sdddoksisséd sdddettyjen vaatimusten mukaisesti; ja
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12.

13.

14.

b)  jos toimivaltainen viranomainen toteuttaa 8 kohdassa tarkoitetun tarkastelun,
lilkkkeeseenlaskija muuttaa yleistd rekisterdintiasiakirjaansa 9 kohdassa
sdddettyjen jarjestelyjen mukaisesti.

Jos liikkeeseenlaskija ei tdytd jotain edelld mainituista edellytyksistd, se menettda
sdaannollisen litkkeeseenlaskijan aseman.

Jos toimivaltaiselle viranomaiselle toimitettu tai sen hyvéksymd yleinen
rekisterdintiasiakirja julkaistaan viimeistddn neljd kuukautta tilikauden péaéttymisen
jilkeen ja se sisiltdd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/109/EY >
4 artiklassa tarkoitetut vuositilinpddtoksessd julkistettaviksi vaaditut tiedot,
litkkkeeseenlaskijan katsotaan tdyttineen velvoitteensa julkaista vuositilinpaétos
mainitun artiklan mukaisesti.

Jos toimivaltaiselle viranomaiselle toimitettu tai sen hyvéksymid yleinen
rekisterdintiasiakirja tai sen muutos julkaistaan viimeistddn kolme kuukautta
tilikauden ensimmadisten kuuden kuukauden péédttymisen jdlkeen ja se siséltda
direktiivin 2004/109/EY 5 artiklassa tarkoitetut puolivuotiskatsauksessa
julkistettaviksi vaaditut tiedot, liikkkeeseenlaskijan katsotaan téyttdneen velvoitteensa
julkaista puolivuotiskatsaus mainitun artiklan mukaisesti.

Ensimmdisessd ja toisessa alakohdassa kuvatuissa tapauksissa liikkeeseenlaskijan on

a) sisdllytettdvd yleiseen rekisterdintiasiakirjaan ristiviittausten luettelo, jossa
yksiloidddan, mistd kukin vuositilinpdédtoksissd ja puolivuotiskatsauksissa
vaadittu tieto 10ytyy yleisessa rekisterdintiasiakirjassa;

b) toimitettava yleinen rekisterdintiasiakirja toimivaltaiselle viranomaiselle
direktiivin 2004/109/EY 19 artiklan 1 kohdan mukaisesti ja asetettava se
direktiivin 2004/109/EY 21 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun virallisesti nimetyn
jarjestelmidn saataville;

c) sisdllytettavd yleiseen rekisterdintiasiakirjaan vastuulausunto
direktiivin 2004/109/EY 4 artiklan 2 kohdan c alakohdassa ja 5 artiklan
2 kohdan c alakohdassa edellytetylla tavalla.

Edelld olevaa 12kohtaa sovelletaan ainoastaan, kun liikkeeseenlaskijan
kotijdsenvaltio on titd asetusta sovellettacssa myo0s direktiivin 2004/109/EY
mukainen kotijdsenvaltio ja kun yleisen rekisterdintiasiakirjan kieli téyttdd
direktiivin 2004/109/EY 20 artiklassa sdddetyt edellytykset.

Komissio antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa mééritelldén
yleisen rekisterdintiasiakirjan  tarkastamista, hyviksymistd, toimivaltaiselle
viranomaiselle toimittamista ja tarkastelua koskeva menettely, yleisen
rekisterdintiasiakirjan muuttamista koskevat edellytykset sekd olosuhteet, joissa
saannollisen litkkeeseenlaskijan asema saatetaan menettia.

23

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 pédivénd joulukuuta 2004,
sadnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY
muuttamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38).
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10 artikla
Erillisisti asiakirjoista koostuva esite

Liikkeeseenlaskijan, jonka rekisterdintiasiakirjan toimivaltainen viranomainen on jo
hyvéksynyt, on arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellylla markkinalla ottamisen yhteydessi laadittava ainoastaan arvopaperiliite ja
titvistelma. Talloin arvopaperiliite ja tiivistelma on hyviksyttava erikseen.

Jos rekisterdintiasiakirjan  hyvdksymisen jidlkeen on ilmennyt sellainen
rekisterdintiasiakirjan tietoihin liittyvd merkityksellinen uusi seikka tai olennainen
asiavithe tai  epitarkkuus, joka vaikuttaa arvopapereiden  arviointiin,
rekisterdintiasiakirjan tdydennys on jitettaivd hyvéksyttdviksi samaan aikaan kuin
arvopaperiliite ja tiivistelmd. Téssd tapauksessa ei sovelleta oikeutta peruuttaa
sitoumukset 22 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

Rekisterdintiasiakirja ja tarvittaessa sen tdydennys sekd niihin liitetyt arvopaperiliite
ja tiivistelmd muodostavat esitteen, kun toimivaltainen viranomainen on ne
hyvéksynyt.

Liikkeeseenlaskijan, = jonka  yleisen  rekisterdintiasiakirjan  toimivaltainen
viranomainen on jo hyvidksynyt, on arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamisen yhteydessd laadittava
ainoastaan arvopaperiliite ja tiivistelmd. Talloin yleisen rekisterdintiasiakirjan
hyviksymisen jidlkeen toimivaltaiselle viranomaiselle toimitetut arvopaperiliite,
tiivistelma ja yleisen rekisterdintiasiakirjan kaikki muutokset on hyviksytettdva
erikseen.

Jos liikkeeseenlaskija on toimittanut toimivaltaiselle viranomaiselle yleisen
rekisterdintiasiakirjan ilman hyvéksyntdd, kaikki asiakirjat, mukaan luettuina yleisen
rekisterdintiasiakirjan muutokset, on hyviksytettivd huolimatta siitd, ettdi ndma
asiakirjat ovat erillisié.

Yleinen rekisterdintiasiakirja, jota on muutettu 9 artiklan 7 tai 9 kohdan mukaisesti,
sekd sithen liitetyt arvopaperiliite ja tiivistelmd muodostavat esitteen, kun
toimivaltainen viranomainen on ne hyviksynyt.

11 artikla
Esitteeseen liittyvii vastuu

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd esitteessd annetuista tiedoista ovat vastuussa
litkkkeeseenlaskija tai sen hallinto-, johto- tai valvontaelimet, tarjoaja, kaupankdynnin
kohteeksi sdénnellylld markkinalla ottamista hakeva henkild tai takaaja. Vastuussa
olevat henkilot on yksiloitdvé esitteessd selkedsti ilmoittamalla heiddn nimensi ja
tehtédvinséd tai oikeushenkildiden kyseessd ollessa niiden nimet ja sdéntoméérdiset
kotipaikat; esitteeseen on niin ikddn siséllytettdvd ndiden henkildiden antama
vakuutus siitd, ettd esitteen sisdltd vastaa heidédn parhaan ymmaérryksensd mukaan
tosiseikkoja ja ettei esitteesti ei ole jitetty pois mitddn asiaan todenndkdisesti
vaikuttavaa.
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Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd niiden siviilioikeudellista vastuuta koskevia
lakeja, asetuksia ja hallinnollisia miirdyksid sovelletaan esitteen siséltdmisti
tiedoista vastuussa oleviin henkil6ihin.

Jasenvaltioiden on kuitenkin varmistettava, ettei siviilioikeudellista vastuuta
kohdisteta kehenkdén pelkédstddn tiivistelmén perusteella, sen kddnnds mukaan
luettuna, paitsi jos tiivistelmad on harhaanjohtava, epétarkka tai epdjohdonmukainen
suhteessa esitteen muihin osiin tai jos siind ei anneta yhdessd esitteen muiden osien
kanssa keskeisid tietoja sijoittajien auttamiseksi, kun he harkitsevat sijoittamista
ndihin arvopapereihin. Tiivistelméssd on oltava titd koskeva selvi varoitus.

Edelld 1 kohdassa tarkoitetut henkildt ovat vastuussa yleiseen rekisterdintiasiakirjaan
sisdltyvistd  tiedoista  ainoastaan  sellaisissa  tapauksissa, joissa  yleistd
rekisterdintiasiakirjaa kdytetddn hyviksytyn esitteen osana. Tétd sovelletaan silloin,
kun yleiseen rekisterdintiasiakirjaan sisdltyy direktiivin 2004/109/EY 4 ja 5 artiklan
mukaiset tiedot, sanotun kuitenkaan rajoittamatta samojen artiklojen soveltamista.

12 artikla
Esitteen, ohjelmaesitteen ja rekisterointiasiakirjan voimassaolo

Esite tai ohjelmaesite, joka on yhtend asiakirjana tai koostuu erillisistd asiakirjoista,
on voimassa 12 kuukautta siitd, kun se on hyvéksytty, kun on kyse arvopapereiden
tarjoamisesta yleisolle tai niiden ottamisesta kaupankidynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla, edellyttden kuitenkin, etti esitteeseen tai ohjelmaesitteeseen on liitetty
kaikki 22 artiklassa vaaditut tdydennykset.

Jos esite tai ohjelmaesite koostuu erillisistd asiakirjoista, sen voimassaolo alkaa siitd,
kun arvopaperiliite on hyviaksytty.

Rekisterdintiasiakirja, mukaan luettuna 9 artiklassa  tarkoitettu  yleinen
rekisterdintiasiakirja, joka on aikaisemmin toimitettu toimivaltaiselle viranomaiselle
tai hyvéksytty, on voimassa kiytettaviksi esitteen osana 12 kuukauden ajan siitéd, kun
se on toimitettu viranomaiselle tai hyvéksytty.

Tallaisen rekisterdintiasiakirjan voimassaolon péddttyminen ei vaikuta sen esitteen
voimassaoloon, jonka osa rekisterdintiasiakirja on.

III LUKU
ESITTEEN SISALTO JA MUOTO

13 artikla
Vihimmdistiedot ja -muoto

Komissio antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja saddoksid, jotka koskevat esitteen,
ohjelmaesitteen ja lopullisten ehtojen muotoa ja luetteloita, jossa mdiiritelldén
erityiset tiedot, jotka esitteessd on oltava, jottei samoja tietoja esitetd useampaan
kertaan silloin, kun esite koostuu erillisista asiakirjoista.

Esitteen eri luetteloja laadittaessa on otettava huomioon erityisesti seuraavat tekijat:
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a)  erityyppiset tiedot, joita sijoittajat tarvitsevat osakesidonnaisista ja muista kuin
osakesidonnaisista  arvopapereista; on omaksuttava johdonmukainen
lahestymistapa sellaisten esitteeseen sisdllytettdvien tietojen osalta, jotka
koskevat taloudellisilta omaisuuksiltaan samankaltaisia arvopapereita, etenkin
johdannaisarvopapereita;

b) muiden kuin osakesidonnaisten arvopapereiden tarjoamisen ja kaupankdynnin
kohteeksi ottamisen eri tyypit ja niihin liittyvdt ominaispiirteet;

c) sellaisen ohjelmaesitteen muoto, joka koskee muita kuin osakesidonnaisia
arvopapereita, kaikentyyppiset optiot ja warrantit mukaan luettuina, ja siind
ilmoitettavat tiedot;

d) tarvittaessa liikkeeseenlaskijan julkinen luonne;
e) tarvittaessa liikkeeseenlaskijan toiminnan erityispiirteet.

Komissio antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa vahvistetaan
luettelo yleiseen rekisterdintiasiakirjaan sisdllytettdvistd vahimmadistiedoista ja
erityinen luettelo luottolaitosten yleista rekisterdintiasiakirjaa varten.

Téllaisella luettelolla varmistetaan, ettd yleinen rekisterdintiasiakirja sisdltdd kaikki
tarvittavat tiedot liitkkeeseenlaskijasta, jotta samaa yleistd rekisterdintiasiakirjaa
voidaan kéyttdd my0s myohemmin, kun osakesidonnaisia tai muita kuin
osakesidonnaisia arvopapereita tai johdannaisia tarjotaan yleisolle tai otetaan
kaupankdynnin kohteeksi. Taloudellisten tietojen, toiminnallisen ja taloudellisen
katsauksen, tulevaisuudennidkymien sekd hallinnointi- ja ohjausjarjestelmaa
koskevien tietojen on oltava mahdollisimman yhdenmukaiset niiden tietojen kanssa,
jotka on esitettivd direktiivin 2004/109/EY 4ja 5 artiklassa tarkoitetuissa
vuositilinpddtoksessd ja puolivuotiskatsauksessa sekd toimintakertomuksessa ja
hallinnointi- ja ohjausjarjestelmdi koskevassa selvityksessé.

Edelld 1ja 2 kohdassa tarkoitettujen delegoitujen sdddosten on perustuttava
kansainvilisten —arvopaperimarkkinavalvojien yhteisdjen, erityisesti IOSCOn
(International Organisation of Securities Commissions) antamiin taloudellisia ja
muita tietoja koskeviin standardeihin sekd tdmén asetuksen liitteisiin I, II ja III.
Néamai delegoidut sdddokset annetaan viimeistddn .. pdivana ...kuuta .... [enter date of
application).

14 artikla
Listautumisen jilkeistii liikkeeseenlaskua koskevien vihimmdiistietojen
Jjulkistamisjirjestelmd

Seuraavat henkil6t voivat pééttdd laatia esitteen listautumisen jalkeistd
litkkkeeseenlaskua koskevien vdhimmdistietojen julkistamisjdrjestelmdd noudattaen,
kun arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellylla markkinalla:

a) liikkeeseenlaskijat, joiden arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla tai pk-yritysten kasvumarkkinalla véhintdin
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18 kuukauden ajaksi ja jotka laskevat liikkeeseen enemméin samanlajisia
arvopapereita;

b) liikkeeseenlaskijat, joiden osakesidonnaiset arvopaperit on otettu
kaupankdynnin  kohteeksi sddnnellylli markkinalla tai  pk-yritysten
kasvumarkkinalla vdhintdén 18 kuukauden ajaksi ja jotka laskevat liitkkeeseen
muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita;

c) tarjoajat, jotka tarjoavat sen lajisia arvopapereita, jotka on otettu
kaupankdynnin  kohteeksi  sddnnellylli markkinalla tai  pk-yritysten
kasvumarkkinalla vihintdin 18 kuukauden ajaksi.

Viahimmadistietojen julkistamisjarjestelmissa on kaytettava erityista
rekisterdintiasiakirjaa, jota voivat kdyttdi a, b ja c alakohdassa tarkoitetut henkil6t, ja
erityistd arvopaperiliitettd, jota voivat kéyttid a ja c alakohdassa tarkoitetut henkil6t.

Poiketen siitd, mitd 6 artiklan 1 kohdassa sdfdetddn, listautumisen jdlkeistd
litkkeeseenlaskua koskevien vdhimmadistietojen julkistamisjdrjestelmdd noudattaen
laadittuun esitteeseen on siséllyttavd merkitykselliset tiedot, jotka ovat tarpeen, jotta
sijoittajat voivat ymmartdd liikkeeseenlaskijan ja mahdollisen takaajan
tulevaisuudennidkymit esitteeseen sisdltyvien tai siithen viitattuina tietoina
siséllytettyjen, yksinomaan viimeisintd tilikautta koskevien taloudellisten
vahimmadistietojen, arvopapereihin liittyvien oikeuksien, liikkkeeseenlaskun syiden ja
siitd liikkeeseenlaskijaan kohdistuvien vaikutusten perusteella, sanotun kuitenkaan
rajoittamatta 17 artiklan 2 kohdan soveltamista. Esitteen tiedot on esitettdva helposti
analysoitavassa, ytimekk&édssd ja ymmarrettdvdssd muodossa, jotta sijoittajat voivat
tehda tietoon perustuvan sijoituspaitoksen.

Komissio antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn
suppeammat tiedot, jotka on siséllytettdva vihimmadistietojen
julkistamisjérjestelmisséd sovellettaviin luetteloihin, ottaen huomioon tiedot, jotka on
jo julkistettu direktiivin 2004/109/EY ja soveltuvin osin asetuksen (EU)
N:o0 596/2014 mukaisesti.

Néamai delegoidut sdddokset annetaan viimeistddn .. pdivind ...kuuta .... [enter date of
application].

15 artikla
Pk-yrityksid koskevien vihimmadiistietojen julkistamisjiirjestelmdi

Pk-yritykset voivat laatia esitteen pk-yrityksid koskevien vahimmaistietojen
julkistamisjdrjestelmdd noudattaen, kun arvopapereita tarjotaan yleisolle, edellyttden
ettd pk-yrityksilld ei ole arvopapereita, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellylld markkinalla.

Viahimmadistietojen julkistamisjdrjestelmassi on kaytettava erityisti
rekisterdintiasiakirjaa ja erityistd arvopaperiliitetta.

Laadittaessa vastaavia esitteen luetteloja tiedot on mukautettava téllaisten yritysten
koon ja toiminnan laajuuden mukaan.
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Yrityksilld, jotka  kéyttdvdat 1 kohdassa  tarkoitettua  vdhimmdistietojen
julkistamisjdrjestelmidi ja tarjoavat osakkeita tai muita kuin osakesidonnaisia
arvopapereita, jotka eivdt ole etuoikeusasemaltaan huonompia, muunnettavissa tai
vaihdettavissa eivdtkd tuota oikeutta merkitd tai hankkia muuntyyppisid
arvopapereita eivitkd ole johdannaisiin kytkettyjd, on oltava oikeus laatia esite
jasennellyn kyselylomakkeen muodossa, jossa on vakioteksti ja jonka
litkkeeseenlaskija tdyttdd. Tatd varten erityisen rekisterdintiasiakirjan ja erityisen
arvopaperiliitteen rakenteen on noudatettava tillaista samaa muotoa.

Komissio antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn
suppeammat tiedot, jotka on siséllytettiava vahimmaistietojen
julkistamisjdrjestelmissd sovellettaviin luetteloihin, sekd 2 kohdan nojalla sallittu
vaihtoehtoinen muoto.

Néamai delegoidut sdddokset annetaan viimeistddn .. pdivdnd ...kuuta .... [enter date of
application).

EAMYV laatii pk-yrityksille suuntaviivat siitd, kuinka esite laaditaan 2 kohdassa
tarkoitetussa muodossa. Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 16 artiklan 3 kohdan 2—4
alakohdassa sdddettyjd menettelyjé ei sovelleta.

16 artikla
Riskitekijiit

Esitteessd ~ mainittavat  riskitekijdt on rajattava riskeihin, jotka ovat
litkkeeseenlaskijalle ja/tai arvopapereille ominaisia ja jotka ovat olennaisia tietoon
perustuvan sijoituspddtoksen tekemiseksi ja jotka vahvistetaan rekisterdintiasiakirjan
ja arvopaperiliitteen sisdllossd. Riskitekijit on jaettava enintddn kolmeen eri
luokkaan, joihin ne erotellaan riskitekijoiden suhteellisen olennaisuuden mukaan,
joka perustuu liikkeeseenlaskijan arviointiin riskitekijéiden todennékdisyydestd ja
niiden kielteisten vaikutusten oletetusta suuruusluokasta.

EAMV laatii suuntaviivat, jotka koskevat toimivaltaisten viranomaisten tekeméaa
arviointia  riskitekijoiden tunnusmerkillisyydestd ja  olennaisuudesta seka
riskitekijoiden jakamista eri luokkiin.

17 artikla
Tietojen julkistamatta jiittiiminen

Jos yleisdlle tarjottavien arvopapereiden lopullista tarjoushintaa ja/tai madrdd ei
voida ilmoittaa esitteessa,

a) esitteessd on ilmoitettava perusteet ja/tai ehdot, joiden mukaisesti edelld
mainitut tekijat madraytyvit, tai hinnan osalta enimmaishinta; tai

b) arvopapereiden hankinta- tai merkintdsitoumuksen voi peruuttaa véhintdin
kahden tydpdivian kuluessa siitd, kun yleisolle tarjottavien arvopapereiden
lopullinen  tarjoushinta ja/tai médrd on ilmoitettu toimivaltaiselle
viranomaiselle.

62

Fl



Fl

Arvopapereiden lopullinen tarjoushinta ja miérd on ilmoitettava kotijasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle, ja ne on julkaistava 20 artiklan 2 kohdan sd&nndsten
mukaisesti.

Kotijédsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi antaa luvan olla julkistamatta
esitteessd tiettyjd sithen kuuluvia tietoja, jos se katsoo, ettd jokin seuraavista
edellytyksistd tayttyy:

a)  kyseisten tietojen julkistaminen olisi yleisen edun vastaista;

b)  kyseisten tietojen julkistaminen aiheuttaisi vakavaa haittaa
litkkeeseenlaskijalle, edellyttden kuitenkin, ettei ndiden tietojen julkistamatta
jattiminen ole omiaan johtamaan yleisdd harhaan niiden tosiseikkojen ja
olosuhteiden osalta, jotka ovat olennaisen tirkeitd tietoon perustuvan arvion
muodostamiseksi liikkeeseenlaskijasta, tarjoajasta tai mahdollisesta takaajasta
sekd esitteessd tarkoitettujen arvopapereiden tuottamista oikeuksista;

c) kyseisilld tiedoilla on vain véhdinen merkitys tietyn tarjouksen tai sdénnellylld
markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamisen kannalta, eivitkd ne
vaikuttaisi liikkkeeseenlaskijan, tarjoajan tai takaajan taloudellisen aseman ja
tulevaisuudennidkymien arviointiin.

Toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava EAMV:lle wvuosittain kertomus
tiedoista, joiden julkistamatta jattdmiseen se on antanut luvan.

Jos  tietyt  esitteeseen  siséllytettivdat  tiedot ovat  poikkeuksellisesti
epatarkoituksenmukaisia litkkeeseenlaskijan toimialan, sen oikeudellisen muodon tai
esitteessd tarkoitettujen arvopapereiden kannalta, esitteeseen on siséllytettidvi
vaadittavia tietoja vastaavat tiedot, paitsi jos tdllaisia tietoja ei ole, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta sijoittajille annettavien tietojen riittdvyyttd koskevien
vaatimusten soveltamista.

Kun jdsenvaltio takaa arvopapereiden tarjoamisen, liikkeeseenlaskijalla, tarjoajalla
tai sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevalla henkildlld
on laatiessaan esitettd 4 artiklan mukaisesti oikeus jéttdd pois kyseistd jdsenvaltiota
koskevat tiedot.

Siirretdén komissiolle valta antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid, joissa
méidritellddn tapaukset, joissa tietoja voidaan jittdd julkistamatta 2 kohdan
mukaisesti, ottaen huomioon 2 kohdassa tarkoitetut kertomukset, jotka
toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava EAMV:lle.

18 artikla
Tietojen sisillyttiminen viittauksina

Tietoja voidaan sisdllyttdd esitteeseen viittauksina, jos esite on julkaistu aikaisemmin
tai samanaikaisesti sdhkoisessd muodossa, laadittu kielelld, joka tiyttdd 25 artiklan
vaatimukset, ja tiedot sisdltyvit johonkin seuraavista asiakirjoista:

a)  asiakirjat, jotka kotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen on hyviksynyt
tai jolle ne on toimitettu timén asetuksen mukaisesti;
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b) I artiklan 3 kohdan fja galakohdassa sekd 1 artiklan 4 kohdan dja
e alakohdassa tarkoitetut asiakirjat;

c) 2 artiklan 1 kohdan | alakohdassa méaaritellyt sddnnellyt tiedot;
d)  vuosittaiset ja osavuosittaiset taloudelliset tiedot;
e) tilintarkastuskertomukset ja tilinpaatokset;

f)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/34/EY** 19 artiklassa
maédritellyt toimintakertomukset;

g)  direktiivin 2013/34/EY 20 artiklassa madritellyt hallinnointi- ja
ohjausjdrjestelmii koskevat selvitykset;

h)  [[osakkeenomistajien oikeuksia koskevan tarkistetun direktiivin®] [X]
artiklassa mééritellyt palkitsemisraportit]

1)  perustamiskirja ja yhtidjérjestys;
Néiden tietojen on oltava uusimpia liikkeeseenlaskijan kédytettdvisséd olevia tietoja.

Kun tiedot siséllytetddn viittauksina ainoastaan asiakirjan tietyissi osissa, esitteeseen
on sisdllytettdvd lausunto, jossa todetaan, ettd sisdllyttimétta jitetyt osat ovat joko
tarpeettomia sijoittajan kannalta tai 16ytyvét muualta esitteesta.

Kun tietoja siséllytetddn asiakirjoihin viittauksina, litkkeeseenlaskijoiden, tarjoajien
tai sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevien henkildiden
on varmistettava tietojen saatavuus. Esitteessd on oltava erityisesti luettelo
ristiviittauksista, jotta sijoittajat voivat 16ytdd yksittéiset tiedot helposti, ja esitteeseen
on siséllytettaivd hyperlinkit kaikkiin asiakirjoihin, jotka sisdltdvét viittauksina
siséllytettyja tietoja.

Liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai sddnnellylld markkinalla kaupankéynnin kohteeksi
ottamista hakevan henkilon on mahdollisuuksien mukaan samalla, kun se toimittaa
toimivaltaiselle viranomaiselle esitteen ensimmadisen luonnoksen, ja joka tapauksessa
esitteen tarkasteluprosessin aikana toimitettava esitteeseen viittauksina sisdllytetyt
tiedot haun mahdollistavassa sdhkoisessi muodossa, jollei toimivaltainen
viranomainen, joka vastaa esitteen hyvéiksymisestd, ole jo hyviksynyt néiti tietoja tai
jollei niité ole jo toimitettu sille.

Jotta voidaan varmistaa tdimén artiklan osalta johdonmukainen yhdenmukaistaminen,
EAMV voi laatia teknisten sddntelystandardien luonnoksia, jotka koskevat
1 kohdassa tarkoitetun luettelon paivittimistd siséllyttdmalld sithen muuntyyppisid
asiakirjoja, jotka on unionin lainsddddnndn mukaan toimitettava viranomaiselle tai
jotka edellyttévit viranomaisen hyvaksyntéa.

24

25

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/34/EU, annettu 26 pdivind kesdkuuta 2013,
tietyntyyppisten  yritysten vuositilinpddtoksistd, konsernitilinpddtoksistd ja niihin liittyvista
kertomuksista, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY muuttamisesta ja neuvoston
direktiivien 78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta (EUVL L 182, 29.6.2013, s. 19).
[EUVLC,,s.].
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Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sadntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

IV LUKU

ESITTEEN HYVAKSYMISTA JA JULKAISEMISTA KOSKEVAT JARJESTELYT

19 artikla
Egsitteen tarkastaminen ja hyviiksyminen

Esitettd ei saa julkaista ennen kuin kotijédsenvaltion toimivaltainen viranomainen on
sen hyviaksynyt.

Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle, tarjoajalle tai
sdadnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevalle henkilolle
esitteen hyvdksymistd koskevasta pditoksestddn 10 tyOpdivin kuluessa esitteen
luonnoksen jattamisesta.

Jos toimivaltainen viranomainen ei tee esitettd koskevaa pdétostd tdssa kohdassa seka
3 ja 5 kohdassa sdddetyissd miérédajoissa, timén ei katsota merkitsevian hakemuksen
hyvéksymista.

Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava EAMV:lle esitteen ja sen mahdollisen
tdydennyksen hyvéksymisestd samanaikaisesti, kun sen hyviksyntd notifioidaan
litkkkeeseenlaskijalle, tarjoajalle tai sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin
kohteeksi ottamista hakevalle henkil6lle.

Edelld 2 kohdassa tarkoitettu miirdaika pidennetddn 20 tyOpdivddn, jos yleisolle
tehtdvd tarjous kisittdd sellaisen liikkeeseenlaskijan arvopapereita, jonka
arvopapereita ei ole aiemmin otettu kaupankiynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla ja joka ei ole vield tarjonnut arvopapereita yleisolle.

Tatd 20 tyopdivan médrdaikaa sovelletaan ainoastaan esitteen ensimmaéaisen
luonnoksen jittimiseen. Jos on tietoja on toimitettava mydhemmin 4 kohdan
mukaisesti, sovelletaan 2 kohdassa sdddettyd méérédaikaa.

Jos toimivaltainen viranomainen toteaa, ettd esitteen luonnos ei tdytd sen
hyvédksymiselle asetettuja tiydellisyyttd, ymmarrettivyyttd ja johdonmukaisuutta
koskevia vaatimuksia ja/tai ettd muutokset tai tiydentévit tiedot ovat tarpeen,

a) sen on ilmoitettava asiasta liikkeeseenlaskijalle, tarjoajalle tai sddnnellylla
markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevalle henkil6lle
10 tyopdivan kuluessa esitteen luonnoksen ja/tai tdydentdvien tietojen
jattdmisestd, ja esitettdva perustelut; ja

b)  edelld 2 kohdassa tarkoitettuja madrdaikoja on sovellettava vasta siitd paivésti,
jona muutettu esitteen luonnos ja/tai pyydetyt tdydentdvit tiedot on jétetty
toimivaltaiselle viranomaiselle.

Poiketen siitd, mitd 2 ja 4 kohdassa sdddetddn, kyseisissd kohdissa tarkoitettua
médrdaikaa on lyhennettdvé viiteen tyOpdivddn, kun on kyse 9 artiklan 11 kohdassa
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tarkoitetuista sadannollisistd liikkeeseenlaskijoista. Séannoéllisen liikkeeseenlaskijan
on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle hakemuksen suunnitellusta
jattdmisestd vahintdin viisi tyOpdivad ennen paivii, jona se aikoo jéttdd hakemuksen
hyvéksyttaviksi.

Sadnnollisen liikkeeseenlaskijan on jéitettdvd toimivaltaiselle viranomaiselle
hakemus, joka sisdltdd tarvittavat muutokset yleiseen rekisterdintiasiakirjaan ja
tarvittaessa arvopaperiliitteeseen ja tiivistelmédn, jotka on jatetty hyvéksyttiviksi.

Toimivaltaisten viranomaisten on annettava verkkosivustoillaan tarkastamis- ja
hyviksymisprosessia koskevat ohjeet esitteiden tehokkaan ja oikea-aikaisen
hyviksymisen varmistamiseksi. Néissd ohjeissa on mainittava hyviksynt6ja koskevat
yhteyspisteet. Liikkeeseenlaskijalla tai esitteen laatimisesta vastaavalla henkil6lld on
oltava mahdollisuus suoraan viestid ja olla vuorovaikutuksessa toimivaltaisen
viranomaisen henkildston kanssa koko esitteen hyvédksymisprosessin ajan.

Kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi siirtdd esitteen hyvidksymisen
toisen jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle timén suostumuksella, edellyttaen
ettd siirrosta ilmoitetaan ennakolta EAMV:lle. Téllaisesta siirrosta on ilmoitettava
liikkkeeseenlaskijalle, tarjoajalle tai séddnnellylld markkinalla kaupankdynnin
kohteeksi ottamista hakevalle henkildlle kolmen tydpédivian kuluessa siitd pdivésti,
jona kotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen on tehnyt pditoksensd. Edelld
2 kohdassa tarkoitetun méédrdajan kuluminen alkaa kyseisestd péivista.
Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 28 artiklan 4 kohtaa ei sovelleta tdmin kohdan
mukaisesti tapahtuvaan esitteen hyvédksymisen siirtdmiseen.

Talla asetuksella ei ole vaikutusta toimivaltaisen viranomaisen vastuuseen, josta
sdddetddn edelleen yksinomaan kansallisessa lainsdddanndssa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaisten viranomaisten vastuuta
koskevia kansallisia sddnnoksid sovelletaan ainoastaan jdsenvaltion toimivaltaisen
viranomaisen antamiin esitteiden hyvéksyntoihin.

Kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen esitteiden, rekisterdintiasiakirjojen,
mukaan luettuina yleiset rekisterdintiasiakirjat, tidydennysten ja muutosten
hyviksymisen sekd yleisten rekisterdintiasiakirjojen, niiden muutosten ja lopullisten
ehtojen toimittamisen yhteydessd veloittamien maksujen taso on julkistettava
véahintdédn toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla.

Siirretddn komissiolle valta antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla
médritetddn esitteen tdydellisyyden, ymmairrettivyyden ja johdonmukaisuuden
tarkastamista ja esitteen hyvéaksymistd koskevat menettelyt.

EAMYV kiyttad sille asetuksella (EU) N:o 1095/2010 annettua toimivaltaa edistdd
valvontakdytintdjen  ldhentymistd  toimivaltaisten viranomaisten  sellaisten
tarkastamis- ja hyvédksymisprosessien osalta, jotka liittyvét esitteeseen sisdltyvien
tietojen tdydellisyyden, johdonmukaisuuden ja ymmarrettidvyyden arvioimiseen.
Erityisesti EAMV edistdd ldhentymistd, joka liittyy toimivaltaisten viranomaisten
tehokkuuteen, menetelmiin ja ajoitukseen esitteeseen sisdltyvien tietojen
tarkastamisessa.
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EAMV jirjestdd ja toteuttaa vdhintddn yhden vertaisarvioinnin, jossa tarkastellaan
toimivaltaisten viranomaisten tarkastamis- ja hyvéiksymismenettelyji, mukaan
luettuna toimivaltaisten viranomaisten vélilld tapahtuva hyviksyntdjen notifiointi,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) N:0 1095/2010 30 artiklan
soveltamista. Vertaisarvioinnissa on myds arvioitava toimivaltaisten viranomaisten
tarkastuksissaan ja  hyvédksynnodissddn noudattamien eri ldhestymistapojen
vaikutuksia liikkeeseenlaskijoiden pddoman hankintaan Euroopan unionissa.
Vertaisarviointia koskeva kertomus julkaistaan viimeistdén kolmen vuoden kuluttua
tdmén asetuksen soveltamispéivisti. EAMV voi tarvittaessa pyytdd vertaisarvioinnin
yhteydessd lausuntoja ja neuvoja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 37 artiklassa
tarkoitetulta arvopaperimarkkina-alan osallisryhmalta.

20 artikla
Esitteen julkaiseminen

Kun esite on hyviaksytty, liikkkeeseenlaskijan, tarjoajan tai sdénnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon on julkaistava se
kohtuullisessa ajassa ennen kuin kyseisten arvopapereiden tarjoaminen yleisolle
aloitetaan tai ne otetaan kaupankdynnin kohteeksi ja viimeistdén tarjoamisen
aloittamisen tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen ajankohtana.

Tarjottaessa yleisolle ensimmdiistd kertaa osakelajia, joka on otettu ensimmaéisti
kertaa kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla, esite on annettava yleison
saataville vahintddn kuusi tyOopdivad ennen tarjouksen paattymista.

Riippumatta siitd, onko esite yhtend asiakirjana vai erillisind asiakirjoina, se
katsotaan annetuksi yleison saataville, kun se on julkaistu séhkodisessdé muodossa
jollakin seuraavista verkkosivustoista:

a) liikkkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan
henkilon verkkosivusto;

b)  arvopapereita tarjoavien tai myyvien rahoituksenvilittdjien, mukaan luettuina
maksuasiamichet, verkkosivusto;

c) soveltuvin osin sen sddnnellyn markkinan verkkosivusto, jolla kaupankdynnin
kohteeksi ottamista haetaan, tai monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin
ylldpitdjan verkkosivusto.

Esite on julkaistava tdhdn tarkoitukseen varatussa verkkosivuston osiossa, joka on
helposti 10ydettdvissd verkkosivustolta. Esitteen on oltava ladattavissa ja
tulostettavissa sekd haun mahdollistavassa sidhkoisessd muodossa, jota ei voida
muuttaa.

Sellaisia tietoja sisdltdvien asiakirjojen, jotka on siséllytetty esitteeseen viitattuina
tietoina, sekd esitteen tdydennysten ja/tai lopullisten ehtojen on oltava saatavilla
samassa osiossa esitteen kanssa, tarvittaessa hyperlinkkien avulla.

Esitteen saatavuuden edellytyksend ei saa olla rekisterdintiprosessin loppuun
saattaminen, oikeudellisen vastuun rajaamista koskevan vastuuvapauslausekkeen
hyviksyminen tai maksun suorittaminen.
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Kotijédsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on julkaistava verkkosivustollaan
kaikki hyvéksytyt esitteet tai vdhintddn luettelo hyviksytyistd esitteistd, mukaan
luettuna hyperlinkit 3 kohdassa tarkoitettuihin verkkosivustojen erillisiin osioihin,
sekd tiedot vastaanottavasta jdsenvaltiosta tai vastaanottavista jdsenvaltioista, jos
esitteet on notifioitu 24 artiklan mukaisesti. Julkaistu luettelo, hyperlinkit mukaan
luettuina, on pidettdvd ajan tasalla, ja kukin sithen sisdllytetty tieto on pidettdva
verkkosivustolla 7 kohdassa tarkoitetun ajan.

Samaan aikaan kun toimivaltainen viranomainen ilmoittaa EAMV:lle esitteen tai sen
mahdollisen tdydennyksen hyviksymisestd, sen on toimitettava EAMV:lle sdhkdinen
kopio esitteestd ja sen mahdollisesta tdydennyksestd, sekd tiedot, jotka EAMV
tarvitsee esitteen luokittelemiseksi 6 kohdassa tarkoitetussa sdilytysjirjestelméssd ja
45 artiklassa tarkoitettua kertomusta varten.

Vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on julkaistava tiedot
kaikista 24 artiklan mukaisesti vastaanotetuista notifikaatioista verkkosivustollaan.

Viimeistdén siitd alkaen, kun asianomaisten arvopapereiden tarjoaminen yleisolle on
alkanut tai ne on otettu kaupankdynnin kohteeksi, EAMV:lle julkaisee
verkkosivustollaan kaikki toimivaltaisilta viranomaisilta vastaanottamansa esitteet,
mukaan luettuina niiden mahdolliset tdydennykset, lopulliset ehdot ja tarvittaessa
niiden kaannokset, sekd tiedot vastaanottavasta jasenvaltiosta tai vastaanottavista
jdsenvaltioista, joihin esitteet on notifioitu 24 artiklan mukaisesti. Julkaiseminen
varmistetaan sdilytysjarjestelméilld, johon yleisollda on maksuton péédsy ja jossa on
kéaytettdvissd hakutoimintoja.

Kaikkien hyviksyttyjen esitteiden on oltava 2ja 6 kohdassa tarkoitetuilla
verkkosivustoilla  julkisesti saatavilla ~ védhintddn 10 vuoden ajan niiden
julkaisemisesta.

Jos esite koostuu useasta asiakirjasta ja/tai jos se sisdltdd viitattuja tietoja, asiakirjat
ja tiedot, jotka muodostavat esitteen, voidaan julkaista ja levittdd erikseen,
edellyttden ettd kyseiset asiakirjat annetaan yleison saataville 2 kohdan sddnndsten
mukaisesti. Kussakin esitteen osan muodostavassa asiakirjassa on ilmoitettava, missa
muut asiakirjat, jotka on jo hyvdksytty ja/tai toimitettu toimivaltaiselle
viranomaiselle, ovat saatavilla.

Yleison saataville annetun esitteen ja/tai sen tdydennysten tekstin ja muodon on aina
oltava sama kuin kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen hyviaksymassi
alkuperdisessd versiossa.

Liikkeeseenlaskijan, tarjoajan, kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon
tai arvopapereita tarjoavien tai myyvien rahoituksenvilittdjien on pyynnostd ja
maksutta toimitettava esite paperimuotoisena luonnollisille henkildille tai
oikeushenkildille. Toimittamisvelvoite rajoittuu lainkdyttdalueisiin, joilla tarjous on
tehty yleisolle tai joilla kaupankdynnin kohteeksi ottaminen tapahtuu tdmén
asetuksen mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa tdssd artiklassa sdddettyjen menettelyjen johdonmukainen
yhdenmukaistaminen, EAMV voi laatia luonnoksia teknisiksi sddntelystandardeiksi,
joissa tdsmennetéén esitteiden julkaisemista koskevat vaatimukset.
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12.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sadntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

EAMYV laatii luonnoksia teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa eritellddn 5 kohdassa
tarkoitettujen esitteiden luokittelemiseksi tarvittavat tiedot.

EAMV toimittaa ndmé teknisten séddntelystandardien luonnokset komissiolle
vilmeistddn .. pdivand ...kuuta .... [enter date 9 months after entry into force].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan mukaisesti.

21 artikla
Mainonta

Kaikessa mainonnassa, joka koskee joko arvopapereiden tarjoamista yleisolle tai
niiden ottamista kaupankédynnin kohteeksi sdannellylld markkinalla, on noudatettava
tdssd artiklassa sdddettyjd periaatteita.

Mainonnassa on mainittava, ettd esite on julkaistu tai aiotaan julkaista, sekd
ilmoitettava, missé esite on sijoittajien saatavilla.

Mainonnan on oltava selvésti tunnistettavissa mainonnaksi. Mainokseen siséltyvit
tiedot eivit saa olla epdtarkkoja tai harhaanjohtavia. Mainokseen sisdltyvien tietojen
on myos oltava johdonmukaisia suhteessa tietoihin, jotka esite sisdltii, jos se on jo
julkaistu, tai jotka esitteen on siséllettiva, jos esite julkaistaan myShemmin.

Kaikkien yleisolle tarjoamista tai sddnnellylld markkinalla kaupank&ynnin kohteeksi
ottamista koskevien suullisesti tai kirjallisesti annettujen tietojen on oltava
yhdenmukaiset  esitteen  tietojen  kanssa,  vaikkei  tietoja  annettaisi
mainostarkoituksessa.

Kotijdsenvaltion toimivaltaisella viranomaisella on oltava valtuudet valvoa, ettd
mainonnassa, joka liittyy arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle tai niiden ottamiseen
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla, noudatetaan 2-4 kohdassa
tarkoitettuja periaatteita.

Siirretddn komissiolle valta antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa
tdsmennetddn tadmin artiklan 2—4 kohdassa tarkoitettua mainontaa koskevat
sdannokset.

22 artikla
Esitteen tiydennys

Kaikki esitteen sisdltdmiin tietoihin liittyvit merkitykselliset uudet seikat, olennaiset
asiavirheet tai epitarkkuudet, jotka voivat vaikuttaa arvopapereiden arviointiin ja
jotka ilmenevit tai havaitaan esitteen hyvédksymisen jdlkeen mutta ennen yleisolle
tehdyn tarjouksen voimassaoloajan lopullista pddttymistd tai kaupankdynnin
aloittamista sdénnellylld markkinalla sen mukaan, kumpi ndistd tapahtuu
myO6hemmin, on mainittava esitteen tdydennyksessd ilman aiheetonta viivytysta.
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Tallainen tdydennys on hyviaksyttiva viiden tydpdivin kuluessa samoin menettelyin
kuin esite ja julkaistava noudattamalla vahintd4n niitd jarjestelyjé, joita on noudatettu
alkuperdistd esitettd julkaistaessa 20 artiklan mukaisesti. Tarvittaessa on
tdydennettivdi myo0s tiivistelmdd ja sen mahdollisia kddnnoksid tdydennykseen
sisédltyvien uusien tietojen huomioon ottamiseksi.

Mikéli esite liittyy arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle, sijoittajilla, jotka ovat jo
pdittidneet ostaa tai merkitd arvopapereita ennen tdydennyksen julkaisemista, on
oltava oikeus peruuttaa sitoumuksensa kahden tydpdivan kuluessa tdydennyksen
julkaisemisesta edellyttden, ettd 1 kohdassa tarkoitettu uusi seikka, asiavirhe tai
epatarkkuus on ilmennyt ennen julkisen tarjouksen voimassaolon lopullista
paittymistd tai arvopapereiden toimittamista sen mukaan, kumpi ndistd tapahtuu
ensin.  Liikkeeseenlaskija tai tarjoaja voi pidentdd tdtd maidrdaikaa.
Peruuttamisoikeuden pédttymispéiva on ilmoitettava tdydennyksessa.

Jos liikkeeseenlaskija laatii tdydennyksen sellaisista ohjelmaesitteen tiedoista, jotka
koskevat ainoastaan yhtd tai useampaa yksittdistd liitkkeeseenlaskua, 2 kohdassa
tarkoitettua sijoittajien oikeutta peruuttaa sitoumuksensa sovelletaan ainoastaan
asianomaiseen liikkeeseenlaskuun tai asianomaisiin litkkkeeseenlaskuihin eikd
mihinkdin muihin  ohjelmaesitteen  perusteella  tehtdviin  arvopapereiden
litkkeeseenlaskuihin.

Jos 1 kohdassa tarkoitettu merkityksellinen uusi seikka, olennainen asiavirhe tai
epatarkkuus koskee ainoastaan sellaisia tietoja, jotka sisdltyvédt yleiseen
rekisterdintiasiakirjaan ja jos kyseistd yleistd rekisterdintiasiakirjaa kaytetddn
samanaikaisesti useiden esitteiden osana, on laadittava ja hyviksytettdva vain yksi
tdydennys. Talloin tdydennyksessd on mainittava kaikki esitteet, joihin se liittyy.

Tarkastaessaan tidydennystd ennen hyviksymistd toimivaltainen viranomainen voi
pyytéa, ettd tiydennyksessd on liitteend tdydennetyn esitteen konsolidoitu versio, jos
tdmé on tarpeen esitteeseen siséltyvien tietojen ymmarrettdvyyden varmistamiseksi.
Tédllainen pyyntd katsotaan 19 artiklan 4 kohdan mukaiseksi tdydentdvid tietoja
koskevaksi pyynnoksi.

Jotta voidaan varmistaa johdonmukainen yhdenmukaistaminen timén artiklan osalta
ja ottaa huomioon tekniikan kehitys finanssimarkkinoilla, EAMV laatii teknisten
sadntelystandardien luonnoksia niiden tilanteiden méérittelemiseksi, joissa esitteen
sisdltdmiin tietoihin liittyvd merkityksellinen uusi seikka, olennainen asiavirhe tai
epatarkkuus edellyttdd esitteen tdydennyksen julkaisemista.

EAMV toimittaa ndmi teknisten sdédntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn .. pdivind ... kuuta .... [enter date 9 months after entry into force].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdiisesséd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklassa sédéddettyd
menettelyd noudattaen.
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V LUKU

RAJAT YLITTAVA TARJOAMINEN JA KAUPANKAYNNIN KOHTEEKSI

OTTAMINEN SEKA KAYTETTAVA KIELI

23 artikla
Esitteiden unioninlaajuinen hyviksyminen

Jos arvopapereita on tarkoitus tarjota yleisolle tai ottaa kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla yhdessd tai useammassa jdsenvaltiossa tai muussa
jasenvaltiossa kuin kotijdsenvaltiossa, kotijdsenvaltion hyvidksymé esite ja sen
mahdolliset tdydennykset ovat voimassa yleisOlle tarjoamista tai kaupankdynnin
kohteeksi ottamista varten missd tahansa vastaanottavassa jasenvaltiossa edellyttien,
ettdi EAMV:lle ja kunkin vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle
on annettu 24 artiklan mukainen notifikaatio, sanotun kuitenkaan rajoittamatta
35 artiklan sdédnnosten soveltamista. Vastaanottavien jidsenvaltioiden toimivaltaiset
viranomaiset eivit saa ryhtyi esitteiden osalta hyvéksymis- tai hallintomenettelyihin.

Jos esitteen hyvéksymisen jélkeen ilmenee 22 artiklassa tarkoitettuja merkityksellisia
uusia seikkoja, olennaisia asiavirheitd tai epétarkkuuksia, kotijdsenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen on vaadittava 19 artiklan 1 kohdan mukaisesti
hyviksyttdvin tdydennyksen julkaisemista. EAMV ja vastaanottavan jisenvaltion
toimivaltainen viranomainen voivat ilmoittaa kotijdsenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle uusien tietojen tarpeesta.

24 artikla
Notifiointi

Kotijédsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on liikkeeseenlaskijan tai esitteen
laatimisesta vastaavan henkilon pyynnostd kolmen tyopdivan kuluessa tdmén
pyynnén vastaanottamisesta, tai mikéli esitteen luonnos on liitetty pyyntdon, yhden
tyopdivan kuluessa esitteen hyviksymisestd notifioitava vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle hyviksymistodistus, josta kdy ilmi, etti esite on
laadittu tdmin asetuksen mukaisesti, sekd sahkoinen kopio kyseisesti esitteesta.

Ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettuun notifikaatioon on tarvittaessa liitettdva
litkkeeseenlaskijan tai esitteen laatimisesta vastaavan henkilon vastuulla tehdyn
esitteen ja/tai tiivistelmén kdannos.

Hyviksymistodistus on notifioitava myds liikkkeeseenlaskijalle tai esitteen
laatimisesta vastaavalle henkillle samanaikaisesti kuin vastaanottavan jésenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle.

Todistuksessa on oltava maininta 17 artiklan 2 ja 3 kohdan sdidnndsten soveltamisesta
sekd perustelut niiden soveltamiselle.

Kotijédsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava EAMV:lle esitettd
koskevasta  hyvédksymistodistuksesta samanaikaisesti, kun se notifioidaan
vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Jos aiemmin notifioidun ohjelmaesitteen lopulliset ehdot eivdt sisdlly
ohjelmaesitteeseen  eiviatkd tdydennykseen, kotijdsenvaltion toimivaltaisen
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viranomaisen on toimitettava ne sdhkoOisesti vastaanottavan jdsenvaltion tai
vastaanottavien jdsenvaltioiden toimivaltaiselle viranomaiselle ja EAMV:lle
mahdollisimman pian sen jdlkeen, kun ne on toimitettu kotijadsenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle.

Toimivaltaiset viranomaiset eivit saa kantaa maksua esitteiden ja niiden lisdysten
notifikaatiosta tai notifikaation vastaanottamisesta eikd mistddn muusta asiaan
liittyvastd valvontatoimesta kotijédsenvaltiossa tai vastaanottavassa jésenvaltiossa tai
vastaanottavissa jasenvaltioissa.

Jotta voidaan varmistaa tdmén asetuksen yhdenmukaiset soveltamisedellytykset ja
ottaa huomioon tekniikan kehitys finanssimarkkinoilla, EAMV voi laatia teknisten
tdytdntoonpanostandardien luonnoksia sellaisten vakiomuotoisten lomakkeiden,
mallien ja menettelyjen laatimiseksi, jotka koskevat hyviksymistodistuksen, esitteen,
esitteen tdydennyksen ja esitteen ja/tai tiivistelmén kddnnoksen notifiointia.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
tdytantoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

25 artikla
Kiytettivi kieli

Jos arvopapereita tarjotaan yleisolle tai haetaan kaupankdynnin kohteeksi
sdadnnellylld markkinalla ainoastaan kotijdsenvaltiossa, esite on laadittava
kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen hyviaksymalla kielell4.

Jos arvopapereita tarjotaan yleisolle tai haetaan kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla yhdessd tai useammassa jdsenvaltiossa mutta ei
kotijdsenvaltiossa, esite on laadittava liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon valinnan mukaan joko nédiden
jasenvaltioiden  toimivaltaisten  viranomaisten hyvdksymadlld  kielelld  tai
kansainvéliselld finanssialalla yleisesti kidytdssa olevalla kielella.

Kunkin vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi vaatia, ettd
7 artiklassa tarkoitettu tiivistelmd kddnnetddn sen viralliselle kielelle tai virallisille
kielille, mutta se ei saa vaatia esitteen muiden osien kddntamista.

Esite on kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen suorittamaa tarkastusta ja
hyviksymistd varten laadittava liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankdynnin
kohteeksi ottamista hakevan henkilon valinnan mukaan joko tdmin viranomaisen

hyviksymilld kielelld tai kansainvéliselld finanssialalla yleisesti kdytdssd olevalla
kielella.

Jos arvopapereita tarjotaan yleisdlle tai haetaan kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellylld markkinalla useammassa kuin yhdessd jdsenvaltiossa kotijdsenvaltio
mukaan luettuna, esite on laadittava kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen
hyvéksymalld kielelld, minkd lisdksi se on asetettava saataville liikkeeseenlaskijan,
tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon valinnan mukaan
joko kunkin vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten hyviaksymalla
kielelld tai kansainviliselld finanssialalla yleisesti kdytossé olevalla kielella.
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Kunkin vastaanottavan jidsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi vaatia, ettd
7 artiklassa tarkoitettu tiivistelmd kddnnetddn sen viralliselle kielelle tai virallisille
kielille, mutta se ei saa vaatia esitteen muiden osien kdantamista.

Yksittdisen liikkeeseenlaskun lopulliset ehdot ja tiivistelmd on laadittava samalla
kielelld kuin hyvéksytty ohjelmaesite on laadittu.

Kun lopulliset ehdot toimitetaan vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle tai jos vastaanottavia jdsenvaltioita on useampia, niiden
toimivaltaisille viranomaisille, yksittidisen liikkeeseenlaskun lopullisiin ehtoihin ja
niiden liitteend olevaan tiivistelmddn on sovellettava tissd artiklassa sdddettyjd
kielivaatimuksia.

VI LUKU
KOLMANSIIN MAIHIN SIJOITTAUTUNEITA LIIKKEESEENLASKIJOITA
KOSKEVAT ERITYISSAANNOT

26 artikla
Timdin asetuksen mukaisesti laaditun esitteen perusteella tapahtuva arvopapereiden
tarjoaminen tai kaupankdynnin kohteeksi ottaminen

Kolmannen maan liikkeeseenlaskijan, joka aikoo tarjota arvopapereita yleisolle
unionissa tai hakea arvopapereiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi unionin
sadnnellylla markkinalla timén asetuksen mukaisesti laaditun esitteen perusteella, on
hankittava esitteelleen 2 artiklan 1 kohdan m alakohdan iii alakohdan mukaisesti
médritetyn kotijadsenvaltionsa toimivaltaisen viranomaisen hyvéksyntd 19 artiklan
mukaisesti. Tédhdn esitteeseen ja kolmannen maan liikkeeseenlaskijaan on
sovellettava kaikkia tdmdn asetuksen sddnnoksid kotijasenvaltion toimivaltaisen
viranomaisen valvonnassa.

Kolmannen maan liikkeeseenlaskijan on nimettdvd sopimuksen perusteella sen
kotijdsenvaltioon sijoittautunut edustaja niiden yhteisdjen joukosta, joihin
sovelletaan finanssipalveluja koskevaa EU:n sdintelyd ja joita valvotaan tamén
sddantelyn nojalla. Kolmannen maan liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava
toimivaltaiselle viranomaiselle edustajansa nimi ja yhteystiedot.

Tamén asetuksen soveltamiseksi edustajan on toimittava unionissa kolmannen maan
liikkkeeseenlaskijan yhteyspisteend, jonka vilitykselldi on kéytdvd virallinen
kirjeenvaihto toimivaltaisen viranomaisen kanssa. Edustaja on yhdessd kolmannen
maan litkkeeseenlaskijan kanssa tdmén asetuksen VIIja VIII luvun mukaisesti
vastuussa kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle siitd, ettd esite on timén
asetuksen vaatimusten mukainen.

27 artikla
Kolmannen maan lainsdddinnon mukaisesti laaditun esitteen perusteella tapahtuva
arvopapereiden tarjoaminen tai kaupankdynnin kohteeksi ottaminen

Kolmannen maan liikkeeseenlaskijan kotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen
voi hyviksyé esitteen, joka on tarkoitettu arvopapereiden yleisolle tarjoamista tai
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sddnnellylld markkinalla kaupankidynnin kohteeksi ottamista varten ja joka on
laadittu kolmannen maan litkkeeseenlaskijan kansallisen lainsdddannén mukaisesti ja
johon sovelletaan kyseistd lainsdadidntdd, jos kyseisen kolmannen maan
lainsddddntoon siséltyvit tietoja koskevat vaatimukset vastaavat tdssd asetuksessa
sdddettyjd vaatimuksia.

Kun kolmannen maan litkkeeseenlaskija tarjoaa arvopapereita yleisolle tai niitd
otetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla muussa jdsenvaltiossa
kuin kotijdsenvaltiossa, sovelletaan 23, 24 ja 25 artiklassa sdddettyjd vaatimuksia.

Komissio voi antaa 42 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid, joilla vahvistetaan
yleiset vastaavuusperusteet, jotka perustuvat 6,7, 8 ja 13 artiklassa sdddettyihin
vaatimuksiin.

Komissio voi 43 artiklassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen hyviksya
edelld mainittujen vastaavuusperusteiden perusteella tdytdntdGnpanotoimenpiteitd,
joissa todetaan, ettd kolmas maa varmistaa kansallisella lainsdddédnndlldan, ettd
kyseisessd maassa laaditut esitteet vastaavat tiassé asetuksessa sdddettyjd vaatimuksia.
Néamé tdytdntoonpanosdddokset annetaan 43 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua
tarkastelumenettelyd noudattaen.

28 artikla
Yhteistyo kolmansien maiden kanssa

Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on 27 artiklan soveltamiseksi, ja jos se
katsotaan tarpeelliseksi, 26 artiklan soveltamiseksi, sovittava kolmansien maiden
valvontaviranomaisten kanssa yhteistydjirjestelyistd, jotka koskevat tietojenvaihtoa
kolmansien maiden valvontaviranomaisten kanssa ja tistd asetuksesta johtuvien
velvoitteiden tdytdntoonpanoa kolmansissa maissa. Néilld yhteistydjdrjestelyilld on
vihintddn varmistettava tehokas tietojenvaihto, jonka ansiosta toimivaltaiset
viranomaiset pystyvit hoitamaan timén asetuksen mukaiset tehtdvéansa.

Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava EAMV:lle ja muille toimivaltaisille
viranomaisille tdllaisten jirjestelyjen tekoa koskevista suunnitelmistaan.

EAMV:n on 27 artiklan soveltamiseksi, ja jos se katsotaan tarpeelliseksi, 26 artiklan
soveltamiseksi, helpotettava ja koordinoitava toimivaltaisten viranomaisten ja
kolmansien maiden asianomaisten valvontaviranomaisten vilisten
yhteistydjérjestelyjen kehittamista.

Tadmén artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi EAMV voi
laatia luonnoksia teknisiksi sddntelystandardeiksi, joihin sisdltyy yhteistydjdrjestelyjd
koskeva malliasiakirja, jota jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on
mahdollisuuksien mukaan kiytettiva.

Siirretddn komissiolle valta hyvidksyéd toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Lisdaksi EAMV edistdéd ja koordinoi tarpeen mukaan toimivaltaisten viranomaisten

vilistd, kolmansien maiden valvontaviranomaisilta saatujen tietojen vaihtoa, jolla voi
olla merkitystd 36 ja 37 artiklan mukaisten toimenpiteiden toteutuksessa.
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Toimivaltaiset ~ viranomaiset  voivat  sopia  tietojenvaihtoa  koskevista
yhteistydjarjestelyistd kolmansien maiden valvontaviranomaisten kanssa ainoastaan,
jos luovutettavien tietojen salassapito taataan véhintddn 33 artiklassa sdddetylld
tavalla. Téllaisen tietojenvaihdon on palveltava ndiden toimivaltaisten viranomaisten
tehtdvien hoitamista.

VII LUKU
EAMYV JA TOIMIVALTAISET VIRANOMAISET

29 artikla
Toimivaltaiset viranomaiset

Kunkin jdsenvaltion on nimettdvd yksi toimivaltainen hallintoviranomainen
huolehtimaan tistd asetuksesta johtuvista velvollisuuksista ja varmistamaan, ettd
tdmin asetuksen nojalla annettuja sddnnoksid sovelletaan. Jdsenvaltioiden on
ilmoitettava  kyseinen viranomainen komissiolle, EAMV:le ja muiden
jasenvaltioiden muille toimivaltaisille viranomaisille.

Téllaisen toimivaltaisten viranomaisten on oltava tdysin riippumaton kaikista
markkinatoimijoista.

Jasenvaltiot voivat sallia toimivaltaisen viranomaisensa siirtia tehtivié, jotka liittyvit
hyviéksyttyjen esitteiden julkaisemiseen internetissa.

Tehtdvin siirtdmisen muille yksikdille on tapahduttava erilliselld paatokselld, jossa
selvisti nimetddn siirrettdvat tehtdvét ja edellytykset, joiden mukaisesti ne on
suoritettava ja johon siséltyy lauseke, jolla kyseinen yksikko velvoitetaan toimimaan
ja jarjestiytymédn siten, ettd véltetddn eturistiriidat ja ettd siirrettyjen tehtdvien
suorittamisesta saatuja tietoja ei kdytetd epdrehellisesti tai kilpailun estdmiseksi.
Tallaisessa péddtoksessd on yksiloitdvd kaikki jérjestelyt, joista on sovittu
toimivaltaisen viranomaisen ja sen yksikon vilill, jolle tehtévat siirretdén.

Lopullinen vastuu tdmdn asetuksen noudattamisen valvonnasta ja esitteiden
hyvéksymisestd  kuuluu 1 kohdan mukaisesti nimetylle toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle, EAMV:lle ja muiden jidsenvaltioiden
toimivaltaisille viranomaisille toisessa alakohdassa tarkoitetusta péatoksesta,
tehtdvien siirron tarkat edellytykset mukaan luettuina.

Edelld olevat 1 ja 2 kohta eivit rajoita jdsenvaltion mahdollisuutta ottaa kayttoon
erillisid oikeudellisia ja hallinnollisia jdrjestelyjd sellaisten Eurooppaan kuuluvien
merentakaisten alueiden osalta, joiden ulkosuhteista kyseinen jésenvaltio vastaa.
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30 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet

Voidakseen hoitaa tidmidn asetuksen mukaiset tehtdvdnsd toimivaltaisilla
viranomaisilla on oltava kansallisen lainsdddannon mukaisesti vahintdan seuraavat
valvonta- ja tutkintavaltuudet:

a)

b)

d)

g)

h)

)

valtuudet vaatia liitkkeeseenlaskijoita, tarjoajia tai sddnnellylli markkinalla
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevia henkil6itd siséllyttimain
esitteeseen tdydentévid tietoja, jos se on sijoittajansuojan vuoksi tarpeen;

valtuudet vaatia liikkeeseenlaskijoita, tarjoajia tai sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevia henkil6itd ja niissd maardysvaltaa
kiyttdvid tai niiden méddrdysvallassa olevia henkil6itd toimittamaan tietoja ja
asiakirjoja;

valtuudet vaatia liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkildn tilintarkastajia ja johtoon
kuuluvia henkil6itd sekd rahoituksen vélittdjid, joiden toimeksianto késittdd
yleisolle suunnatun tarjouksen tekemisen tai kaupankdynnin kohteeksi
ottamista koskevan hakemuksen tekemisen, toimittamaan tietoja;

valtuudet lykidtd yleisolle tarjoamista tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista
kerrallaan enintddn 10 perdkkéiselld tyopiivilla, jos on perusteltu syy epdilla,
ettd timdn asetuksen sddnnoksia on rikottu;

valtuudet kieltdd mainonta tai lykéitd sitd tai vaatia liikkeeseenlaskijoita,
tarjoajia, kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamista hakevia
henkil6itd tai asianomaisia rahoituksen valittdjid lopettamaan mainonta tai
lykkdamadn sitd enintddn 10 perdkkéiselld tyOpdivélla kerrallaan, jos on
perusteltu syy epdilld, ettd timén asetuksen sdinndksid on rikottu;

valtuudet kieltdd yleisolle tarjoaminen, jos toimivaltainen viranomainen toteaa,
ettd tdmin asetuksen sddnndksid on rikottu tai jos silld on perusteltu syy
epdilld, ettd niitd voidaan rikkoa;

valtuudet keskeyttdd tai vaatia asianomaisia sddnneltyjd markkinoita
keskeyttdmadn kaupankdynti sddnnellylli markkinalla kerrallaan enintddn
10 perdkkaiseksi tyopdivdksi, jos on perusteltu syy epdilld, ettd tdmin
asetuksen sddnnoksid on rikottu;

valtuudet kieltdd kaupankdynti sddnnellylld markkinalla, jos toimivaltainen
viranomainen toteaa, etti timén asetuksen sdannoksia on rikottu;

valtuudet saattaa yleiseen tietoon, ettd liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakeva henkild6 ei ole noudattanut
velvollisuuksiaan;

valtuudet keskeyttdd hyviksyttavaksi jdtetyn esitteen tarkastaminen tai
keskeyttdd yleisolle tarjoaminen tai kaupankdynnin kohteeksi ottaminen, kun
toimivaltainen viranomainen kayttdd valtuutta asettaa kielto tai rajoitus
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014° 42 artiklan
nojalla, kunnes téllainen kiellon tai rajoituksen voimassaolo on pééttynyt;

k)  valtuudet kieltdytyd hyviksymdistd tietyn liikkeeseenlaskijan, tarjoajan tai
kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan henkilon laatimaa esitettd enintdin
viiden vuoden ajan, jos kyseinen liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai kaupankdynnin
kohteeksi ottamista hakeva henkil6é on toistuvasti ja vakavasti rikkonut timén
asetuksen saannoksia;

1)  valtuudet julkistaa tai vaatia litkkeeseenlaskijaa julkistamaan kaikki olennaiset
tiedot, jotka voivat vaikuttaa sddnnellylldi markkinalla kaupankiynnin
kohteeksi otettujen arvopapereiden arviointiin, jotta voidaan varmistaa
sijoittajansuoja tai markkinoiden hdiri6ton toiminta;

m) valtuudet keskeyttdd tai vaatia asianomaista sddnneltyd markkinaa
keskeyttdmiin arvopapereiden kauppa, jos toimivaltainen viranomainen katsoo
litkkkeeseenlaskijan tilanteen sellaiseksi, ettd kaupankéynti ei olisi sijoittajien
etujen mukaista;

n) valtuudet toteuttaa paikalla tehtévid tarkastuksia tai tutkimuksia muissa tiloissa
kuin luonnollisten henkiléiden yksityisasunnoissa, ja titd varten valtuudet
paisti tiloihin tutustuakseen asiakirjoihin ja muihin tietoihin niiden muodosta
riippumatta, jos voidaan perustellusti epiilld, ettd asiakirjoilla ja muilla
tiedoilla, jotka littyvét tarkastuksen tai tutkimuksen kohteeseen, voi olla
merkitystd osoitettacssa timén asetuksen rikkominen.

Toimivaltainen viranomainen voi pyytdd asianomaisia oikeusviranomaisia
paittimidn ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettujen valtuuksien kdyttdmisestd, jos
kansallisessa lainsddddnndssd ndin edellytetddin. EAMV:lla on asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 21 artiklan mukaisesti oikeus osallistua n alakohdassa tarkoitettuihin
paikalla tehtdviin tarkastuksiin, jos ne ovat kahden tai useamman toimivaltaisen
viranomaisen yhdessé suorittamia.

Toimivaltaisten viranomaisten on kaytettdva 1 kohdassa tarkoitettuja toimintojaan ja
valtuuksiaan jollain seuraavista tavoista:

a)  suoraan;

b)  yhteistydssd muiden viranomaisten kanssa;

c) omalla vastuullaan antamalla valtuudet tillaisille viranomaisille;

d) saattamalla asia toimivaltaisten lainkdyttoviranomaisten maarattaviksi.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd on toteutettu asianmukaiset toimenpiteet sen
varmistamiseksi, ettd toimivaltaisilla viranomaisilla on kaikki tehtdviensd
suorittamisen edellyttimat valvonta- ja tutkintavaltuudet.

26

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivdnd toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).
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Henkilon, joka saattaa toimivaltaisen viranomaisen saataville tietoja timén asetuksen
mukaisesti, ei katsota rikkovan mitéén tietojen ilmaisemista koskevaa rajoitusta, joka
on asetettu sopimuksella taikka lailla, asetuksella tai hallinnollisella maaraykselld,
eikd kyseistd henkilod saa asettaa minkéénlaiseen vastuuvelvollisuuteen ilmoituksen
osalta.

Edelld olevat 1-3 kohta eivdt rajoita jdsenvaltion mahdollisuutta ottaa kayttoon
erillisid oikeudellisia ja hallinnollisia jérjestelyjd sellaisten Eurooppaan kuuluvien
merentakaisten alueiden osalta, joiden ulkosuhteista kyseinen jdsenvaltio vastaa.

31 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten vilinen yhteistyi

Toimivaltaisten viranomaisten on tehtdvé yhteistyota keskendén ja EAMV:n kanssa
tatd asetusta sovellettaessa. Niiden on vaihdettava tietoja ilman aiheetonta viivytysta
ja tehtdvé yhteistyota tutkinta-, valvonta- ja tdytantdonpanotoimissa.

Jos jésenvaltiot ovat padttdneet 36 artiklan mukaisesti vahvistaa rikosoikeudellisia
seuraamuksia timén asetuksen sddnnosten rikkomisesta, niiden on varmistettava, etti
on otettu kdyttdon asianmukaisia toimenpiteitd, jotta toimivaltaisilla viranomaisilla
on tarvittavat valtuudet olla yhteydessd lainkdyttGviranomaisiin  niiden
oikeudenkéyttoalueella ja saada yksityiskohtaisia tietoja rikosoikeudellisista
tutkimuksista tai menettelyistd, jotka on kdynnistetty timén asetuksen mahdollisista
rikkomisista, ja niiden on toimitettava tiedot muille toimivaltaisille viranomaisille ja
EAMV:lle tiyttddkseen velvollisuutensa tehdd yhteistyotd keskenddn ja EAMV:n
kanssa tétd asetusta sovellettaessa.

Toimivaltainen viranomainen voi kieltdytyd toimittamasta pyydettyjd tietoja tai
tekemistd yhteisty6td tutkinnassa ainoastaan seuraavissa poikkeuksellisissa
tilanteissa:

a) pyynnoén noudattaminen vaikuttaa todenndkdisesti haitallisesti sen omaan
tutkintaan, tdytdntoonpanon valvontaan tai rikostutkintaan;

b)  oikeudenkdynteja on samojen toimien osalta ja samoja henkil6itd vastaan jo
pantu vireille sen jdsenvaltion viranomaisissa, jolle pyyntd on osoitettu;

c) pyynndn saaneessa jdsenvaltiossa on jo annettu nditd henkilditd ja nditd tekoja
koskeva lainvoimainen tuomio.

Toimivaltaisten viranomaisten on pyynnOstd toimitettava tdméin asetuksen
soveltamiseksi tarvittavat tiedot vélittomasti .

Toimivaltainen viranomainen voi pyytdd toisen jdsenvaltion toimivaltaiselta
viranomaiselta apua paikalla tehtivié tarkastuksia tai tutkimuksia varten.

Pyynnon esittdvdn toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava EAMV:lle kaikista
ensimmdiisessd alakohdassa tarkoitetuista pyynnoistd. Jos on kyse rajat ylittdvésta
tutkimuksesta tai tarkastuksesta, EAMV koordinoi tutkimuksen tai tarkastuksen, jos
jokin toimivaltaisista viranomaisista siti pyytaa.
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Jos toimivaltainen viranomainen vastaanottaa toisen jisenvaltion toimivaltaiselta
viranomaiselta pyynnon, joka koskee paikalla tehtivin tarkastuksen tai tutkimuksen
suorittamista, se voi

a)  suorittaa paikalla tehtdvin tarkastuksen tai tutkimuksen itse;

b) antaa pyynnon esittineen toimivaltaisen viranomaisen osallistua paikalla
tehtdvain tarkastukseen tai tutkimukseen;

c) antaa pyynndn esittineen toimivaltaisen viranomaisen suorittaa paikalla
tehtdvin tarkastuksen tai tutkimuksen itse;

d) nimetd tarkastajat tai asiantuntijat suorittamaan paikalla tehtdvin tarkastuksen
tai tutkimuksen;

e) antaa valvontatoimiin liittyvid erityistehtdvidi myos toisille toimivaltaisille
viranomaisille.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat saattaa EAMV:n kisiteltdviksi tilanteet, joissa
yhteistyOpyynto, erityisesti tietojen vaihtoa koskeva pyyntd, on hyldtty tai siihen ei
ole vastattu kohtuullisessa ajassa. Ensimmaisessd virkkeessd tarkoitetuissa tilanteissa
EAMYV voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla siirretyn
toimivallan mukaisesti, sanotun kuitenkaan rajoittamatta Euroopan unionista
toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 258 artiklan soveltamista.

EAMYV voi laatia teknisten sddntelystandardien luonnoksia, joissa tdsmennetddn
tiedot, jotka toimivaltaisten viranomaisten on vaihdettava 1 kohdan mukaisesti.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sadntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

EAMYV voi laatia teknisten tdytdntdonpanostandardien luonnoksia vakiomuotoisten
lomakkeiden, mallien ja menettelyjen luomiseksi toimivaltaisten viranomaisten
vélistd yhteisty6té ja tietojenvaihtoa varten.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd kolmannessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
taytdntdonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

32 artikla
Yhteistyo EAMV:n kanssa

Toimivaltaisten viranomaisten on titd asetusta soveltaessaan tehtdvd yhteistyOti
EAMYV:n kanssa asetuksen (EU) N:o 1095/2010 mukaisesti.

Toimivaltaisten viranomaisten on asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklan
mukaisesti toimitettava EAMV:lle viipymittd kaikki tiedot, joita se tarvitsee
tehtdviensd suorittamiseksi.

Tamain artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi EAMV voi
laatia teknisten tdytdntdonpanostandardien luonnoksia, joissa mééritetdin menettelyt
ja lomakkeet 2 kohdassa tarkoitettua tietojenvaihtoa varten.
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Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
taytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

33 artikla
Salassapitovelvollisuus

1. Kaikki toimivaltaisten viranomaisten vélill4 timén asetuksen mukaisesti vaihdettavat
tiedot, jotka koskevat liiketoiminta- tai toimintaolosuhteita ja muita taloudellisia tai
henkilokohtaisia asioita, on katsottava luottamuksellisiksi, ja nithin on sovellettava
salassapitovelvollisuutta  koskevia  vaatimuksia, paitsi jos toimivaltainen
viranomainen ilmoittaa tietoja toimittaessaan, etté tillaiset tiedot saa ilmaista, tai jos
niiden ilmaiseminen on tarpeen oikeudellisia menettelyja varten.

2. Salassapitovelvollisuus koskee kaikkia henkil6itd, jotka tydskentelevdt tai ovat
tyoskennelleet toimivaltaisen viranomaisen palveluksessa tai yksikoissd, joille
toimivaltainen viranomainen on siirtdnyt tehtdvid. Salassapitovelvollisuuden piiriin
kuuluvaa tietoa ei saa ilmaista toiselle henkildlle eikd toiselle viranomaiselle, jollei
unionin tai kansallisessa lainsdddanndssé toisin sdddetd.

34 artikla
Tietosuoja

Toimivaltaisten viranomaisten on suoritettava téssid asetuksessa sdidetyt tehtdvinsd, joihin
liittyy henkilGtietojen késittelyd tdmédn asetuksen puitteissa, niiden kansallisten lakien,
asetusten tai hallinnollisten méaérdysten mukaisesti, joilla direktiivi 95/46/EY on saatettu
osaksi kansallista lainsdadéntoa.

EAMYV soveltaa asetuksen (EY) N:0 45/2001 sdédnnoksid henkilotietojen kisittelyyn, jota se
suorittaa timén asetuksen puitteissa.

35 artikla
Suojatoimenpiteet

1. Jos  vastaanottavan  jdsenvaltion  toimivaltainen  viranomainen  toteaa
litkkkeeseenlaskijan, tarjoajan tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakevan
henkilon taikka yleisolle tarjoamisesta vastaavien rahoituslaitosten syyllistyneen
sddntdjenvastaisuuksiin tai ettd ndmd henkilét ovat rikkoneet tdmidn asetuksen
mukaisia velvoitteitaan, toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava néisti
havainnoista kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja EAMV:lle.

2. Jos liikkeeseenlaskija, tarjoaja tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista hakeva henkilo
taikka yleisolle tarjoamisesta vastaavat rahoituslaitokset jatkavat tdmin asetuksen
asianomaisten sididnndsten rikkomista kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen
toteuttamista toimenpiteistd huolimatta, vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisen
viranomaisen on asiasta kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja EAMV:lle
ilmoitettuaan  toteutettava  kaikki  asianmukaiset toimenpiteet  sijoittajien
suojaamiseksi ja ilmoitettava asiasta ilman aiheetonta viivytystd komissiolle ja
EAMV:lle.
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3.

EAMYV voi toisessa kohdassa tarkoitetuissa tilanteissa toimia sille asetuksen (EU)
N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annetun toimivallan

VIII LUKU
HALLINNOLLISET TOIMENPITEET JA SEURAAMUKSET

36 artikla
Hallinnolliset toimenpiteet ja seuraamukset

Jasenvaltioiden on kansallisen lainsddddntonsd mukaisesti annettava toimivaltaisille
viranomaisille valtuudet toteuttaa asianmukaisia hallinnollisia toimenpiteitd ja
madrdtd hallinnollisia seuraamuksia ainakin seuraavissa tilanteissa, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta 30 artiklan mukaisia toimivaltaisten viranomaisten valvonta-
ja tutkintavaltuuksia ja jdsenvaltioiden oikeutta sédidtdd rikosoikeudellisista
seuraamuksista ja maarata niita:

a) tdmain asetuksen 3 artiklan, 5 artiklan, 6 artiklan, 7 artiklan 1-10 kohdan, 8
artiklan, 9 artiklan 1-13 kohdan, 10 artiklan, 11 artiklan 1 ja 3 kohdan, 12
artiklan, 14 artiklan 2 kohdan, 15 artiklan 1 ja 2 kohdan, 16 artiklan 1 kohdan,
17 artiklan 1 ja 3 kohdan, 18 artiklan 1-3 kohdan, 19 artiklan 1 kohdan, 20
artiklan 1-4 kohdan ja 7-10 kohdan, 21 artiklan 2—4 kohdan, 22 artiklan 1, 2 ja
4 kohdan seké 25 artiklan rikkominen;

b)  kieltdytyminen yhteistyOstd tai tietojen toimittamisesta 30 artiklan
soveltamisalaan kuuluvan tutkimuksen tai pyynnon yhteydessa.

Jasenvaltiot voivat péittdd, ettd ne eivdt vahvista ensimméiisessd alakohdassa
tarkoitettuja hallinnollisia seuraamuksia koskevia sddntojé, jos kyseisen alakohdan a
tai b alakohdassa tarkoitettuihin rikkomisiin jo sovelletaan niiden kansallisen
lainsddddanndn nojalla rikosoikeudellisia seuraamuksia viimeistddn ... pdivana ...kuuta
... [enter date 12 months after entry into force]. Jos jasenvaltiot pdéttdvit toimia niin,
niiden on ilmoitettava asianomaiset rikoslainsdddiantonsd osat yksityiskohtaisesti
komissiolle ja EAMV:lle.

Jasenvaltioiden on annettava ensimméisessd ja toisessa alakohdassa tarkoitetut
sadnnot yksityiskohtaisesti tiedoksi komissiolle ja EAMV:lle viimeistddn ... pdivand
..kuuta ... [enter date 12 months after entry into force]. Jasenvaltioiden on annettava
niitd koskevat mychemmaét muutokset viipymatta tiedoksi komissiolle ja EAMV:lle.

Jasenvaltioiden on kansallisen lainsddddntonsd mukaisesti varmistettava, ettd
toimivaltaisilla viranomaisilla on valtuudet méaéritd ainakin seuraavat hallinnolliset
seuraamukset ja toimenpiteet 1 kohdan a alakohdassa luetelluista rikkomisista:

a) julkinen ilmoitus, josta kdy ilmi vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai
oikeushenkil6n nimi seké rikkomisen luonne;

b) maidrdys, jossa vastuussa olevaa luonnollista henkilod tai oikeushenkilod
kielletdén jatkamasta rikkomisen kasittdvéd toimintaa;
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c)  hallinnolliset taloudelliset enimmaéisseuraamukset, jotka ovat védhintdan kaksi
kertaa suuremmat kuin rikkomisen johdosta saadut voitot tai viltetyt tappiot,
jos ne voidaan maérittia;

d) oikeushenkilon tapauksessa vihintddn 5 000 000 euron suuruiset hallinnolliset
taloudelliset enimmadisseuraamukset tai niissd jdsenvaltioissa, joiden
rahayksikko ei ole euro, vastaava arvo kansallisena valuuttana ... pdivind
..kuuta ... [insert date of entry into force], tai 3 prosenttia kyseisen
oikeushenkilon vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta viimeisimmén kéytettidvissa
olevan, ylimmén hallintoelimen hyvédksymén tilinpdatoksen mukaisesti.

Jos oikeushenkild on emoyritys tai sellaisen emoyrityksen tytéryritys, jonka on
laadittava direktiivin 2013/34/EU mukaisesti konsernitilinpdétos, tarkoitettu
vuotuinen kokonaisliikevaihto on koko konsernin emoyrityksen ylimmain
hallintoelimen hyviksymin viimeisen kaytettdvissi olevan
konsernitilinpddtoksen mukainen vuotuinen kokonaisliikevaihto tai vastaava
tulotyyppi tilinpddtoksiin sovellettavan asiaankuuluvan unionin lainsdadannon
mukaisesti;

e) luonnollisen henkilon osalta vdhintddan 700 000 euron suuruiset hallinnolliset
taloudelliset enimmadisseuraamukset tai niissd jdsenvaltioissa, joiden
rahayksikko ei ole euro, vastaava arvo kansallisena valuuttana ... pdivdna
...kuuta ... [insert date of entry into force].

Jasenvaltiot voivat sddtdd lisdseuraamuksista tai -toimenpiteistd sekd téssd
asetuksessa sdddettyjd korkeammista hallinnollisista sakoista.
37 artikla

Valvonta- ja seuraamusvaltuuksien kdytto

Toimivaltaisten viranomaisten on hallinnollisten seuraamusten ja toimenpiteiden
tyyppid ja tasoa madrittdessddn otettava huomioon kaikki merkitykselliset seikat,
joihin kuuluvat esimerkiksi

a)  rikkomisen vakavuus ja ajallinen kesto;
b)  rikkomisesta vastuussa olevan henkilon vastuun aste;

c) rikkomisesta vastuussa olevan henkilon taloudellinen vahvuus, jota osoittavat
vastuussa olevan oikeushenkilon kokonaisliikevaihto tai vastuussa olevan
luonnollisen henkilon vuositulot ja nettovarallisuus;

d) rikkomisen vaikutukset véhittdissijoittajien etuihin;

e) rikkomisesta vastuussa olevan henkilon rikkomisen vuoksi saamien voittojen
tai vélttdimien tappioiden taikka rikkomisesta kolmansille osapuolille
aiheutuneiden tappioiden suuruus, jos ne ovat médritettavissa;

f)  se, missd madrin rikkomisesta vastuussa oleva henkild on tehnyt yhteistyota
toimivaltaisen viranomaisen kanssa, sanotun kuitenkaan rajoittamatta tarvetta
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varmistaa, ettd kyseinen henkild joutuu luopumaan saamistaan voitoista tai
vilttdmistddn tappioista;

g) rikkomisesta vastuussa olevan henkilon aiemmat rikkomiset;

h)  vastuussa olevan henkilon rikkomisen jidlkeen toteuttamat toimenpiteet
rikkomisen toistumisen estdmiseksi.

2. Kéyttidessddn valtuuksiaan maaritd hallinnollisia seuraamuksia ja muita hallinnollisia
toimenpiteitd 36 artiklan nojalla toimivaltaisten viranomaisten on tehtivad tiivistd
yhteistyOtd sen varmistamiseksi, ettd niiden valvonta- ja tutkintavaltuuksien kaytto
sekd niiden méddrddmat hallinnolliset seuraamukset ja toimenpiteet ovat tehokkaita ja
asianmukaisia tdmin asetuksen mukaisesti. Toimivaltaisten viranomaisten on
sovitettava yhteen toimintansa, jotta viltetdin mahdolliset kaksinkertaiset ja
padllekkdiset toimet niiden kéyttdessd valvonta- ja tutkintavaltuuksiaan sekd
méidritessd hallinnollisia seuraamuksia ja toimenpiteitd rajat ylittdvisséd tapauksissa.

38 artikla
Muutoksenhakuoikeus

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd timén asetuksen sddnnosten mukaisesti tehdyt padtokset
on asianmukaisesti perusteltu ja ettd nithin voidaan hakea muutosta tuomioistuimessa.

39 artikla
Rikkomisista ilmoittaminen

1. Toimivaltaisten viranomaisten on luotava tehokkaat jérjestelyt, joiden avulla niille
voidaan ilmoittaa tdmdn asetuksen todellisista tai mahdollisista rikkomisista ja
kannustaa téllaiseen ilmoittamiseen.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuihin jérjestelyihin on sisdllyttiva ainakin seuraavat:

(a) erityismenettelyt todellisia tai mahdollisia rikkomisia koskevien ilmoitusten
vastaanottamista ja niihin liittyvid jatkotoimia varten, mukaan lukien
turvallisten viestintdkanavien luominen kyseisid ilmoituksia varten;

(b) sellaisille tydsopimussuhteessa tydskenteleville henkildille, jotka ilmoittavat
rikkomisista, jirjestettdvd asianmukainen suojelu ainakin kostotoimilta,
syrjinndltd ja muuntyyppiseltd epdoikeudenmukaiselta kohtelulta heidin
tyOnantajansa tai kolmansien osapuolten taholta;

(c) sekd rikkomisesta ilmoittavan henkilon ettd sen luonnollisen henkilon, jonka
viitetddn olevan vastuussa rikkomisesta, henkildllisyyden ja henkil6tietojen
suojaaminen menettelyn kaikissa vaiheissa, paitsi jos kansallisessa
lainsdédidnndssé vaaditaan tillaista julkistamista lisdtutkinnan tai sitd seuraavan
oikeudenkdynnin yhteydessé.

3. Jasenvaltiot voivat sditdd, ettd henkildille, jotka antavat merkityksellisid tietoja

tamén asetuksen todellisesta tai mahdollisesta rikkomisesta, myonnetién taloudellisia
kannustimia kansallisen lainsdddannoén mukaisesti, jos kyseisilld henkil6illa ei ole jo
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ennestddn muita oikeudellisia tai sopimukseen perustuvia velvollisuuksia ilmoittaa
tillaiset tiedot, ja edellyttien, ettd tiedot ovat uusia ja ne johtavat hallinnollisen tai
rikosoikeudellisen seuraamuksen madrddmiseen tai muun hallinnollisen toimenpiteen
toteuttamiseen tdman asetuksen rikkomisen johdosta.

Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd tyonantajilla, jotka harjoittavat toimintaa, jota
sddannellddn  finanssipalveluna, on  kdytGssddn  asianmukaiset menettelyt
tyontekijoitddn varten, jotta tyontekijat voivat ilmoittaa todellisista tai mahdollisista
rikkomisista sisdisesti erityisen riippumattoman ja erillisen kanavan kautta.

40 artikla
Piidtosten julkaiseminen

Toimivaltaisten viranomaisten on julkaistava timén asetuksen rikkomisen perusteella
madrittyd hallinnollista seuraamusta tai toimenpidettd koskeva péétds virallisella
verkkosivustollaan valittomasti, kun seuraamuksen saaneelle henkil6lle on ilmoitettu
paitoksesti. Julkaistuissa tiedoissa on oltava védhintddnkin tiedot rikkomisen tyypistad
ja luonteesta sekd rikkomisesta vastuussa olevien henkildiden nimet. Tatéd
velvollisuutta ei sovelleta pdidtdksiin, joissa madratddn luonteeltaan tutkinnallisia
toimenpiteita.

Jos toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd oikeushenkildiden henkildllisyyden
taikka luonnollisten henkildiden henkil6llisyyden tai henkil6tietojen julkaiseminen
on téllaisten tietojen julkaisemisen oikeasuhteisuudesta tehdyn tapauskohtaisen
arvioinnin perusteella kohtuutonta, tai jos téllainen julkaiseminen vaarantaisi
finanssimarkkinoiden vakauden tai meneilldén olevan tutkinnan, jdsenvaltioiden on
varmistettava, etti toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat jonkin seuraavista:

a) lykkdavit seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmistd koskevan péidtdksen
julkaisemista, kunnes ei endé ole perusteita olla julkaisematta niiti tietoja;

b) julkaisevat pddtoksen seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmisesti
nimettoméné kansallisen lainsdadannon mukaisella tavalla, mikili nimettoméan
julkaisemisen avulla varmistetaan kyseisten henkilGtietojen tehokas suojelu;
mikéli seuraamus tai toimenpide pditetddn julkaista nimettdmind, kyseisten
tietojen julkaisemista voidaan lykdtd kohtuulliseksi ajaksi, jos arvioidaan, etti
sen kuluessa syyt nimettdméén julkaisemiseen raukeavat;

c) jattdvdat seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmistd koskevan paitoksen
julkaisematta, jos katsotaan, ettd a ja b alakohdassa sdddetyt vaihtoehdot eivit
ole riittdvid varmistamaan sité, ettd

1) finanssimarkkinoiden vakaus ei vaarannu;

i1)  tdllaisten péatosten julkaiseminen on oikeasuhteista luonteeltaan
vahaisiksi katsottaviin toimenpiteisiin ndhden.

Mikiéli pédatokseen médrdtd seuraamus tai toimenpide haetaan muutosta
asianomaisilta oikeus- tai muilta viranomaisilta, toimivaltaisten viranomaisten on
lisdksi julkaistava vélittomésti virallisella verkkosivustollaan nidméd tiedot ja
mahdolliset myohemmaét tiedot muutoksenhaun tuloksesta. Liséksi on julkaistava
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myo0s kaikki paédtokset, joilla kumotaan seuraamuksen tai toimenpiteen maardédmista
koskeva aikaisempi paitos.

Toimivaltaisten viranomaisten on varmistettava, ettd tdmin artiklan mukaisesti
julkaistut tiedot pysyvét niiden virallisella verkkosivustolla véhintddan viiden vuoden
ajan niiden julkaisemisen jdlkeen. Julkaistujen tietojen sisdltdmid henkil6tietoja
pidetddn toimivaltaisen viranomaisen virallisella verkkosivustolla ainoastaan
tarvittavan ajan, sovellettavien tietosuojasdéntojen mukaisesti.

41 artikla
Seuraamuksista ilmoittaminen EAMV:lle

Toimivaltaisen viranomaisen on vuosittain toimitettava EAMV:lle yhteen kootut
tiedot kaikista 36 artiklan mukaisesti méératyistd hallinnollisista seuraamuksista ja
toimenpiteistd. EAMYV julkaisee ndmaé tiedot vuosikertomuksessaan.

Jos jdsenvaltiot ovat pddttaineet 36 artiklan 1 kohdan mukaisesti vahvistaa
rikosoikeudellisia seuraamuksia 36 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen sédénndsten
rikkomisesta, niiden toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava vuosittain
EAMV:lle nimettomiksi tehdyt ja yhdistetyt tiedot kaikista suoritetuista
rikostutkinnoista ja maaratyistd rikosoikeudellisista seuraamuksista. EAMYV julkaisee
médrittyja rikosoikeudellisia seuraamuksia koskevat tiedot vuosikertomuksessa.

Jos toimivaltainen viranomainen on julkistanut hallinnollisia tai rikosoikeudellisia
seuraamuksia tai muita hallinnollisia toimenpiteitd, sen on samanaikaisesti
ilmoitettava néistd hallinnollisista seuraamuksista tai toimenpiteisti EAMV:lle.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava EAMV:lle kaikista mairityistd
hallinnollisista seuraamuksista tai toimenpiteisti, joita ei ole julkaistu 40 artiklan 2
kohdan ¢ alakohdan mukaisesti, sekd niitd koskevasta ~mahdollisesta
muutoksenhausta ja sen lopputuloksesta. Jisenvaltioiden on varmistettava, ettd
toimivaltaiset  viranomaiset saavat kaikkia madrdttyja  rikosoikeudellisia
seuraamuksia koskevat tiedot ja lopulliset tuomiot ja toimittavat ne EAMV:lle.
EAMYV vylldpitdd sille ilmoitetuista seuraamuksista keskustietokantaa pelkdstddn
toimivaltaisten viranomaisten vélistd tiedonvaihtoa varten. Kyseiseen tietokantaan on
padsy ainoastaan toimivaltaisilla viranomaisilla, ja sitd piivitetddn toimivaltaisten
viranomaisten toimittamien tietojen perusteella.

IX LUKU
DELEGOIDUT JA TAYTANTOONPANOSAADOKSET

42 artikla
Siirretyn siiddosvallan kdyttiminen

Komissiolle siirrettyd valtaa antaa delegoituja sdddoksid koskevat téssd artiklassa
sdddetyt edellytykset.

Siirretdédn komissiolle ... pdivistd ...kuuta ... [enter date of entry into force]
madrddmattomaksi ajaksi 1 artiklan 5 ja 6 kohdassa, 2 artiklan 2 kohdassa, 9 artiklan
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14 kohdassa, 13 artiklan 1 ja 2 kohdassa, 14 artiklan 3 kohdassa, 15 artiklan 3
kohdassa, 17 artiklan 5 kohdassa, 19 artiklan 10 kohdassa, 21 artiklan 6 kohdassa ja
27 artiklan 3 kohdassa tarkoitettu valta antaa delegoituja saddoksia.

Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 1 artiklan 5 ja 6
kohdassa, 2 artiklan 2 kohdassa, 9 artiklan 14 kohdassa, 13 artiklan 1 ja 2 kohdassa,
14 artiklan 3 kohdassa, 15 artiklan 3 kohdassa, 17 artiklan 5 kohdassa, 19 artiklan 10
kohdassa, 21 artiklan 6 kohdassa ja 27 artiklan 3 kohdassa tarkoitetun séddddsvallan
siirron. Peruuttamispéétokselld lopetetaan tuossa péadtoksessd mainittu sdddosvallan
siirto. Peruuttaminen tulee voimaan sitd pdivid seuraavana paivind, jona sitd koskeva
paitos julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin myShempina,
kyseisessd padtoksessd mainittuna pdivand. Peruuttamispditos ei vaikuta jo voimassa
olevien delegoitujen sdddosten patevyyteen.

Heti kun komissio on antanut delegoidun sdddoksen, komissio antaa sen tiedoksi
yhtdaikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

Edelld olevien 1 artiklan 5 ja 6 kohdan, 2 artiklan 2 kohdan, 9 artiklan 14 kohdan, 13
artiklan 1 ja 2 kohdan, 14 artiklan 3 kohdan, 15 artiklan 3 kohdan, 17 artiklan 5
kohdan, 19 artiklan 10 kohdan, 21 artiklan 6 kohdan ja 27 artiklan 3 kohdan nojalla
annettu delegoitu sdddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai
neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen sdidds on

annettu tiedoksi Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa siti

tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen mainitun méadrdajan
paittymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivdt vastusta sdddostd. Euroopan
parlamentin tai neuvoston aloitteesta titd madrdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella.

43 artikla
Komiteamenettely

Komissiota avustaa komission paitokselld 2001/528/EY?’ perustettu Euroopan
arvopaperikomitea. Tdmi komitea on asetuksessa (EU) N:o 182/2011 tarkoitettu
komitea.

Kun viitataan tdhin kohtaan, sovelletaan asetuksen (EU) N:o 182/2011 5 artiklaa.

X LUKU
LOPPUSAANNOKSET

44 artikla
Kumoaminen

Kumotaan direktiivi 2003/71/EY ... péivista ...kuuta ...[enter date of application].

Viittauksia direktiiviin 2003/71/EY pidetdén viittauksina tdhdn asetukseen tdmén
asetuksen liitteessd IV olevan vastaavuustaulukon mukaisesti.

27

Komission péitds 2001/528/EY, tehty 6 pdivdnd kesdkuuta 2001, Euroopan arvopaperikomitean
perustamisesta (EYVL L 191, 13.7.2001, s. 45).
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Direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohdan a alakohdan toisessa alakohdassa
olevaa viittausta direktiivin 2003/71/EY 4 artiklan 1 kohdan kolmanteen ja
neljanteen alakohtaan sovelletaan edelleen miiritettiessd vastaavan kolmannen maan
markkinan késite direktiivin 2014/65/EU mukaisesti.

Esitteitd, jotka on  hyvidksytty  direktiivin  2003/71/EY  kansallisten
tdytantoonpanosdddosten mukaisesti ennen ... pdivdd ...kuuta ... [enter date of
application of this Regulation], sdinnellddn edelleen kyseisessd kansallisessa
lainsddddnndssd niiden voimassaoloajan pddttymiseen asti tai sithen saakka, kun on
kulunut kaksitoista kuukautta ... pdivéstd ...kuuta .... [enter date of application of this
Regulation], sen mukaan, kumpi niista tapahtuu ensin.

45 artikla
Esitteiti koskeva EAMV :n kertomus

EAMYV julkaisee 20 artiklan 6 kohdassa tarkoitetun jirjestelmén avulla julkisesti
saataville asetettujen asiakirjojen pohjalta vuosittain kertomuksen, joka sisdltdd
tilastotietoja unionissa hyvéksytyistd ja notifioiduista esitteistd sekd analyysin, jossa
tarkastellaan suuntauksia ottaen huomioon liikkeeseenlaskijoiden, varsinkin pk-
yritysten, tyypit sekd liikkeeseenlaskutyypit, erityisesti tarjousten vasta-arvo,
siirtokelpoisten arvopapereiden laji, kauppapaikan tyyppi seké yksikkokoko.

Kertomuksessa on oltava erityisesti:

(a) analyysi siitd, missd miédrin koko unionissa kdytetddn 14 ja 15 artiklassa
sdddettyjd  julkistamisjdrjestelmid ja 9 artiklassa sdddettyd yleistd
rekisterdintiasiakirjaa;

(b) tilastotietoja ohjelmaesitteistd ja lopullisista ehdoista seké erillisind asiakirjoina
tai yhtena asiakirjana laadituista esitteisté;

(c) tilastotietoja  keskimédrdisistd tai  yhteenlasketuista  mdidristd, joita
listaamattomat yritykset, yritykset, joiden arvopapereilla kdydddn kauppaa
moninkeskisissd kaupankdyntijirjestelmissd, mukaan lukien pk-yritysten
kasvumarkkinat, sekd yritykset, joiden arvopaperit on otettu kaupankidynnin
kohteeksi sdannellyilla markkinoilla, ovat hankkineet tarjoamalla arvopapereita
yleisolle timén asetuksen mukaisesti. Kyseisissa tilastotiedoissa on tapauksen
mukaan kéytettdvd listautumisanteihin ja mydhempiin tarjoamisiin sekd
osakesidonnaisiin ja muihin kuin osakesidonnaisiin arvopapereihin perustuvaa
jaottelua.

46 artikla
Uudelleentarkastelu

Komissio antaa viimeistddn ... pdivana ...kuuta ... [enter date 5 years after entry into force]
Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen tdmén asetuksen soveltamisesta sekid
tarvittaessa sen ohella sdddosehdotuksen.

Kertomuksessa on arvioitava muun muassa, ovatko esitteen tiivistelmd, 14 ja 15 artiklassa
sdddetyt julkistamisjarjestelmét sekd 9 artiklassa sdddetty yleinen rekisterdintiasiakirja yha
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tarkoituksenmukaisia niille asetettujen tavoitteiden saavuttamisen kannalta. Kertomuksessa on
otettava huomioon 19 artiklan 12 kohdassa mainitun vertaisarvioinnin tulokset.

47 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

1. Tédmai asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentena pdivéni sen jilkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessdi.

2. Sitd sovelletaan ... pdivistd ...kuuta ...[enter date 12 months after entry into force].

3. Jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimenpiteet 11 artiklan, 19 artiklan 8
kohdan, 29 artiklan, 30 artiklan, 36 artiklan, 37 artiklan, 38 artiklan, 39 artiklan, 40
artiklan ja 41 artiklan noudattamiseksi viimeistédn ... pdivina ..kuuta ... [enter date
12 months after entry into force].

Tdmid asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissé
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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SAADOSEHDOTUKSEEN LIITTYVA RAHOITUSSELVITYS

1. PERUSTIEDOT EHDOTUKSESTA/ALOITTEESTA

1.1. Ehdotuksen/aloitteen nimi

Ehdotus: ”Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus XXX/XX/EU arvopapereiden yleisolle
tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessa julkaistavasta esitteesti”

1.2. Toimintalohko(t) toimintoperusteisessa johtamis- ja budjetointijirjestelmissi
(ABM/ABB)*®

Toimintalohko: [...]

Toiminto: [...]

1.3. Ehdotuksen/aloitteen luonne
O Ehdotus/aloite liittyy uuteen toimeen.

O Ehdotus/aloite liittyy uuteen toimeen, joka perustuu pilottihankkeeseen tai
valmistelutoimeen.”

Ehdotus/aloite liittyy kiilynnisséi olevan toimen jatkamiseen.
O Ehdotus/aloite liittyy toimeen, joka on suunnattu uudelleen.
14. Tavoite (Tavoitteet)

1.4.1. Komission monivuotinen strateginen tavoite (monivuotiset strategiset tavoitteet),
Jjonka (joiden) saavuttamista ehdotus/aloite tukee

Aloite kuuluu padomamarkkinaunionin keskeisiin osiin. Tdmén ehdotuksen tarkoituksena on
erityisesti:

1) rahoitusmarkkinoiden hajanaisuuden vihentdminen

2) sijoittajansuojan parantaminen pddomamarkkinoilla

1.4.2.  Erityistavoite (erityistavoitteet) sekd toiminto (toiminnot) toimintoperusteisessa
Jjohtamis- ja budjetointijdrjestelmdssd

‘ Erityistavoite nro

Ehdotettujen toimenpiteiden avulla on méara

i)  vidhentdd esitteiden laatimisesta aiheutuvaa hallinnollista rasitusta sekd pk-yrityksiltd ettid
saannollisiltd arvopapereiden liikkeeseenlaskijoilta;

28
29

ABM: toimintoperusteinen johtaminen; ABB: toimintoperusteinen budjetointi.
Sellaisina kuin ndmé on mééritelty varainhoitoasetuksen 54 artiklan 2 kohdan a ja b alakohdassa.
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‘ ii) tehda esitteestd entistd olennaisempi véline antaa tietoja mahdollisille sijoittajille;

iii) ladhentdd EU-esitettd koskevia sddntdjd ja EU:n muita julkistamissdintdja keskendén.

Toiminto (toiminnot) toimintoperusteisessa johtamis- ja budjetointijarjestelmasséa
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1.4.3.  Odotettavissa olevat tulokset ja vaikutukset

Selvitys siitd, miten ehdotuksella/aloitteella on tarkoitus vaikuttaa edunsaajien/kohderyhmdn
tilanteeseen

1. vihennetddn hallinnollista rasitusta, jota tarjoajille ja liikkeeseenlaskijoille aiheutuu
esitedirektiivin noudattamisesta;

2. muutetaan esitteitd koskevaa saantelykehysti joustavammaksi ja
tarkoituksenmukaisemmaksi sen soveltamisalaan kuuluvien erityyppisten arvopapereiden ja
liikkkeeseenlaskijoiden, erityisesti pk-yritysten, kannalta;

4. sovitetaan esitedirektiivi paremmin yhteen viimeaikaisen EU:n lainsddddnnon kanssa;

5. tehostetaan esitejdrjestelman mukaista julkistamista sijoittajille.

1.4.4.  Tulos- ja vaikutusindikaattorit

Selvitys siitd, millaisin indikaattorein ehdotuksen/aloitteen toteuttamista seurataan

. esitedirektiivin eri jdrjestelmien mukaisesti hyviksyttyjen esitteiden lukumiird ja
hankitut méarét;

. pk-yritysten julkaisemien esitteiden osuus;

. véhittdissijoittajien osuus listautumianteihin osallistuvista sijoittajista;

. jalkimarkkinoiden likviditeetti;

. esitteen laatimisesta ja hyvéksyttdmisestd aiheutuvat kustannukset verrattuna nykyisiin
kustannuksiin;

. niiden esitteiden osuus, joiden yhteydessd on kiytetty passimahdollisuutta muihin

jasenvaltioihin ndhden.

1.5. Ehdotuksen/aloitteen perustelut
1.5.1.  Tarpeet, joihin ehdotuksella/aloitteella vastataan lyhyelld tai pitkdlld aikavdlilld

1.5.2.  Esiteuudistuksen tarkoituksena on edistdd pdadomamarkkinaunionin tavoitteita, jotka
koskevat rahoitusmarkkinoiden hajanaisuuden vihentamistd, rahoituslihteiden
monipuolistamista ja rajat ylittdavien  pddomavirtojen  lisddmistd. EU:n
osallistumisesta saatava lisdarvo

Yhdenmukaistettu EU-esite on keskeinen viline pddomamarkkinoiden yhdentdmiseksi kaikkialla
unionissa. Kun ETA-jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen on hyvéksynyt esitteen, esitettd
voidaan kéyttda pddoman hankkimiseen julkisella tarjouksella tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisella
muiden jdsenvaltioiden sddnnellyilld markkinoilla. Esitteen saatavuuden parantaminen pk-yritysten ja
sellaisten yritysten kannalta, jotka hankkivat toistuvasti rahoitusta pddomamarkkinoilta (sdédnnolliset
liikkkeeseenlaskijat), on keskeinen osa pddomamarkkinaunionin luomista.
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1.5.3.

1.5.4.

Vastaavista toimista saadut kokemukset

Esitedirektiivi annettiin jo vuonna 2010. Tuolloin toteutettujen toimenpiteiden
tarkoituksena oli saada aikaan sddstdjd. Muutetun direktiivin toimivuuden arviointi
osoitti, ettd kaikki sidosryhmdt, liikkeeseenlaskijat, sijoittajat ja jasenvaltiot pitdvit
sitdi hyoOdyllisend vilineen markkinoiden tehostamisen ja yhdentymisen seké
sijoittajansuojan kannalta. Direktiivilli on luotu kaikkialla unionissa kéytettdvissa
oleva vidhimmaistaso julkistamiselle ja kansallisten toimivaltaisten viranomaisten
suorittamalle hyvéksymiselle. Néistd myonteisistd saavutuksista huolimatta
muutokset olivat suurelta osin tdydentévid ja liian pienid, jotta niilld olisi voitu
vihentdi esitteen kiyttoon perustuvan pddomanhankinnan kustannuksia.

Yhteensopivuus muiden kyseeseen tulevien vdlineiden kanssa ja mahdolliset
synergiaedut

Esitedirektiivin tarkistus on osa pddomamarkkinaunionin toimintasuunnitelmaa, joka
hyviksyttiin 30. syyskuuta 2015. Ehdotetuilla toimilla pyritdén vaikuttamaan laajasti
unionin pddomamarkkinoiden likviditeettiin, vakauteen ja houkuttelevuuteen. Koska
markkinoilla on monenlaisia esteiti, titd ei voitaisi saavuttaa yhdelld toimenpiteella.
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1.6. Toiminnan ja sen rahoitusvaikutusten kesto

[ Ehdotuksen/aloitteen mukaisen toiminnan kesto on rajattu.

O LIEhdotuksen/aloitteen mukainen toiminta alkaa [PP/KK]VVVV ja
padttyy [PP/KK]VVVV.

O [IRahoitusvaikutukset alkavat vuonna VVVV ja pédittyvdat vuonna
VVVV.

%I Ehdotuksen/aloitteen mukaisen toiminnan kestoa ei ole rajattu.

— Kaéynnistysvaihe alkaa vuonna 2017 ja paddttyy vuonna 2019,

— minkad jilkeen toteutus tdydessé laajuudessa.

1.7. Hallinnointitapa (Hallinnointitavat)30

0] Suora hallinnointi, jonka komissio toteuttaa kayttamalla

Clyksikoitdan, myos unionin edustustoissa olevaa henkilostodan, ja

O Otoimeenpanovirastoja

[] Hallinnointi yhteistyossa jasenvaltioiden kanssa

Vilillinen hallinnointi, jossa tidytintdonpanotehtdvié on siirretty:

0 kolmansille maille tai niiden nimedmille elimille

L] kansainvilisille jarjestoille ja niiden erityisjérjestoille (tarkennettava)
O Euroopan investointipankille tai Euroopan investointirahastolle
varainhoitoasetuksen 208 ja 209 artiklassa tarkoitetuille elimille

O julkisoikeudellisille yhteisdille

[ sellaisille julkisen palvelun tehtdvid hoitaville yksityisoikeudellisille elimille,
jotka antavat riittavét rahoitustakuut

[ sellaisille jasenvaltion yksityisoikeuden mukaisille elimille, joille on annettu
tehtavéksi julkisen ja yksityisen sektorin kumppanuuden tiytintodnpano ja
jotka antavat riittavit rahoitustakuut

O henkildille, joille on annettu tehtéviksi toteuttaa SEU-sopimuksen V osaston
mukaisia yhteisen ulko- ja turvallisuuspolitiikan erityistoimia ja jotka nimetiin
asiaa koskevassa perussdddoksessa.

Jos kdytetddn useampaa kuin yhtd hallinnointitapaa, huomautuksille varatussa kohdassa olisi annettava
lisdtietoja.

30

Kuvaukset eri hallinnointitavoista ja  viittaukset varainhoitoasetukseen ovat saatavilla

budjettipadosaston verkkosivuilla osoitteessa: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html.
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Huomautukset:

EAMV osallistuu tdmidn aloitteen tdytdntdonpanoon. Ehdotetut resurssit on tarkoitettu
EAMV:lle, joka on sidintelyvirasto eikd toimeenpanovirasto. EAMV toimii komission
valvonnassa.

Toimenpiteen toteuttaminen edellyttdd, ettd EAMV kehittdd hakutoimintoja sisdltivin
tietoteknisen ratkaisun esitteiden ja niihin liittyvien asiakirjojen sdilyttimiseksi muodossa,
joka on kéyttdjien kannalta helppokayttdinen.
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2. HALLINNOINTI

2.1. Seuranta- ja raportointisiinnot

llmoitetaan sovellettavat aikavdlit ja edellytykset.

Komission olisi tarkasteltava ehdotettujen toimenpiteiden tehokkuutta viiden vuoden
kuluttua ehdotuksen soveltamisen alkamisesta.

2.2 Hallinnointi- ja valvontajirjestelmi

2.2.1. Todetut riskit

Tdhdn ehdotukseen liittyvien maéérdarahojen sddnnonmukaiseen, taloudelliseen,
tehokkaaseen ja tulokselliseen kdyttoon ei ennakoida sisdltyvdn uusia riskejé, joita
EAMV:n nykyinen sisdisen valvonnan kehys ei kattaisi.

2.2.2.  Valvontamenetelmd

Ei sovelleta.

2.3. Toimenpiteet petosten ja siintojenvastaisuuksien ehkaisemiseksi

Ilmoitetaan kéytdssd olevat ja suunnitellut torjunta- ja suojatoimenpiteet

Petosten, lahjonnan ja muun laittoman toiminnan torjumiseksi EAMV:hen sovelletaan
rajoituksetta Euroopan petostentorjuntaviraston (OLAF) tutkimuksista 25 pédivdna toukokuuta
1999 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 1073/1999 sdannoksia.

EAMYV liittyy Euroopan parlamentin, Euroopan unionin neuvoston ja Euroopan yhteisdjen
komission vélilld Euroopan petostentorjuntaviraston (OLAF) sisdisistd tutkimuksista
25 pdivand toukokuuta 1999 tehtyyn toimielinten véliseen sopimukseen ja antaa valittomasti
asianmukaiset madrdykset, jotka koskevat EAMV:n tyontekijoita.

Rahoituspéitoksissd ja niistd johtuvissa tdytdntdonpanoa koskevissa sopimuksissa tai
asiakirjoissa on midrittivd nimenomaisesti, ettd tilintarkastustuomioistuin ja OLAF voivat
tarvittaessa tehdd tarkastuksia EAMV:n varojen edunsaajien tiloissa ja ndiden varojen
jakamisesta vastaavan henkiloston tiloissa.
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3.

3.1.

EHDOTUKSEN/ALOITTEEN ARVIOIDUT RAHOITUSVAIKUTUKSET

Kyseeseen tulevat monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeet ja menopuolen

budjettikohdat

e Talousarviossa jo olevat budjettikohdat

Monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeiden ja budjettikohtien mukaisessa
jarjestyksessi
Budjettikohta Maarg- Rahoitusosuudet
. . rahalaji
Monivuotis
N en el varainhoitoasetuks
rahoituske : en 21 artiklan 2
yksen N Nimi JM/EI- EF_};A}-Z ehd‘l’tkaﬁmal kolmansil kohdan b
otsake UMETO [NIMi...evieiieeieeiierieeiieereeieennens V3! mailta a ta mailta alakohdassa
tarkoitetut
rahoitusosuudet
1| 12.02.06 EAMV o | RvLA | E EI
e Uudet perustettaviksi esitetyt budjettikohdat
Monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeiden ja budjettikohtien mukaisessa
jarjestyksessd
Budjettikohta Maarg- Rahoitusosuudet
. . rahalaji
Monivuotis
N en el varainhoitoasetuks
rahoituske en 21 artiklan 2
yksen lelmero IM/ELIM EFTA- ehdokasmai | kolmansil kohdan b
otsake [Nimi...... Ei ) mailta Ita ta mailta alakohdassa
sovelleta.........ooovvvvieiiinnnn.n. ] tarkoitetut
rahoitusosuudet
XXYY.YY.YY .
[ ] KYLL | KYLLA/ | KYLL KYLLA/EI
A/El El A/El

31
32
33

FI

IM = jaksotetut médrédrahat / EI-JM = Jaksottamattomat méérérahat.

EFTA: Euroopan vapaakauppaliitto.

Ehdokasmaat ja soveltuvin osin Lénsi-Balkanin mahdolliset ehdokasmaat.
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3.2. Arvioidut vaikutukset menoihin

[Tdmin osan tdyttdmisessd on kdytettdvd hallintoméiirirahoja koskevaa laskentataulukkoa(timén rahoitusselvityksen liitteessa
oleva toinen asiakirja), joka on asetettava saataville CISNETiin komission sisdistd lausuntokierrosta varten. ]

3.2.1.  Yhteenveto arvioiduista vaikutuksista menoihin

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

Monivuotisen rahoituskehyksen

otsake NUMETO | [OSAKE. .. vt ettt it ettt et ettt et et et et et e e e e eeeeeneeneanas ]
milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)
Monivuotisen rahoituskehyksen Numero | [Nimi: 1a]
otsake
Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi ja nditd seuraavat vuodet
. 34, R . i (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille «35
[Elin]: EAMV : n+l: n+2: n+3: ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
2016 2017 2018 2019 ulottuvat, ks. kohta 1.6)
Osasto 1 Sitoumukset M 0,362 1,078 0,924 0,200 2,564
a :
Sasto Maksut @ 0362 | 1,078 | 0924 0200 2,564
Sitoumukset (1a) 0 0,600 0,600 0,120 1,320
Osasto 2:
Maksut (2) 0 0,600 0,600 0,120 1,320
Osasto 3: Sitoumukset (3a)
Maksut (3b)
A i k “la
EAMYV:n miirirahat Sitoumukset +3a 0,362 1,678 1,524 0,320 3,884
YHTEENSA
Maksut =2+2a 0,362 1,678 1,524 0,320 3,884

34
35

Vuosi n ehdotuksen/aloitteen toteutuksen aloitusvuosi.
Kokonaisméira kattaa tdytdntonpanovaiheen ja ensimmadisen sitd seuraavan vuoden. Se ei kata sen jilkeen tulevia vuosia, jolloin méarédrahat olisivat samat

kuin vuonna 2019, koska kyseisté ajanjaksoa ei ole rajattu eikd siihen liittyvid méérid voida sen vuoksi laskea yhteen.

FI
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+3b

MOIllVllOtlseI:) trsz;lll((:tuskehyksen 5 »Hallintomenot”
milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)
ja nditd seuraavat vuodet
Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi | (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille -
n n+1 n+2 n+3 ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
ulottuvat, ks. kohta 1.6)
PO: <....... >
* Henkiloresurssit
* Muut hallintomenot
<...>PO YHTEENSA Miirarahat
Monivuotisen rahoituskehyksen (Sitoumukset yhicensi - Ei
OTS{.&"K}(EESEEN 5 kuuluvat maksut yhteensi) sovellet
méarirahat YHTEENSA a
milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)
) Vuosi Vuosi Vuosi ja nditd seuraavat vuodet
Vuosi (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille « 37
n36; 2016 n+l: 2 nt3: ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
2017 2018 2019 ulottuvat, ks. kohta 1.6)
Monivuotisen rahoituskehyksen Sitoumukset 0,362 1,678 1,524 0,320 3,884

36
37

Vuosi n ehdotuksen/aloitteen toteutuksen aloitusvuosi.
Kokonaisméira kattaa tidytdntGonpanovaiheen ja ensimmadisen sitd seuraavan vuoden. Se ei kata sen jilkeen tulevia vuosia, jolloin médrédrahat olisivat samat

kuin vuonna 2019, koska kyseisté ajanjaksoa ei ole rajattu eikd siihen liittyvid méérid voida sen vuoksi laskea yhteen.
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OTSAKKEISIIN 1-5 kuuluvat
méiirirahat YHTEENSA

Maksut

0,362

1,678

1,524

0,320

3,884

FI
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3.2.2.  Arvioidut vaikutukset EAMYV:n mddrdrahoihin

- XlEhdotus/aloite ei edellytd toimintaméérarahoja.
- O LIEhdotus/aloite edellyttdd toimintaméaérarahoja seuraavasti:
Maksusitoumusmaérirahat, milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)
Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi ja nditd seuraavat vuodet (ilmoitetaan kaikki
- 2016 +1: 2017 12: 2018 +3: 2019 vuodet, joille ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
Tavoitteet ja n: ol e s ulottuvat, ks. kohta 1.6)
tuotokset
TUOTOKSET
3 TY%%JP mair. | E | Kusta | § | Kusta ‘g Kusta E Kusta | ‘Z | Kusta | '§ @ Kusta | '§ | Kusta | madrd ket
i kustan | 2 nnus c nnus £ nnus c nnus c nnus | £ | nnus % nnus | yhteen hteensi
nukset | 3 G 5 3 E E = si y
39
ERITYISTAVOITE 1
- tuotos
- tuotos
- tuotos
Vilisumma erityistavoite 1
ERITYISTAVOITE 2
- tuotos
Vilisumma erityistavoite 2
KUSTANNUKSET YHTEENSA
3 Tuotokset ovat tuloksena olevia tuotteita ja palveluita (esim. rahoitettujen opiskelijavaihtojen miéré tai rakennetut tiekilometrit).

¥ Kuten kuvattu kohdassa 1.4.2 “Erityistavoitteet™.
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3.2.3.

3.2.3.1. Yhteenveto

- O

- O

Arvioidut vaikutukset [elimen] henkiloresursseihin

LIEhdotus/aloite ei edellytd hallintoméararahoja.

LIEhdotus/aloite edellyttidéd hallintomaardrahoja seuraavasti:

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

EAMV

Vuosi
n*: 2016

Vuosi
n+1: 2017

Vuosi
n+2: 2018

Vuosi
n+3: 2019

ja néitd seuraavat vuodet (ilmoitetaan
kaikki vuodet, joille
ehdotuksen/aloitteen vaikutukset
ulottuvat, ks. kohta 1.6)

YHTEEN

sA*!

Virkamiehet (AD-
palkkaluokat)

Virkamiehet (AST-
palkkaluokat)

Sopimussuhteiset
toimihenkil5t

1,3

15,3

Viliaikaiset
toimihenkilGt

Kansalliset asiantuntijat

YHTEENSA

1,3

15,3

Fl

Ilmoitetaan suunniteltu palvelukseenottopdiviméiird ja tehddén sen perusteella tarvittavat

mukautukset

madrddn  (jos

henkild on

tarkoitus

ottaa palvelukseen heindkuussa,

keskimadriisistd kustannuksista otetaan huomioon vain 50 prosenttia). Tarkemmat tiedot olisi

annettava liitteessa,

40
41

Vuosi n ehdotuksen/aloitteen toteutuksen aloitusvuosi.
Kokonaisméird kattaa tdytdntdonpanovaiheen ja ensimmdisen sitd seuraavan vuoden. Se ei kata sen

jélkeen tulevia vuosia, jolloin miérdrahat olisivat samat kuin vuonna 2019, koska kyseisti ajanjaksoa ei
ole rajattu eika siihen liittyvid maérid voida sen vuoksi laskea yhteen.
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3.2.3.2. Henkilostoresurssien arvioitu tarve vastuupdiosastossa

— [ Ehdotus/aloite ei edellytd henkiloresursseja.

- O LIEhdotus/aloite edellyttdd henkiloresursseja seuraavasti:

Arvio kokonaislukuina (tai enintddn yhden desimaalin tarkkuudella)

Vuosi

n

Vuosi
n+1

Vuosi
n+2

Vuosi
n+3

ja néitd seuraavat vuodet
(ilmoitetaan kaikki vuodet,
joille ehdotuksen/aloitteen

vaikutukset ulottuvat, ks.

kohta 1.6)

¢ Henkilostotaulukkoon siséltyviit
virat/toimet (virkamiehet ja viliaikaiset
toimihenkilot)

XX 0101 01 (paatoimipaikka ja
komission edustustot EU:ssa)

XX 0101 02 (edustustot EU:n
ulkopuolella)

XX 01 0501 (epésuora
tutkimustoiminta)

10 01 05 01 (suora
tutkimustoiminta)

* Ulkopuolinen henkilosto (kokoaikaiseksi
muutettuna)42

XX 010201
(kokonaisméarirahoista katettavat
sopimussuhteiset toimihenkil6t,
kansalliset asiantuntijat ja
vuokrahenkil9sto)

XX 01 02 02 (sopimussuhteiset ja
paikalliset toimihenkil6t, kansalliset
asiantuntijat, vuokrahenkildsto ja
nuoremmat asiantuntijat EU:n
ulkopuolisissa edustustoissa)

- padtoimi aikassa44
Xx 0104 | P P
o - EU:n ulkop.
edustustoissa

XX (epidsuora tutkimustoiminta:
sopimussuhteiset toimihenkil6t,
kansalliset asiantuntijat ja
vuokrahenkilsto)

10 01 05 02 (suora
tutkimustoiminta: sopimussuhteiset

Fl

42

43

44

Sopimussuhteiset toimihenkil6t, paikalliset toimihenkil6t, kansalliset asiantuntijat, vuokrahenkildsto,
nuoremmat asiantuntijat EU:n ulkopuolisissa edustustoissa.
ulkopuolisen

Toimintamédirdrahoista  katettavan
budjettikohdat).

henkildston

enimmaismaairi

(entiset BA-

Etenkin rakennerahastot, Euroopan maaseudun kehittimisen maatalousrahasto (maaseuturahasto) ja

Euroopan kalatalousrahasto.

103

Fl



toimihenkil6t, kansalliset
asiantuntijat ja vuokrahenkil9sto)

Muu budjettikohta (mika?)

YHTEENSA

XX viittaa kyseessd olevaan toimintalohkoon eli talousarvion osastoon.

Henkiloresurssien tarve katetaan toimen hallinnointiin jo osoitetulla pddosaston henkilostol1a
ja/tai pédosastossa toteutettujen henkiloston uudelleenjérjestelyjen tuloksena saadulla
henkilostolld seké tarvittaessa sellaisilla lisdresursseilla, jotka toimea hallinnoiva piddosasto
voi saada kayttoonsa vuotuisessa madrarahojen jakomenettelyssé talousarvion puitteissa.

Kuvaus henkiloston tehtivista:

Virkamiehet ja viliaikaiset
toimihenkilot

Ulkopuolinen henkil6std

Fl

Kokoaikaiseksi muunnetun henkildston kustannusten laskentamenetelmid olisi kuvattava
liitteessd V olevassa 3 kohdassa.
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3.2.4.  Yhteensopivuus nykyisen monivuotisen rahoituskehyksen kanssa

- O LlEhdotus/aloite on nykyisen monivuotisen rahoituskehyksen mukainen.

- O OEhdotus/aloite edellyttdd monivuotisen rahoituskehyksen asianomaisen otsakkeen rahoitussuunnitelman muuttamista.

Selvitys rahoitussuunnitelmaan tarvittavista muutoksista, mainittava myos kyseeseen tulevat budjettikohdat ja maarét

]

— EEhdotus/aloite edellyttid joustovilineen varojen kiyttoon ottamista tai monivuotisen rahoituskehyksen tarkistamista.*

Selvitys tarvittavista toimenpiteistd, mainittava my0ds kyseeseen tulevat rahoituskehyksen otsakkeet, budjettikohdat ja maarét

EAMV:n tehtdvien hoitoon liittyvit kustannukset on arvioitu henkildémenojen osalta kyseisen viranomaisen vuoden 2015 talousarvioesityksen
kustannusluokittelun mukaisesti.

EAMV:n on kehitettdvd hakutoimintoja sisdltivd tietotekninen ratkaisu ja pidettdvd sitd ylld esitteiden ja niithin liittyvien asiakirjojen
sdilyttimiseksi muodossa, joka on kdyttdjien kannalta helppokdyttoinen. Tietoteknisen ratkaisun kehittiminen on tarkoitus aloittaa vuonna 2017
ja saada padtokseen vuonna 2018.

Lisdksi EAMV:n on julkaistava vuosittain kertomus, joka siséltdi tilastotietoja hyvéksytyistd ja unionissa notifioiduista esitteistd sekd analyysin,
jossa tarkastellaan suuntauksia liikkeeseenlaskijoiden ja litkkeeseenlaskutyyppien perusteella.

Komission ehdotus siséltdd myos EAMV:td koskevia sdédnnoksié teknisten sédéntelystandardien kehittimisesta.

Jos oletetaan, ettd lainsdddantdvallan kayttdjat hyviksyvit ehdotuksen vuoden 2016 loppuun mennessd, EAMYV laatisi tekniset sddntelystandardit
vuonna 2017.

EAMV:lle ei anneta uusia valvontavaltuuksia, mutta sitd pyydetddn edelleen edistimédn valvontayhteistyotd ja ldhentymistd esitedirektiivin/-
asetuksen tulkinnassa ja soveltamisessa.

» Ks. vuosia 2014-2020 koskevan monivuotisen rahoituskehyksen vahvistamisesta annetun neuvoston asetuksen (EU, Euratom) N:o 1311/2013 11 ja 17 artikla.
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3.2.5.  Ulkopuolisten tahojen rahoitusosuudet

— Ehdotuksen/aloitteen rahoittamiseen ei osallistu ulkopuolisia tahoja.

— Ehdotuksen/aloitteen rahoittamiseen osallistuu ulkopuolisia tahoja seuraavasti (arvio):

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

ja nditd seuraavat vuodet
Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille

n n+1 n+2 n+3 ehdotuksen/aloitteen vaikutukset Yhteensd
ulottuvat, ks. kohta 1.6)
Rahoitukseen osallistuva
taho
Yhteisrahoituksella
katettavat maédrarahat
YHTEENSA
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3.3. Arvioidut vaikutukset tuloihin

— XIEhdotuksella/aloitteella ei ole vaikutuksia tuloihin.
- O OEhdotuksella/aloitteella on vaikutuksia tuloihin seuraavasti:
- O Ovaikutukset omiin varoihin

- O Ovaikutukset sekalaisiin tuloihin

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

Kaytettivissa Ehdotuksen/aloitteen vaikutus 0
olevat
_r médrérahat
Tulopuolen budjettikohta kuluvana Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi ja nditd seuraavat vuodet (ilmoitetaan
varainhoitovu n ntl 2 03 kaikki vuodet, joille ehdotuksen/aloitteen
onna vaikutukset ulottuvat, ks. kohta 1.6)
Momentti .............
Vastaava(t) menopuolen budjettikohta (budjettikohdat) kdyttotarkoitukseensa sidottujen sekalaisten tulojen tapauksessa:
Selvitys tuloihin kohdistuvan vaikutuksen laskentamenetelmasta

46 Perinteiset omat varat (tulli- ja sokerimaksut) on ilmoitettava nettomaériisind eli bruttoméaaréstd on véhennettdva kantokuluja vastaava 25 prosentin osuus.
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Liite arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankiynnin kohteeksi ottamisen yhteydessd julkaistavasta esitteesti annettavaa
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta koskevan ehdotuksen rahoitusselvitykseen

EAMV:n tehtdvien hoitoon liittyvit kustannukset on arvioitu henkildémenojen osalta kyseisen viranomaisen vuoden 2015 talousarvioesityksen
kustannusluokittelun mukaisesti. Komission ehdotus sisdltdd myos EAMV:td koskevia sddnnoksid teknisten siidntelystandardien ja teknisten

Fl

taytintoonpanostandardien kehittimisesta.

Artikla| Valtuutukse | Valtuutuks .
. Valtuutuksen laajuus
n tyyppi en muoto

.7 Teknisessi médritellddn  tiivistelmddn  siséltyvien keskeisten historiallisten
artiklan| .... . . S . . . .

1 sdadntelystand | velvoittava taloudelhs.te.n tietojen 51sa1t0“ ja muoto ottaen huomioon erityyppiset

Kkohta ardissa arvopaperit ja liikkeeseenlaskijat.
N paivitetddn 18 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua luetteloa sisdllyttdmalla

18 Teknisessa . e DS .

. s . sithen muuntyyppisid asiakirjoja, jotka on unionin lainsdddédnnén nojalla
artiklan|sdéntelystand |mahdollistava| . ". . . L o e . :

: toimitettava viranomaiselle tai jotka edellyttdvdt viranomaisen
4 kohta ardissa -
hyvéksyntaa.
art?l(()lan Teknisessa
11 sdaintelystand | mahdollistava |eritelldén sddannoksid esitteiden julkaisemisesta.
Kkohta ardissa

20 Teknisessi
artiklan sidintelvstand| velvoittava eritellidin 20 artiklan 5 kohdassa tarkoitettujen esitteiden

12 y luokittelemiseksi tarvittavat tiedot.

ardissa
kohta

22 Teknisessi madritellddn tilanteet, joissa esitteen siséltdmiin tietoihin liittyva
artiklan [sdédntelystand| velvoittava |merkityksellinen uusi seikka, olennainen asiavirhe tai epétarkkuus
6 kohta ardissa edellyttad, etti on julkaistava esitteen tdydennys.

24 Teknisessd |mahdollistava|laaditaan vakiomuotoiset lomakkeet, mallit ja menettelyt, jotka koskevat
artiklan| tiytintoonpa hyvaksymistodistuksen, esitteen, esitteen tdydennyksen ja esitteen ja/tai
6 kohta |nostandardiss tiivistelmén kdénndksen notifiointia.

a
28 Teknisessé |mahdollistava|laaditaan  yhteistydjarjestelyjd ~ koskeva  malliasiakirja,  jota
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artiklan|saintelystand jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on mahdollisuuksien
2 kohta ardissa mukaan kéytettiva.
29 Teknisessi

artiklan|sdintelystand |mahdollistava|mééritetddn 29 artikla 1 kohdassa vaaditut tiedot (yhteistydvelvollisuus).
6 kohta ardissa

31 Teknisessd |mahdollistava|tdsmennetdén tiedot, jotka toimivaltaisten viranomaisten on vaihdettava
artiklan|sédintelystand 31 artiklan 1 kohdan mukaisesti.
6 kohta ardissa

31 Teknisessd |mahdollistava|laaditaan toimivaltaisten viranomaisten vélisessd yhteistyOssd ja
artiklan| tiytintoonpa tietojenvaihdossa kéytettdvdt vakiomuotoiset lomakkeet, mallit ja
7 kohta |nostandardiss menettelyt.

a

32 Teknisessd |mahdollistava|médritetdin menettelyt ja lomakkeet 2 kohdassa tarkoitettua
artiklan| tiytintoonpa tietojenvaihtoa varten (EAMV:n kanssa tehtdva yhteistyd).
3 kohta |nostandardiss
a

Lisdksi EAMV:n on parannettava nykyisté esiterekisteridin ja tehtéva siitd sihkoinen keskitetty siilytysjirjestelmé, jonka hakutoimintoa
sijoittajat voivat kdyttad veloituksetta. Tamd mahdollistaa sen, ettd sijoittajat voivat tutustua EU-esitteisiin ja vertailla niitd keskitetysti.
Séilytysjdrjestelmién koottujen tietojen pohjalta EAMYV voi lisdksi tuottaa yksityiskohtaisia tilastoja EU:ssa hyviksytyisti esitteisti ja laatia
vuosittaisen raportin. Aina kun toimivaltaiset viranomaiset ldhettdvit EAMV:lle sdhkodisen version hyvéksytyistd esitteistd, niiden on ldhetettava
myds vastaavat metatiedot, joiden avulla on mahdollista laatia esitehakemisto EAMV:n verkkosivustolle.

EAMV:lle ei anneta uusia valvontavaltuuksia, mutta sitd pyydetddn edelleen edistiméan valvontayhteistyota ja lihentymistd YLS-Kriteerien
tulkinnassa ja soveltamisessa (ks. 3 luku). Tdma tavoite on keskeinen, koska se estdd arvopaperistamismarkkinoiden pirstoutumisen EU:ssa.

Ajoituksen osalta asetuksen arvioidaan tulevan voimaan vuoden 2016 puolivélissd. Sen vuoksi EAMYV tarvitsee lisdresursseja vuodesta 2016
aloittaakseen valmistelutydt ja asetuksen sujuvan tdytdntoonpanon. Toimien luonteen osalta onnistunut ja oikea-aikainen uusien teknisten
standardien laatiminen edellyttdd erityisesti, ettd lisdresurssit ohjataan tehtdviin, jotka liittyvit poliittisiin linjauksiin, oikeudellisten tekstien
laatimiseen ja vaikutusten arviointiin.

Tyo edellyttdd kahden- ja monenvilisid kokouksia sidosryhmien kanssa, vaihtoehtojen analysointia ja arviointia, kuulemisasiakirjojen laatimista,
sidosryhmien julkista kuulemista, jdsenvaltioiden valvontaviranomaisten edustajista koostuvien pysyvien asiantuntijaryhmien perustamista ja
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hallinnointia, markkinatoimijoiden ja sijoittajien edustajista koostuvien tilapdisten asiantuntijaryhmien perustamista ja hallinnointia, kuulemisten
yhteydessd saatujen vastausten analysointia seké kustannus-hyodtyanalyysien ja oikeudellisten tekstien laatimista.

Tama tarkoittaa sitd, ettd vuoden 2016 alusta tarvitaan yksi ylimdirdinen viliaikainen toimihenkild. Oletettavasti tima lisdhenkilosto pidetdian
vuosina 2017 ja 2018, koska EAMV:n on hoidettava uusia tehtdvid. Ndaméd uudet tehtdvit esitetddn asetusehdotuksessa, ja niitd kasitellddn
tarkemmin ehdotuksen perusteluosassa.

Lisaresursseja koskeva oletus:

Oletetaan, ettd lisaitoimet ovat véliaikaisia toimihenkil6ité tehtdviryhméssi ja palkkaluokassa AD7.

. Eri henkil6storyhmien keskiméaardiset palkkakustannukset perustuvat arvopaperistamisasetusta koskevaan budjettipddosaston
ohjeistukseen, jonka kollegio hyvéksyi 30. syyskuuta 2015.

o Palkan korjauskerroin on Pariisissa 1,168.
o Tyo6honottoon liittyvit kustannukset (matka- ja hotellikulut, 1d4karintarkastukset, asettautumis- ja muut korvaukset, muuttokustannukset
jne.) ovat arviolta 12 700 euroa.
Henkildsto
Miiri (tuhansina euroina)
Kust laji Laskel
ustanmusia askema 1 2016 2017 2018 Vuodesta | vy oensi
2019
Henkiléstémenot 1x 7x 6x 1,3x
enkriostomeno 132x1,168 | 132x1,168 | 132x1,168 | 132x1,168
Palkat ja lisat Xxbex 154 1,078 924 200 2356
Tyo6honoton
kustannukset 16x13 208 208
Yhteensa 362 1,078 924 200 2,564
Tekniset
kustannukset
(tietotekniikka)
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Kustannuslaji

Laskelma

Miiri (tuhansina euroina)

2016

2017

2018

Vuodesta
2019

Yhteensi

Yhteensa

600

600

120

1,320
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