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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON
DIREKTIIVI (EU) 2024/...,

annettu ... piivini ...kuuta ...,

osakkeidensa ottamista kaupankaynnin kohteeksi monenkeskisessa

kaupankiyntijirjestelmissi hakevien yritysten moniéiiiniosakerakenteista

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 50 artiklan

1 kohdan, 50 artiklan 2 kohdan g alakohdan ja 114 artiklan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen kun esitys lainsditdmisjirjestyksessd hyviksyttaviksi sdddokseksi on toimitettu

kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon’,

noudattavat tavallista lainsddtimisjérjestysti?,

1 EUVL C 184, 25.5.2023, s. 103.
Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 24. huhtikuuta 2024 (ei vield julkaistu virallisessa
lehdesséd), ja neuvoston piitos, tehty ... .
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sekd katsovat seuraavaa:

(1

2)

3)

Jotta voidaan lisdti listautumisen houkuttelevuutta ensisijaisesti pienten ja keskisuurten
yritysten, jdljempéna ’pk-yritykset’, suosimiin kauppapaikkoihin, kuten pk-yritysten
kasvumarkkinoille ja muihin monenkeskisiin kaupankéyntijdrjestelmiin, ja siten parantaa
pk-yritysten kykyé hankkia varoja monenkeskisissd kaupankéyntijarjestelmissé ja vihentda
niiden yritysten eriarvoisuutta, jotka hakevat sisdimarkkinoilla osakkeidensa ottamista
kaupankédynnin kohteeksi, on tarpeen puuttua sdéntelyesteisiin, jotka vaikuttavat paésyyn

monenkeskisiin kaupankédyntijdrjestelmiin.

Pelko miirdysvallan menettdmisesti yrityksessid on merkittiva tekijé, joka estdd
mairdysvaltaa kiyttdvid osakkeenomistajia hakeutumasta julkisille markkinoille, kuten
monenkeskiseen kaupankdyntijirjestelméén. Osakkeiden ottaminen kaupankdynnin
kohteeksi merkitsee yleensd méddrdysvaltaa kdyttdvien osakkeenomistajien omistuksen
laimentumista, mika vihentdd heidin vaikutusvaltaansa investointeja ja toimintaa
koskevissa tarkeissd paatoksissa. Yritystd koskevan madrdysvallan sdilyttdminen voi olla
erityisen tirkedd madrdysvaltaa kdyttaville osakkeenomistajille startup-yrityksissé ja
sellaisissa yrityksissd, joilla on huomattavia etukédteiskustannuksia edellyttiavia
pitkdaikaisia hankkeita, silld ne saattavat haluta toteuttaa visiotaan joutumatta liian alttiiksi

markkinoiden heilahteluille.

Yritysten olisi voitava — edellyttden, ettd unionin oikeudessa ja kansallisessa
lainsdddédnnossd sdddetyistd takeista ei muuta johdu — valita sellaiset pddoma- ja
omistajaohjausrakenteet, jotka sopivat parhaiten niiden kehitysvaiheeseen, mikd voidaan
toteuttaa muun muassa antamalla méardysvaltaa kéayttiville osakkeenomistajille
mahdollisuus sdilyttdd madrdysvalta myos yritysten hakeuduttua monenkeskisiin
kaupankdyntijirjestelmiin, joihin kuuluvat myos pk-yritysten kasvumarkkinat, ja
hyodyntda néissa jérjestelmissd kdytidvin kaupankdynnin etuja edellyttien, ettd turvataan

edelleen sellaisten osakkeenomistajien oikeudet, joiden osakkeilla on pienempi dénivalta.
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Monidéniosakerakenne on erdéinlainen madrdysvaltaa lisddvd mekanismi, jonka avulla
méiirdysvaltaa kiyttdvat osakkeenomistajat voivat sdilyttdd padtosvaltansa yrityksessi ja
samalla hankkia varoja yleisoltd. Monidéniosarakenteeseen kuuluu vahintdédn kaksi erillista
osakelajia, joilla on kullakin eri mééra ddnid osaketta kohti. Téllaisessa rakenteessa ainakin
yhdelld osakelajilla on pienempi mééra d4niéd osaketta kohti kuin toisella (tai useammalla)
ddnivaltaisella osakelajilla. Osake, johon liittyy suurempi ddnimédrd, on monidaniosake.
Tassa direktiivissd médritellyssd monidéniosakerakenteessa danimairien erot eivét

madrdydy ainoastaan osakkeiden eri nimellisarvojen perusteella.

Muiden médrdysvaltaa lisddvien ja dénivaltaa hyddyntédvien mekanismien kuin
moniddniosakerakenteiden, kuten dénivallattomien osakkeiden ja sellaisten osakkeiden,
jotka antavat veto-oikeuden tiettyihin paitoksiin, ei olisi kuuluttava tdimén direktiivin

soveltamisalaan.

Lojaalisuusosakkeet antavat lisdé d4dnid osakkeenomistajalle , joka pitdé hallussaan niita
osakkeita madrityn ajan ja tayttda tietyt edellytykset. Ndin ollen lojaalisuusosakkeet ovat
méidrdysvaltaa lisddvd mekanismi, jonka tarkoituksena on pikemminkin edistia
pitkdjinteisempdd omistajuutta osakkeenomistajien keskuudessa kuin lisiti yleisoltd
saatavien varojen hankkimisen houkuttelevuutta. Sen vuoksi lojaalisuusosakkeita ei ole

atheellista siséllyttdd tdmén direktiivin soveltamisalaan.
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(7) Moniééniosakerakenteita koskevissa kansallisissa sddnnoksissd on huomattavia eroja eri
jasenvaltioiden vililld. Joissakin jdsenvaltioissa monidéniosakerakenteet on sallittu, kun
taas toisissa ne on kielletty. Joissakin jdsenvaltioissa téllainen kielto koskee ainoastaan
julkisia osakeyhtioitd, kun taas toisissa sitd sovelletaan kaikkiin yrityksiin. Kansallisten
jarjestelmien erot aiheuttavat esteitd pddoman vapaalle liitkkuvuudelle sisdmarkkinoilla ja
luovat eri jasenvaltioissa toimiville yrityksille epitasapuoliset toimintaedellytykset. Jos
monidéniosakerakenteet kieltdvassd jasenvaltiossa toimivat yritykset haluavat ottaa
kayttoon moniddniosakerakenteen ja hakea osakkeidensa ottamista kaupankéynnin
kohteeksi markkinoilla, niiden on siirryttéva toiseen jasenvaltioon tai jopa unionin
ulkopuolelle, miki lisdd niiden kustannuksia. Joissakin tapauksissa yritykset saattavat
ndiden korkeampien kustannusten vuoksi pdittdd olla hankkimatta varoja yleisoltd, mika
saattaa rajoittaa niiden varainhankintamahdollisuuksia. Téllaiset ndkdkohdat ovat erityisen
tarkeitd pk-yrityksille ja startup-yrityksille, joilla ei ole taloudellisia resursseja ndiden

kustannusten kattamiseen.

(8) Salliakseen yritysten hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi
monenkeskisessd kaupankayntijdrjestelmassé ilman, ettd yrityksissd midrdysvaltaa
kayttavien osakkeenomistajien on luovuttava midrdysvallasta, jisenvaltioiden olisi
annettava yrityksille mahdollisuus ottaa kaytt6on monidéniosakerakenteita tai muuttaa
niitd, jotta ne voivat hakea osakkeidensa ottamista kaupankdynnin kohteeksi
monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmasséd. Tdllaisen mahdollisuuden ehtona ei saisi olla
sellaisten osakkeiden taloudellisten oikeuksien lisd&minen, jotka eivét ole

moniadniosakkeita .
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Osakkeiden ottaminen kaupankédynnin kohteeksi sédénnellyilld markkinoilla soveltuu
paremmin suuremmille ja kypsemmille yrityksille, kun taas monenkeskiset
kaupankéyntijdrjestelmit soveltuvat yleensd paremmin pk-yrityksille. Tadmén liséksi
monenkeskisiin kaupankéyntijarjestelmiin kuuluvat pk-yritysten kasvumarkkinat
suunniteltiin erityisesti pk-yrityksille tarkoitetuiksi kauppapaikoiksi, joiden sddntelyssa
otetaan huomioon pk-yritysten erityispiirteet. Kaikki yritykset, joiden arvopaperit on
listattu monenkeskisissd kaupankayntijérjestelmissé, eivét kuitenkaan ole pk-yrityksia.
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 2014/65/EU? edellytetiin, etté jotta
monenkeskinen kaupankdyntijarjestelma voidaan rekisterdidd pk-yritysten
kasvumarkkinaksi, pk-yritysten on muodostettava vahintddn 50 prosenttia
litkkkeeseenlaskijoista, joiden rahoitusvélineet otetaan kaupankdynnin kohteeksi kyseisessa
monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmassd. Muiden kuin pk-yritysten arvopaperit ovat
yleensa likvidimpid, joten niiden ottaminen monenkeskisiin kaupankéyntijarjestelmiin
mahdollistaa sen, ettd néihin jérjestelmiin kertyy suuremmat kaupankayntipalkkiot
litketoimintamallinsa kannattavuuden séilyttdmiseksi. Jotta tilanne olisi sijoittajille selked,
kaikkiin pk-yritysten kasvumarkkinoilla toimiviin litkkeeseenlaskijoihin sovelletaan
kuitenkin tdlld hetkelld samoja sddntdjd niiden koosta riippumatta. Sama koskee kaikkia
litkkkeeseenlaskijoita muissa monenkeskisissi kaupankayntijarjestelmissi. Sen vuoksi on
asianmukaista, ettd oikeutta ottaa kiyttoon tai muuttaa moniddniosakerakenteita, jotta
voidaan hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi, sovelletaan
kaikentyyppisiin Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2017/11324
liitteessd 11 lueteltuihin yhtidihin siltd osin kuin téllaiset yhtiot voivat kansallisen
lainsdddannon nojalla laskea litkkeeseen osakkeita ja hakea osakkeiden ottamista

kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisissé kaupankayntijirjestelmissa.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 paivani

toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista seké direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin
2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2017/1132, annettu 14 pdivini
kesdkuuta 2017, tietyistd yhtidoikeuden osa-alueista (kodifikaatio) (EUVL L 169,
30.6.2017, s. 46).
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Jasenvaltioiden olisi voitava ottaa kiyttoon tai pitdd voimassa kansallisia sddnnoksid,
joiden nojalla yritysten sallitaan ottaa kdyttoon tai muuttaa monidéniosakerakenteita
muihin tarkoituksiin kuin osakkeiden ottamiseen kaupankdynnin kohteeksi
monenkeskisessd kaupankéyntijarjestelméssd. Tdhdn sisdltyy muun muassa sen salliminen,
ettd yritykset voivat ottaa kdyttoon tai muuttaa moniddniosakerakennetta, kun ne hakevat
osakkeiden ottamista kaupankéynnin kohteeksi sédénnellylld markkinalla, tai sen
varmistaminen, ettd yksityiset osakeyhtiot voivat ottaa kdyttoon tai muuttaa
monidéniosakerakenteita, vaikka ne eivit aio hakea osakkeidensa ottamista kaupankdynnin
kohteeksi. Tamé koskee my0s tapauksia, joissa yritykset siirtyvdt monenkeskisesté
kaupankdyntijirjestelmaistd sdénnellylle markkinalle ja sdilyttdvét samalla
monidédniosakkeensa. Jasenvaltioiden olisi my0s voitava kieltdd tai rajoittaa
moniddniosakerakenteita, joilla on muu tarkoitus kuin osakkeiden ottaminen

kaupankiynnin kohteeksi monenkeskisessi kaupankayntijarjestelmassa.

Monidéniosakerakenteen kéyttdonotto tai muuttaminen, kun tarkoituksena on hakea
osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi, edellyttdd yleensd yrityksen
yhtigjarjestyksen muuttamista. Jotta voidaan varmistaa osakkeenomistajien
oikeudenmukainen kohtelu, jisenvaltioiden olisi vaadittava, ettd moniddniosakerakenteen
kéyttoonotto tai muuttaminen, jotta voidaan hakea osakkeiden ottamista kaupankéynnin
kohteeksi, sekd moniddniosakerakenteen myohempi muuttaminen tavalla, joka vaikuttaa
ddnioikeuksiin, edellyttéisi padtoksen tekemistd osakkeenomistajien yhtiokokouksessa,
jéljempidnd *yhtiokokous’, vdhintdéin maidrdenemmistolld kansallisen lainsdddédnnon
mukaisesti. Jos osakelajeja on useita, tdllaisista paatoksista olisi jarjestettdva erillinen

adnestys kunkin sellaisen osakelajin osalta, jota koskeviin oikeuksiin pdétds vaikuttaa.
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Yrityksilld olisi oltava joustavuutta monidéniosakerakenteiden kiyttdonoton tai
muuttamisen ajoituksen suhteen, edellyttden ettd téllaisen kdyttoonoton tai muuttamisen
tarkoituksena on hakea osakkeiden ottamista kaupankadynnin kohteeksi monenkeskisessé
kaupankéyntijdrjestelmissa. Jasenvaltiot eivét saisi estdd yrityksid ottamasta kdyttoon tai
muuttamasta monidiniosakerakenteita ennen osakkeiden ottamista kaupankdynnin
kohteeksi monenkeskisessa kaupankéyntijirjestelméssi. Jasenvaltioiden olisi kuitenkin
voitava vaatia, ettd kiytettdessd suurempaa dénivaltaa, jossa on kyse monidéniosakkeisiin
liittyvdstd suuremmasta ddniméérastd verrattuna muihin osakelajeihin, edellytyksend on,
ettd yrityksen osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessi
kaupankdyntijirjestelmissd. Talloin moniddniosakkeilla olisi kaupankdynnin kohteeksi
ottamiseen saakka oltava sama ddnimééra kuin yrityksen muilla osakelajeilla. Néin
varmistettaisiin, ettd monidéniosakkeet edistdvit nimenomaisesti kaupankdynnin kohteeksi

ottamista monenkeskisessa kaupankéyntijarjestelméssa.

Moniddniosakerakenne saattaa lisété riskid siitd, etti madrdysvaltaa kayttavét
osakkeenomistajat hankkivat yritykseltd yksityisié etuja. Jisenvaltioissa, joissa
moniddniosakkeet ovat jo sallittuja, sdédetddn takeista sellaisten osakkeenomistajien
suojelemiseksi, joiden osakkeilla on pienempi ddnimaard. Nykyiset takeet vaihtelevat
jasenvaltioittain kansallisten erityispiirteiden ja erilaisten yhtidoikeusjérjestelmien vuoksi.
Tastéd vaihtelusta huolimatta ja ottaen huomioon erityisesti Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen 50 artiklan 2 kohdan g alakohdassa vahvistetut sisimarkkinoiden
tavoitteet, moniddniosakerakenteita koskevassa kansallisessa lainsdddannossa
noudatettavia ldhestymistapoja, jotka liittyvit sellaisten osakkeenomistajien etujen suojaan,
joiden osakkeilla on pienempi d4é4nimééré, olisi koordinoitava niiden yritysten osalta, jotka
kéayttdvat timédn direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa kidyttdon monidéniosakerakenne tai
muuttaa sitd hakeakseen osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessa

kaupankéyntijarjestelméssa.
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(14) Niitd yrityksid koskevassa koordinoidussa lihestymistavassa, jotka kédyttavat timéan
direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa kdytt6on monidéniosakerakenne tai muuttaa sité
hakeakseen osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessa
kaupankéyntijarjestelmaissa, jdsenvaltioiden olisi sdéddettiva osakkeenomistajien
oikeudenmukaisesta kohtelusta ottamalla kdyttoon monidéniosakerakenteiden muotoilua
koskeva rajoitus, jossa vahvistetaan monidéniosakkeisiin liittyviin d4niméérin ja
pienimmain ddnimiiridn osakkeiden ddnimééran vélinen enimmaissuhde. Vaihtoehtoisesti
jasenvaltioiden olisi otettava kdyttoon niitd paétoksid koskeva rajoitus, jotka hyvéksytddan
yhtiokokouksessa annettujen ddnten madrdenemmistolld, lukuun ottamatta yrityksen
hallinto-, johto- tai valvontaelinten jdsenten nimittdmistd ja erottamista koskevia padtoksia
ja ndiden elinten tekemid operatiivisia pdétoksid, jotka toimitetaan yhtiokokoukselle
hyvaksyttaviksi, edellyttdmalld, ettd madrdenemmistd lasketaan annettujen dénten
kokonaismiiréin perusteella ja joko yhtiokokouksessa edustettuna olevan osakepadoman tai
yhtiokokouksessa edustettuina olevien osakkeiden méérin perusteella taikka annettujen
dinten kokonaismédrin perusteella ja kussakin osakelajissa, jota pditos koskee, annettujen
dénten perusteella, sanotun kuitenkaan rajoittamatta direktiivin (EU) 2017/1132
soveltamista. Tétd direktiivid sovellettaessa paatoksen olisi katsottava vaikuttavan
osakelajiin, jos paitokselld on kielteinen vaikutus kyseisen osakelajin osakkeenomistajien

oikeuksiin.
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(15)

Jasenvaltioilla olisi oltava harkintavalta ottaa kdyttdon ja pitdd voimassa lisdtakeita, kuten
raukeamislausekkeita, sellaisten osakkeenomistajien etujen riittdvan suojan
varmistamiseksi, joilla ei ole hallussaan monidéniosakkeita. Jasenvaltioiden olisi arvioitava
kyseisten lisdtakeiden asianmukaisuutta ottaen huomioon niiden vaikuttavuus tillaisten
osakkeenomistajien etujen suojaamisessa ja varmistettava samalla, etti takeet eivét
heikennd monidiniosakerakenteiden tarkoitusta, muun muassa moniddniosakkeiden
haltijoiden mahdollisuutta vaikuttaa yrityksen hallinto-, johto- tai valvontaelinten jdsenten
nimittdmiseen ja erottamiseen ja siten yrityksen operatiivisiin paatoksiin. Toimittaessaan
komissiolle tdssé direktiivissd sddnnellyistd kysymyksistd antamansa keskeiset kansalliset
sdadnnokset jasenvaltioiden olisi toimitettava komissiolle my6s mahdolliset lisdtakeet, myos
silloin, kun lisdtakeisiin on tehty muutoksia. Komissio ilmoittaa mahdollisista lisdtakeista
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/20103 perustetulle

Euroopan valvontaviranomaiselle (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 péivand
marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seké paatoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission paatoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331,
15.12.2010, s. 84).
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(16) Sijoittajien luottamus perustuu yrityksid koskevien tdsméllisten ja kattavien tietojen
julkistamiseen, joka on tarpeen myds tietoon perustuvien sijoituspaitosten tekemiseksi.
Sijoittajansuoja ja markkinoiden tehokkuus edellyttavit tietoon perustuvien
sijoituspddtosten tekemistd. Jasenvaltioiden olisi sen vuoksi edellytettava, ettd yritykset,
jotka kayttavit timén direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa kayttoon
moniddniosakerakenne tai muuttaa sité, julkaisevat esitteessiin tai listalleottoa koskevassa
asiakirjassa tiedot osakerakenteestaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessa
kaupankéyntijdrjestelmisséd ottamisen yhteydessd, jos yritys julkaisee téllaisen esitteen tai
asiakirjan asiaa koskevan lainsdddannon mukaisesti. Jasenvaltioiden olisi myos
edellytettdavi, ettd yritykset, jotka kdyttdvit timén direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa
kayttoon moniddniosakerakenne tai muuttaa sitd hakeakseen osakkeiden ottamista
kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessd kaupankayntijdrjestelmissé, julkaisevat ndma
tiedot osakerakenteestaan lakisditeisessd vuotuisessa tilinpaitdskertomuksessaan sen
jélkeen, kun niiden osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi, silloin kun kyseisié tietoja

ei ole aiemmin julkaistu tai ne ovat muuttuneet viimeisimmaén julkaisemisen jilkeen.
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(17) Jasenvaltioiden olisi edellytettdva, ettd yritykset mainitsevat niiden osakkeiden
siirrettavyyttd koskevista mahdollisista rajoituksista yrityksen osakerakennetta koskevissa
tiedoissa, jotka on sisdllytettidva esitteisiin, listalleottoa koskeviin asiakirjoihin tai
vuotuiseen tilinpadtoskertomukseen. Téllaisissa tiedoissa olisi myds mainittava, onko
olemassa dénioikeuksia koskevia rajoituksia, mukaan lukien tiettyd prosenttiosuutta tai
ddnimadrad hallussaan pitdvien ddnioikeuksien rajoittaminen, ddnioikeuksien kéytolle
asetetut madrdajat tai jarjestelmat, joilla osakkeisiin liittyvét taloudelliset oikeudet ja
osakkeiden hallussapito on erotettu toisistaan. Yritysten, jotka kédyttdvit tdiméan direktiivin
mukaista oikeuttaan ottaa kiytt6on moniddniosakerakenne tai muuttaa sité hakeakseen
osakkeiden ottamista kaupankidynnin kohteeksi monenkeskisessi
kaupankayntijarjestelmissd, olisi liséksi julkistettava, siltd osin kuin se on yrityksen
tiedossa, niiden monidéniosakkeiden, jotka edustavat vdhintdédn viittd prosenttia yrityksen
kaikkien osakkeiden ddnimaarastd, haltijoiden henkildllisyys, jdljempéand ’suuret
osakkeenomistajat’, ja niiden luonnollisten henkil6iden tai oikeushenkiléiden
henkil6llisyys, joilla on oikeus kdyttdd danioikeuksia suurten osakkeenomistajien puolesta.
Tadma antaisi sijoittajille suuren yleison edustajina mahdollisuuden tehda tietoon perustuvia
paétoksid ja vahvistaisi siten niiden luottamusta hyvin toimiviin padomamarkkinoihin. Kun
yrityksen osakkeenomistajat haluavat sdilyttdd paatosvaltansa yrityksessé ja samalla
hankkia varoja julkisilta markkinoilta, tiedot muun muassa suurista osakkeenomistajista
ovat tarpeen, jotta mahdolliset sijoittajat voivat tehdi jarkevia sijoituspddtoksid. Kun
kyseinen julkistaminen liittyy luonnollisiin henkil6ihin, henkil6llisyyttd koskevissa

tiedoissa olisi rajoituttava heiddn nimeensa.
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(18)

(19)

(20)

Jotta voidaan edistdd ldpindkyvyyttd, tietdimystd yleison keskuudessa ja tietoon perustuvien
sijoituspdétosten tekemistd, olisi yksiloitédva selkedsti niiden yritysten osakkeet, joilla on
monidéniosakerakenteita. Tdma yksiloiminen voitaisiin saavuttaa esimerkiksi
sisdllyttamalla tallaisten yritysten osakkeiden nimeen tunnusmerkki, jota monenkeskista
kaupankiyntijarjestelmii yllapitdvat markkinatoimijat tai sijoituspalveluyritykset
kéyttavat. Jotta voidaan varmistaa johdonmukainen yhdenmukaistaminen, Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi laadittava luonnoksia teknisiksi
sddntelystandardeiksi ottaen huomioon vakiintuneet markkinastandardit ja hyvin toimivat
kéytdnnot. Naissi teknisten sdéntelystandardien luonnoksissa olisi ainoastaan yksiloitdva
kyseiset osakkeet, eikd niissi siten pitdisi puuttua osakkeiden kansallisiin
luokitusjirjestelmiin. Komissiolle olisi siirrettdvé valta tdydentda titd direktiivid
hyvaksymalld kyseiset teknisten sdédntelystandardien luonnokset delegoiduilla sdddoksilla
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan nojalla ja asetuksen

(EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Lisdksi on tarkedd, ettd timén direktiivin soveltamisalaan kuuluviin monidaniosakkeisiin
liittyvédd suurempaa dénivaltaa ei kiytetd siten, ettd yrityksié estetdéin noudattamasta

sovellettavaa unionin ymparisto- tai perusoikeuslainsdadéntoa.

Tama direktiivi ei rajoita henkilotietojen suojaa eikd etenkdén Euroopan parlamentin ja

neuvoston asetuksen (EU) 2016/679% soveltamista.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2016/679, annettu 27 pdivdni huhtikuuta
2016, luonnollisten henkildiden suojelusta henkil6tietojen kédsittelyssd sekéd ndiden tietojen
vapaasta liikkkuvuudesta ja direktiivin 95/46/EY kumoamisesta (yleinen tietosuoja-asetus)
(EUVL L 119, 4.5.2016, s. 1).
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21)

(22)

(23)

Jasenvaltiot eivit voi riittdvélla tavalla saavuttaa timén direktiivin tavoitteita eli lisdta
yritysten varainhankintavaihtoehtoja ja lisdtd monenkeskisten kaupankéyntijérjestelmien
houkuttelevuutta, vaan ne voidaan toimenpiteiden laajuuden ja vaikutusten vuoksi
saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa toimenpiteiti
Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen
mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tassa

direktiivissé ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen kyseisten tavoitteiden saavuttamiseksi.

Jotta voidaan ottaa huomioon markkinoiden kehitys, unionin oikeuden muilla aloilla
tapahtuva kehitys tai jasenvaltioiden kokemukset tdmén direktiivin tdytantdonpanosta,
komission olisi tarkasteltava téitd direktiivid uudelleen neljan vuoden kuluessa sen
voimaantulopdivistd arvioidakseen muun muassa sen soveltamisalan laajentamisen

asianmukaisuutta.

Jasenvaltiot ovat selittdvistd asiakirjoista 28 pdivani syyskuuta 2011 annetun
jdsenvaltioiden ja komission yhteisen poliittisen lausuman’ mukaisesti sitoutuneet
perustelluissa tapauksissa liittdmadn ilmoitukseen toimenpiteistd, jotka koskevat direktiivin
saattamista osaksi kansallista lainsdddént64d, yhden tai useamman asiakirjan, joista kdy ilmi
direktiivin osien ja kansallisen lainsdddédnnon osaksi saattamiseen tarkoitettujen vélineiden
vastaavien osien suhde. Tamén direktiivin osalta lainsditdjd pitad tallaisten asiakirjojen

toimittamista perusteltuna.

7

EUVL C 369, 17.12.2011, s. 14.
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(24) Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) 2018/17258 42 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ja hdn on antanut lausuntonsa 6 pdivina
helmikuuta 2023°,

OVAT ANTANEET TAMAN DIREKTIIVIN:

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2018/1725, annettu 23 pdivina lokakuuta
2018, luonnollisten henkildiden suojelusta unionin toimielinten, elinten ja laitosten
suorittamassa henkil6tietojen kasittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta litkkuvuudesta seké
asetuksen (EY) N:o 45/2001 ja paitoksen N:o 1247/2002/EY kumoamisesta (EUVL L 295,
21.11.2018, s. 39).

? EUVL C 65, 22.2.2023, s. 2.
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1 artikla

Kohde ja soveltamisala

1. Tassa direktiivissd sdddetddn yhteisistd sdédnndistd monidéniosakerakenteille yrityksissa,
jotka hakevat osakkeidensa ottamista kaupankadynnin kohteeksi monenkeskisissa
kaupankdyntijirjestelmissd, joihin kuuluvat pk-yritysten kasvumarkkinat, ja joilla ei ole
kaupankiynnin kohteeksi monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassa tai sdénnellylld

markkinalla otettuja osakkeita.

2. Jaljempéna olevaa 5 artiklan 4 kohtaa sovelletaan myos yrityksiin, joilla on
moniddniosakerakenne ja joiden osakkeet on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi

monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmassa.

2 artikla
Mddritelmdit
Téassa direktiivissi tarkoitetaan:
1) “yritykselld’ oikeushenkil6d, jonka yhtidmuoto on jokin direktiivin (EU) 2017/1132

liitteessd II luetelluista yhtiomuodoista ja joka voi kansallisen lainsdddédnnon nojalla laskea
litkkeeseen osakkeita ja hakea osakkeidensa ottamista kaupankdynnin kohteeksi

monenkeskisessd kaupankéyntijarjestelmassi;

2) ‘moniddniosakkeella’ sellaiseen erilliseen osakelajiin kuuluvaa osaketta , jossa osakkeilla
on suurempi osakekohtainen danimaard kuin jollakin toisella osakelajilla, johon liittyy

ddnivalta yhtiokokouksessa péétettivissd asioissa ;
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3)

4)

5)

6)

’moniddniosakerakenteella’ yrityksen osakerakennetta, joka siséltdad vdhintddn yhden

monidédniosakelajin;

’sddnnellylla markkinalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 21 alakohdassa

madriteltyd sddnneltyd markkinaa;

"monenkeskiselld kaupankdyntijarjestelmalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan

22 alakohdassa mairiteltyd monenkeskistd kaupankiyntijarjestelmas;

"pk-yritysten kasvumarkkinalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan

12 alakohdassa méériteltyd pk-yritysten kasvumarkkinaa.

3 artikla
Moniddniosakerakenteen kdyttéonotto tai muuttaminen

ennen osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yritykselld, jonka osakkeita ei vield ole otettu
kaupankdynnin kohteeksi sadnnellylla markkinalla tai monenkeskisessé
kaupankdyntijirjestelmissd, on oikeus ottaa kdyttdon monidéniosakerakenne siiné
tarkoituksessa, ettd sen osakkeita otetaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessa
kaupankdyntijirjestelmissd. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd yrityksen paatos
monidéniosakerakenteen kiyttoonotosta tehdddn yhtiokokouksessa vihintdan
madrdenemmistolld kansallisessa lainsddddnndssd sdddetyn mukaisesti. Jasenvaltiot eivit
saa asettaa moniddniosakerakenteen kiyttoonoton ehdoksi sité, ettd sellaisten osakkeiden

taloudellisia oikeuksia lisattdisiin, joilla ei ole suurempaa dénivaltaa.
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Jos osakelajeja on useita, monidéiniosakerakenteen kdyttoonottoa koskevasta padtoksesti
on ensimmaistd alakohtaa sovellettaessa myos jérjestettidva erillinen dénestys kunkin

sellaisen osakelajin osalta, jota koskeviin oikeuksiin pditds vaikuttaa.

Edella 1 kohdassa tarkoitetun monidéniosakerakenteen kayttoonottoa koskevan oikeuden
piiriin on kuuluttava yrityksen oikeus ottaa kiyttoon monidéniosakerakenne ennen kuin se
hakee osakkeidensa ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessa

kaupankéyntijéarjestelmassa.

Jasenvaltiot voivat asettaa monidéniosakkeisiin liittyvdn suuremman ddnivallan
kayttamisen ehdoksi sen, ettd yrityksen osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi

monenkeskisessi kaupankayntijarjestelmassa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd monenkeskisti kaupankdyntijarjestelmad yllapitavat
sijoituspalveluyritykset ja markkinatoimijat eivit esti yrityksen osakkeiden ottamista
kaupankiynnin kohteeksi silla perusteella, ettd yritys on ottanut kayttoon

monididniosakerakenteen 1 kohdan mukaisesti.

Tata artiklaa sovelletaan soveltuvin osin myds yritykseen, jonka osakkeita ei vield ole
otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla tai monenkeskisessa
kaupankéyntijarjestelméssa, jos tima yritys pdattdd muuttaa olemassa olevaa
moniddniosakerakennetta siind tarkoituksessa, ettd sen osakkeita otetaan kaupankdynnin

kohteeksi monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassa.
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4 artikla
Takeet

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yrityksilla, joilla on moniddniosakerakenne ja joiden
osakkeet on méaédra ottaa tai on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessi
kaupankdyntijirjestelmissa sen jdlkeen, kun ne ovat kdyttineet 3 artiklan mukaista
oikeuttaan, on kadytdssidin asianmukaiset takeet sellaisten osakkeenomistajien etujen
riittdvdn suojan varmistamiseksi, joilla ei ole hallussaan monidéniosakkeita . Tétd varten

jasenvaltioiden on

a)  varmistettava, ettd yrityksen padtos monidéniosakerakenteen muuttamisesta tavalla,
joka vaikuttaa osakkeiden dédnimééradn, tehddan yhtickokouksessa vahintdin
midrdenemmistolld kansallisessa lainsdddédnndssd sdddetyn mukaisesti, ja ettd
tillaisesta padatoksesti jirjestetdéin erillinen dénestys kunkin sellaisen osakelajin

osalta, jonka oikeuksiin péétos vaikuttaa;

b)  rajoitettava moniddniosakkeiden vaikutusta yhtiokokouksen paatoksentekoprosessiin
ottamalla kdytt66n vahintddn yksi seuraavista:
1)  moniddniosakkeisiin liittyvdn ddnimééran ja pienimmén ddnimairin

osakkeiden ddniméaran vilinen enimmaissuhde ;
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i1)  vaatimus siité, ettd yhtiokokouksessa médrdenemmistolld annettujen dénten
kansallisessa lainsddadannossa sdddetyn mukaisesti tehdyt paitokset, lukuun
ottamatta yrityksen hallinto-, johto- tai valvontaelinten jdsenten nimittdmistd ja
erottamista koskevia pddtoksid ja ndiden elinten tekemid operatiivisia

paitoksid, jotka toimitetaan yhtiokokoukselle hyvéksyttavéksi, on hyvéiksyttava

1)  kansallisessa lainsddadidnnossa sdddetyn mukaisesti madrdenemmistolla
sekd annetuista dédnistd ettd joko yhtiokokouksessa edustettuna olevasta
osakepéddomasta tai yhtiokokouksessa edustettuina olevien osakkeiden

lukumaéarasta; tai

2)  kansallisessa lainsddadédnnossé sdddetyn mukaisesti madraenemmistolla
annetuista d4nisti ja jarjestdmailld erillinen dénestys kunkin sellaisen

osakelajin osalta, jonka oikeuksiin pédétds vaikuttaa.

2. Jasenvaltiot voivat sdédtda muista takeista sellaisten osakkeenomistajien etujen riittdvan
suojan varmistamiseksi, joilla ei ole hallussaan monidiniosakkeita. Téllaisiin takeisiin
voivat kuulua erityisesti sddnnokset, joilla estetdin monidéniosakkeisiin liittyvén

suuremman ddnivallan olemassaolon jatkuminen

a)  sen jilkeen, kun monidéniosakkeet siirtyvit kolmansille osapuolille niiden
alkuperdisen haltijan kuoleman, oikeustoimikelvottomuuden tai eldkkeelle

siirtymisen jdlkeen (siirtoperusteinen raukeamislauseke);
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b) tietyn ajanjakson jdlkeen (aikaperusteinen raukeamislauseke);

c) tietyn tapahtuman toteutuessa (tapahtumaperusteinen raukeamislauseke).

5 artikla
Ldpindkyvyys

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, etti yritykset, joilla on moniddniosakerakenne ja joiden
osakkeet on miéra ottaa tai on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten
kasvumarkkinalla sen jélkeen, kun ne ovat kdyttdneet 3 artiklan mukaista oikeuttaan,

siséllyttavit tdimén artiklan 3 kohdassa lueteltuihin tietoihin seuraavat asiakirjat:

a)  Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/11291° 6 artiklassa
tarkoitettu esite, kyseisen asetuksen 15 a artiklassa tarkoitettu EU:n
kasvuantiasiakirja tai direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdassa
tarkoitettu listalleottoa koskeva asiakirja, sen mukaan, minka niisté yritys julkaisee;

seka

b)  komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/565'! 78 artiklan 2 kohdan g alakohdassa
tarkoitettu vuotuinen tilinpddtoskertomus tapauksissa, joissa timén artiklan
3 kohdassa tarkoitetut tiedot ovat muuttuneet sen jélkeen, kun ne viimeksi julkaistiin
tdmén kohdan a alakohdassa tarkoitetussa esitteessd, EU:n kasvuantiasiakirjassa tai
listalleottoa koskevassa asiakirjassa taikka edellisessd vuotuisessa

tilinpaédtoskertomuksessa.

10 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1129, annettu 14 pdivini kesdkuuta

2017, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylla
markkinalla ottamisen yhteydessa julkaistavasta esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY
kumoamisesta (EUVL L 168, 30.6.2017, s. 12).

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu 25 pdivdnd huhtikuuta 2016, Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU tdydentdmisestd sijoituspalveluyritysten
toiminnan jarjestimistd koskevien vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja
kyseisessd direktiivissd madriteltyjen késitteiden osalta (EUVL L 87, 31.3.2017, s. 1).

11
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2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yritykset, joilla on moniddniosakerakenteita ja joiden
osakkeet on mairi ottaa tai on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessi
kaupankéyntijarjestelmaissa, jota ei ole rekisterdity pk-yritysten kasvumarkkinaksi, sen
jalkeen, kun ne ovat kdyttaneet 3 artiklan mukaista oikeuttaan, sisdllyttdvit timéan artiklan

3 kohdassa lueteltuihin tietoihin seuraavat asiakirjat:

a)  asetuksen (EU) 2017/1129 6 artiklassa tarkoitettu esite, kyseisen asetuksen
15 a artiklassa tarkoitettu EU:n kasvuantiasiakirja taikka kansallisessa
lainsddddnndssa tai asianomaista monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmai
koskevissa sddannoisséd edellytetty mahdollinen listalleottoa koskeva asiakirja, jos

yritys julkaisee kyseisen esitteen tai asiakirjan; seka

b)  kansallisessa lainsdddanndssé edellytetty vuotuinen tilinpdédtoskertomus tapauksissa,
joissa 3 kohdassa tarkoitettuja tietoja ei ole aiemmin julkaistu tai ne ovat muuttuneet
sen jdlkeen, kun ne viimeksi julkaistiin timén kohdan a alakohdassa tarkoitetussa

esitteessd, EU:n kasvuantiasiakirjassa tai listalleottoa koskevassa asiakirjassa taikka

edellisessé vuotuisessa tilinpaatoskertomuksessa.
3. Edelld 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut tiedot koostuvat seuraavista yksityiskohtaisista tiedoista:

a)  yrityksen osakerakenne seka tiedot eri osakelajeista, mukaan lukien osakkeet, joita ei

ole otettu kaupankdynnin kohteeksi, ja kunkin osakelajin osalta

1)  kyseisen osakelajin osakkeisiin liittyvét oikeudet ja velvoitteet,
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i1)  prosenttiosuus kokonaisosakepddomasta tai kyseisen osakelajin edustamasta

osakkeiden kokonaismaéarista seka
ii1)  osakkeiden edustama kokonaisdanimaaré;

b)  mahdolliset osakkeiden siirtoa koskevat rajoitukset, mukaan lukien yrityksen
tiedossa olevat osakkeenomistajien viliset sopimukset, jotka voisivat johtaa tillaisiin

rajoituksiin;

c¢)  mahdolliset osakkeiden ddnivaltaa koskevat rajoitukset, mukaan lukien yrityksen
tiedossa olevat osakkeenomistajien viliset sopimukset, jotka voisivat johtaa téllaisiin

rajoituksiin;

d) niiden osakkeenomistajien henkil6llisyys, jos se on yrityksen tiedossa, joilla on
hallussaan monidiniosakkeita, jotka edustavat vahintéén viittd prosenttia yrityksen
kaikkien osakkeiden dénioikeuksista ja tapauksen mukaan niiden luonnollisten
henkildiden tai oikeushenkildiden henkil6llisyys, joilla on oikeus kayttaa

ddnioikeuksia kyseisten osakkeenomistajien puolesta.

Sovellettaessa d alakohtaa, jos osakkeenomistajat tai henkil6t, joilla on oikeus kdyttad
ddnioikeuksia ndiden puolesta, ovat luonnollisia henkilditd, heididn henkil6llisyytensa

julkistaminen edellyttidd ainoastaan heiddn nimensa ilmaisemista.
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4. Jasenvaltioiden on edellytettdv, ettd monenkeskistd kaupankiyntijérjestelmad yllépitavat
sijoituspalveluyritykset ja markkinatoimijat varmistavat 5 kohdan mukaisesti hyviksyttyja
teknisid sddntelystandardeja noudattaen, ettd kyseiset sijoituspalveluyritykset ja
markkinatoimijat yksiloivét selkeésti niiden yritysten, joilla on moniddniosakerakenteita,
kyseisessd monenkeskisessi kaupankdyntijarjestelmdssi kaupankdynnin kohteeksi otetut
osakkeet. Jdsenvaltioiden on myos edellytettidva, ettd ndma yritykset ilmoittavat kyseisten
teknisten sddntelystandardien mukaisesti asianomaisille sijoituspalveluyrityksille ja

markkinatoimijoille monidéniosakerakenteiden olemassaolosta.

5. Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sadntelystandardeiksi, joissa tdismennetdédn, miten 4 kohdassa tarkoitettujen
sijoituspalveluyritysten ja markkinatoimijoiden on yksilditavé sellaisten yritysten osakkeet,
joilla on monidéniosakerakenteita. Niissé teknisten sddntelystandardien luonnoksissa on
my0s tdsmennettdva, miten ndiden yritysten on ilmoitettava asianomaisille
sijoituspalveluyrityksille ja markkinatoimijoille kyseisten monidéniosakerakenteiden
olemassaolosta. Laatiessaan luonnoksia teknisiksi séédntelystandardeiksi, joiden
tarkoituksena on varmistaa 4 kohdassa tarkoitettu selked yksildinti, Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa huomioon vakiintuneet markkinastandardit ja
hyvin toimivat kdytdnnot niiden yritysten yksildimiseksi, joilla on

monidaniosakerakenteita.

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sdéntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistdén ... pdivanad ...kuuta... [12 kuukautta timéan direktiivin

voimaantulopéivasti)].

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd titd direktiivid hyviksymaélla tdssd kohdassa
tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan

mukaisesti.
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6 artikla

Uudelleentarkastelu

Komissio antaa viimeistidn ... pdivdnd ...kuuta ... [neljin vuoden kuluttua timén direktiivin

voimaantulopdivéastid] Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen tdméan direktiivin

taytdntdonpanosta ja vaikuttavuudesta, myos tdmén direktiivin soveltamisalan laajentamisen

asianmukaisuudesta. Titd varten kunkin jdsenvaltion on toimitettava komissiolle viimeistdin

... pdivana ...kuuta ... [kolmen vuoden kuluttua timén direktiivin voimaantulopdivisté] tiedot,

jotka koskevat erityisesti seuraavia seikkoja:

a)

b)

niiden yritysten lukuméiéré, joilla on monidéniosakerakenne ja joiden osakkeet on otettu
kaupankiynnin kohteeksi kussakin monenkeskisessd kaupankiyntijarjestelmissa ja
kullakin sddnnellylld markkinalla jasenvaltiossa viimeistddn ... pdivénd ...kuuta ... [yhtd
pdivéa vaille kahden vuoden kuluttua tdmén direktiivin voimaantulopdivistd] ja niiden
yritysten lukumééri, joiden osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi kussakin
monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmissa ja kullakin sddnnellylld markkinalla

jasenvaltiossa timén pdivin jilkeen;

ala, jolla a alakohdassa tarkoitetut yritykset toimivat, ja niiden markkina-arvo osakkeiden

kaupankédynnin kohteeksi ottamisen hetkelld;

jos niitd on kdytossd jasenvaltiossa, sijoittajansuojaa koskevat takeet, joita a alakohdassa

tarkoitetut yritykset soveltavat monidéniosakerakenteiden osalta.
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7 artikla

Saattaminen osaksi kansallista lainsddddntod

1. Jasenvaltioiden on saatettava timén direktiivin noudattamisen edellyttimaét lait, asetukset
ja hallinnolliset maardykset voimaan viimeistddn ... pdivand ...kuuta ... [kahden vuoden
kuluttua tdmin direktiivin voimaantulopéiviasté]. Niiden on viipymattd ilmoitettava tista
komissiolle. Kyseisissi jdsenvaltioiden antamissa sdddoksissd on viitattava tdhan
direktiiviin tai niithin on liitettdva téllainen viittaus, kun ne julkaistaan virallisesti.

Jasenvaltioiden on sdddettdva siitd, miten viittaukset tehddan.

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssd direktiivissd sddnnellyistd kysymyksistd antamansa
keskeiset kansalliset sddnnokset, mukaan lukien mahdolliset 4 artiklan 2 kohdassa

tarkoitetut takeet, kirjallisina komissiolle.
8 artikla
Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentend pédivani sen jalkeen, kun se on julkaistu

Euroopan unionin virallisessa lehdessd.
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9 artikla

Osoitus

Tama direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.

Tehty ...
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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