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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
1.1. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Covid-19-pandemian aiheuttama talouskriisi on vaikuttanut vakavasti EU:n jésenvaltioihin.
Témai edellyttdd nopeaa reagointia pddomamarkkinoiden toimijoiden tukemiseksi. Komissio
korosti 13. maaliskuuta 2020 antamassaan tiedonannossa “Koordinoidut taloudelliset toimet
covid-19-epidemian vaikutusten lieventimiseksi”!, etti on tirkedd varmistaa EU:n
rahoitusalan likviditeetti ja torjua uhkaavaa taantumaa kaikilla tasoilla toteutettavilla toimilla.
Lisdksi 27. toukokuuta 2020 antamassaan tiedonannossa “Euroopan h-hetki: korjaamalla ja
kehittdmalld parempaa seuraavalle sukupolvelle”? komissio esitti EU:n elpymissuunnitelmaa
tukevat tirkeimmait vélineet, mukaan lukien toimenpiteet, joiden tavoitteena on talouden
kdynnistiminen uudelleen ja yksityisten investointien helpottaminen. Tiedonannossa

korostettiin myds, ettd likviditeetti ja rahoituksen saanti ovat yrityksille jatkuva haaste.

Esiteasetuksessa®  sdddettyyn esitejirjestelmiéin  tehtdivien kohdennettujen muutosten
tavoitteena on antaa yrityksille mahdollisuus saada uutta rahoitusta lyhyessé ajassa, jotta ne
voivat auttaa taloutta elpymiin covid-19-pandemiasta. Tarkoituksena on erityisesti auttaa
yrityksid hankkimaan omaa padomaa, jotta ne voivat palauttaa velkaantumisensa kestiville
tasolle ja parantaa selviytymiskykyéén.

Esite on lakisddteisesti vaadittu asiakirja, jossa esitetddn tiedot yrityksestd ja arvopapereista,
joita yritys tarjoaa yleisOlle tai pyrkii ottamaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla. Sijoittajien olisi voitava nididen tietojen perusteella pdittdd, sijoittavatko ne
yrityksen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin. Esitteen laatimisesta aiheutuvat kustannukset
voivat muodostaa esteen taloudellisissa vaikeuksissa oleville liikkeeseenlaskijoille, jotka
pyrkivdt hankkimaan uutta rahoitusta, erityisesti omaa pddomaa. Covid-19-pandemian
aitheuttaman tilanteen vuoksi on ratkaisevan tirkedd varmistaa, etti esite ei esté jo listautuneita
litkkeeseenlaskijoita hankkimasta pddomaa julkisilta markkinoilta.

Tdméin ehdotuksen tarkoituksena on sen vuoksi yksinkertaistaa menettelyd, jotta
litkkeeseenlaskijat voivat hankkia nopeasti pddomaa vastatakseen covid-19-pandemian
aitheuttamiin kiireellisiin rahoitustarpeisiin. Ndmaé esiteasetukseen tehtdvit muutokset liittyvét
uudentyyppisen lyhytmuotoisen esitteen ("EU:n  elpymisesite”) luomiseen sekd
kohdennettuihin muutoksiin, joilla vihennetdin rahoituksenvilittdjiin kohdistuvaa painetta
(ilmoitus esitteen tdydennyksistd ja luottolaitosten tekemdt muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden litkkeeseenlaskut).

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, Eurooppa-neuvostolle, neuvostolle, Euroopan
keskuspankille, Euroopan investointipankille ja euroryhmille ”Koordinoidut taloudelliset toimet covid-
19-epidemian vaikutusten lieventdmiseksi”, COM(2020) 112 final, 13.3.2020.

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, Eurooppa-neuvostolle, neuvostolle, Euroopan talous- ja
sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle ”Euroopan h-hetki: korjaamalla ja kehittdimélld parempaa
seuraavalle sukupolvelle”, COM(2020) 456 final, 27.5.2020.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1129, annettu 14 piivdnd kesdkuuta 2017,
arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamisen
yhteydessé julkaistavasta esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY kumoamisesta (EUVL L 168, 30.6.2017,
s. 12).
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1.1.1. EU:n elpymisesite

EU:n elpymisesitteen tavoitteena on tarjota listautuneille liikkeeseenlaskijoille
yksinkertaistetut julkistamissdédnnot, jotka on rddtdloity niiden erityistarpeisiin kriisin
jilkeisessd ympdristossd, samalla kun esite sdilytetddn olennaisena vélineend tietojen
antamiseksi mahdollisille sijoittajille. Nykyisessé kriisin jélkeisessd tilanteessa on ratkaisevan
tirkedd vihentdd sadidntelyesteitd, jotka saattavat vaikuttaa yritysten paddomapohjan
vahvistamiseen, ja antaa liikkeeseenlaskijoille mahdollisuus péastd julkisille markkinoille
elpymisen varhaisessa vaiheessa.

EU:n elpymisesitteessd on tarkoitus keskittyd olennaisiin tietoihin, ja se olisi kéytettdvissa
vain listautumisen jilkeistd osakkeiden liikkeeseenlaskua varten. Kevennettyd julkistamista
voivat kayttdd liikkeeseenlaskijat, joiden osakkeita on jo ollut kaupankdynnin kohteena
saannellylldi markkinalla tai pk-yritysten kasvumarkkinalla yhtdjaksoisesti véahintdin
viimeisten 18 kuukauden ajan, ja sen odotetaan vdhentdvén esitteen laatimiskustannuksia ja
tekevin asiakirjasta helpommin ymmarrettdvan. Lisdksi EU:n elpymisesitteen odotetaan
tehostavan kansallisten toimivaltaisten viranomaisten suorittamaa valvontaa. Ehdotetussa
EU:n elpymisesitettd koskevassa jérjestelméssd on sen vuoksi tarkoitus lyhentdd esitteen
hyvaksyntiaika viiteen tyOpdivddn, jotta litkkeeseenlaskijat voivat nopeasti hyodyntda
pddoman hankintamahdollisuuksia. Tallaiselle uudentyyppiselle esitteelle voitaisiin myos
myOntdd rajat ylittdvdssd arvopapereiden tarjoamisessa ja kaupankdynnin kohteeksi
ottamisessa kéytettdvien hyvéksyttyjen esitteiden EU:n laajuinen yksi passi.

EU:n elpymisesitteen on tarkoitus olla i) helppo laatia yrityksille, jotka haluavat hankkia
omaa padomaa paddomamarkkinoilta, i1) helppo ymmértda sijoittajille, jotka haluavat rahoittaa
nditd yrityksid, ja iii) helppo tarkastaa ja hyvéksyé kansallisille toimivaltaisille viranomaisille.

EU:n elpymisesitteen tavoitteena on auttaa pddomapohjan vahvistamisessa elpymisvaiheen
aikana. Sen vuoksi se on tarkoitettu véliaikaiseksi jarjestelmiksi, jonka voimassaolo paittyy
18 kuukauden kuluttua tdméin asetuksen soveltamispdivistd. Osana esiteasetuksen
uudelleentarkastelua olisi my0s arvioitava, tdyttddké EU:n elpymisesite tavoitteensa. Tdmén
arvioinnin helpottamiseksi ehdotuksessa edellytettéisiin, etta Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) keskitetty sidilytysjarjestelmé, joka kerdd esitteitd
koskevia tietoja kansallisilta toimivaltaisilta viranomaisilta, kerdd tietoja myds EU:n
elpymisesitteestd. Tdmidn ESMA:n keskitettyyn séilytysjirjestelméddn tehtdvin vidhidisen
mukautuksen ei odoteta edellyttivin lisdresursseja ESMA:n henkil6stoltd. Téstd ei myoskdin
atheutuisi merkittavid lisdkustannuksia.

1.1.2.  Muutokset rahoituksenvilittdjiin kohdistuvan paineen vihentdimiseksi

Tdydennykset

Liikkeeseenlaskijan on julkaistava esitteen tdydennys kaikista esitteen siséltdmiin tietoihin
liittyvistd merkittdvistd uusista seikoista, olennaisista virheistdi tai olennaisista
epatarkkuuksista, jotka voivat vaikuttaa arvopapereiden arviointiin ja jotka ilmenevit tai
havaitaan esitteen hyviksymisen jilkeen mutta ennen tarjousajan pdadttymistd tai
kaupankdynnin aloittamista sddnnellylld markkinalla sen mukaan, kumpi niistd tapahtuu
myShemmin. Tdydennyksen julkaiseminen synnyttdd sijoittajille perumisoikeuden, joka on
kéytettdvd kahden tyopdivin kuluessa tdydennyksen julkaisemisesta. Osana velvollisuuttaan
suojella sijoittajia rahoituksenviélittdjien on otettava yhteyttd sijoittajiin ja ilmoitettava heille
tadydennyksen julkaisemisesta sind pdivédnd, jona tdydennys julkaistaan. Téllainen méaardaika
sekd “’sijoittajien” laaja médritelmé ovat aiheuttaneet ongelmia rahoituksenviélittdjille.

Fl



Fl

Nédiden ongelmien ratkaisemiseksi ja rahoituksenvilittijien resurssien vapauttamiseksi
ehdotuksessa  selkeytetddn rahoituksenvilittijien velvoitteita tdydennysten osalta.
Rahoituksenvilittdjdt olisivat velvollisia ilmoittamaan tdydennyksen mahdollisesta
julkaisemisesta ainoastaan niille sijoittajille, jotka ovat ostaneet ja merkinneet arvopapereita
niiden kautta, edellyttien, etti ostosta tai merkitsemisestd on sovittu esitteen hyvaksymisen ja
tarjousajan pééttymisen tai sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin aloittamisen vilisend
aikana sen mukaan, kumpi tapahtuu myohemmin. Téydennyksen julkaisemisen jélkeen
rahoituksenvilittdjd on velvollinen ottamaan yhteyttd ainoastaan niihin sijoittajiin, joilla on
perumisoikeus.  Ehdotuksessa  myds  pidennetddn  méddrdaika, jonka  kuluessa
rahoituksenvilittdjien on otettava yhteyttd sijoittajiin, yhteen tyOpdivdan tidydennyksen
julkaisemisesta. Korkeatasoisen sijoittajansuojan sdilyttdmiseksi méérdaika, jonka aikana
sijoittajat voivat kdyttdd perumisoikeuttaan, pidennetddn kahdesta tyOpdivdstd kolmeen
tyopdivadn tdydennyksen julkaisemisesta.

Koska tdydennyksid koskevalla kohdennetulla muutoksella poistettaisiin ndmé ongelmat ja
vapautettaisiin rahoituksenvilittdjien resursseja samalla kun sdilytetddn korkeatasoinen
sijoittajansuoja, tillaisten muutosten kestoa ei rajoitettaisi.

Luottolaitosten liikkeeseen laskemat muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit

Luottolaitoksen  jatkuvasti tai toistuvasti liikkeeseen laskemien muiden kuin
osakesidonnaisten arvopapereiden tarjoaminen ei tietyin edellytyksin edellytd esitteen
julkaisemista, jos yhteenlasketut vastikkeet ovat alle 75 miljoonaa euroa luottolaitosta kohden
12 kuukauden aikana. Luottolaitokset ovat osallistuneet aktiivisesti elvytykseen tukemalla
rahoitusta tarvinneita yrityksid, ja niilld odotetaan olevan merkittdvé rooli elpymisessi. Jotta
luottolaitoksia voitaisiin auttaa helpottamalla niiden mahdollisuuksia saada enemmaén
rahoitusta ja jotta niille voitaisiin tarjota lilkkkumavaraa tukea asiakkaitaan reaalitaloudessa,
komissio ehdottaa, ettd raja-arvo korotetaan kohdennetusti 75 miljoonasta eurosta 150
miljoonaan euroon. Nidin pyritddn tukemaan luottolaitosten rahoitusta elpymisvaiheessa
korottamalla tietyntyyppiseen arvopapereiden tarjoamiseen sovellettavaa esitevelvollisuudesta
vapauttamista koskevaa raja-arvoa. Koska tdméd toimenpide liittyy suoraan covid-19-
pandemiasta elpymiseen, sen pitiisi olla kiytettdvissa rajoitetun 18 kuukauden ajan.

1.2. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sainnosten kanssa

Vaikka tdssd ehdotuksessa sdddetddn poikkeuksellisista toimenpiteistd covid-19-pandemian
vaikutusten lieventdmiseksi, se noudattaa edelleen esiteasetuksen yleisid tavoitteita, jotka
liittyvdat  pddomamarkkinoiden  kautta tapahtuvan  varainhankinnan edistdmiseen,
sijoittajansuojan varmistamiseen ja valvontakdytantdjen ldhentymisen edistdmiseen kaikkialla
EU:ssa. Tédméd ehdotus tidydentdd myds raportointivelvoitteita, joista sdddetddn
avoimuusdirektiivissi* sifinneltyjen markkinoiden osalta, komission delegoidussa asetuksessa

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 pidivdnd joulukuuta 2004,
sddannellyillda 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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(EU)  2017/565°  pk-yritysten  kasvumarkkinoiden  osalta ja  markkinoiden
viarinkdyttoasetuksessa® molempien kauppapaikkojen osalta.

1.3. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Tama esiteasetuksen muuttamista koskeva lainsdddantdehdotus on osa
toimenpidekokonaisuutta, jolla helpotetaan talouden elpymistd covid-19-pandemian jélkeen ja
johon sisiltyy myds lainsdddintdehdotus MIiFID 1I -direktiivin’ muuttamisesta seki
lainsdddéantoehdotus, jolla muutetaan arvopaperistamista koskevaa kehystd, mukaan lukien

arvopaperistamisasetus® ja vakavaraisuusasetus’.

Télld lainsdddéntdehdotuksella pyritddn myds tdydentdmddn pddomamarkkinaunionin
tavoitteita monipuolistaa yritysten markkinapohjaisia rahoitusléhteitd. Tdma aloite helpottaisi
yritysten pdfdoman hankintaa tekemélld EU:ssa listatuille yhtidille helpommaksi laskea
liikkkeeseen osakkeita. Téltd osin tdmd ehdotus olisi 10. kesdkuuta 2020 julkaistun
piasdomamarkkinaunionia kisittelevin korkean tason foorumin suosituksen'® mukainen, jossa
korostettiin tarvetta lieventdd listautumissddntdjd ja viitattiin myos esiteasetukseen. Osana
toimenpiteitd, joilla pyritdén lieventamédn covid-19-pandemian vaikutuksia reaalitalouteen ja
rahoitusmarkkinoihin, tilla aloitteella pyritddn myos keventdméadn sadntelykustannuksia, joita
listautuneille liikkeeseenlaskijoille aiheutuu sekd sddnnellyilld markkinoilla ettd pk-yritysten
kasvumarkkinoilla. Erityisesti pk-yritysten kasvumarkkinoiden liikkeeseenlaskijoille annettu
jousto edistdd &dskettdin hyvidksytyn Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
2019/2115" tavoitteiden saavuttamista. Kyseisessid asetuksessa siidetdiin toimenpiteisti,
joiden tarkoituksena on edistdd tdllaisen kauppapaikan kiyttod. Tamén aloitteen on liséksi
oltava johdonmukainen niiden lisdehdotusten kanssa, joita komissio aikoo laatia eri
politiikanaloilla lieventddkseen covid-19-pandemian vaikutusta padomamarkkinoilla. Naihin
kuuluvat myos 27. toukokuuta 2020 annetussa komission tiedonannossa “Euroopan h-hetki:
korjaamalla ja kehittdmilld parempaa seuraavalle sukupolvelle” esitetyt elpymistd tukevat
tarkeimmat vilineet.

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

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014,
markkinoiden véirinkdytostd (markkinoiden véairinkdyttdasetus) sekd FEuroopan 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).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pédivdand toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta
(EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 pdivdnd joulukuuta 2017,
yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksestd yksinkertaiselle,
lapindkyville ja standardoidulle arvopaperistamiselle sekéd direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja
2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 péivdana kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta.

https://ec.curopa.cu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2019/2115, annettu 27 paivdnd marraskuuta 2019,
direktiivin 2014/65/EU sekéd asetusten (EU) N:o 596/2014 ja (EU) 2017/1129 muuttamisesta pk-
yritysten kasvumarkkinoiden kayton edistdmisen osalta (EUVL L 320, 11.12.2019, s. 1).
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2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

2.1. Oikeusperusta

Esiteasetuksen oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT)
114 artikla, jossa Euroopan unionin toimielimille annetaan toimivalta antaa aiheelliset
saannokset, joiden tavoitteena on sisdmarkkinoiden toteuttaminen ja toiminta. Ainoastaan
unionin lainsddtdjd voi muuttaa kyseisid asetuksia, my0s supistamalla niiden soveltamisalaa
viliaikaisesti, tdssd tapauksessa SEUT-sopimuksen 114 artiklan perusteella.

2.2 Toissijaisuusperiaate

Sisdmarkkinoiden toteuttamiseen tdhtddvid EU:n toimia on SEUT-sopimuksen 4 artiklan
mukaan tarkasteltava ottamalla huomioon Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklan 3
kohdassa maaritty toissijaisuusperiaate. Toissijaisuusperiaatteen mukaisesti EU:n tasolla olisi
toteutettava toimia vain, jos jdsenvaltiot eivdt voi yksin riittdvélld tavalla saavuttaa
suunnitellun toiminnan tavoitteita vaan ne on toteutettava EU:n tasolla.

Julkistamisvaatimukset, jotka koskevat arvopapereiden tarjoamista tai kaupankdynnin
kohteeksi ottamista sddnnellylld markkinalla, johtuvat esiteasetuksen soveltamisesta. Télld
EU:n asetuksella on suora velvoittava oikeusvaikutus kaikissa jdsenvaltioissa. Se ei jatd
jasenvaltioille juuri lainkaan joustovaraa mukauttaa sddntdjd paikallisiin olosuhteisiin. Naista
sddnnoksistd aiheutuviin ongelmiin voidaan puuttua tehokkaasti vain EU:n tason
lainsdidiantomuutoksilla'?>. Mahdollisilla vaihtoehdoilla eli unionin tasolla toteutettavilla
muilla kuin lainsdadént6toimilla ei voitaisi riittdvélla ja tehokkaalla tavalla saavuttaa asetettua
tavoitetta, koska niilléd ei voitaisi muuttaa asetuksen sdannoksia.

Yhdenmukaistettu EU-esite on keskeinen viline paddomamarkkinoiden yhdentdmiseksi
kaikkialla unionissa. Kun toimivaltainen kansallinen viranomainen on hyvéksynyt esitteen,
litkkkeeseenlaskija voi pyytdd passia kayttddkseen kyseistd esitettd toisessa EU:n
jdsenvaltiossa. Téssd vastaanottavassa jdsenvaltiossa ei télldin vaadittaisi esitteelle mitddn
muita hyviksyntdjé tai hallintomenettelyjd. Passin kdyton ldhtokohtana on se olettamus, ettd
esitteen vahimmadissisdltd on yhdenmukaistettu unionin tasolla esitettd koskevien sdidntdjen
avulla. Koska passi on luonteeltaan eurooppalainen, sen mahdolliset parannukset voidaan
toteuttaa vain EU:n tasolla. Mahdolliset vaihtoehdot, kuten jésenvaltion tasolla toteutettavat
toimet, loisivat esteen kaupalle, eikd niiden avulla pystyttdisi riittdvasti ja tuloksellisesti
saavuttamaan tavoitteita eli luomaan yhdenmukaistettua perustaa esitteiden passijérjestelylle.

Esiteasetukseen ehdotetut muutokset antaisivat koko unionissa selkedn signaalin siitd, ettd
esitejarjestelmd voi mukautua poikkeuksellisiin olosuhteisiin. Keventdmalld tiettyjd
esiteasetuksesta seuraavia rasitteita ja tekemilld esitteen kédytostd helpompaa sellaisille
litkkeeseenlaskijoille, joiden osakkeet on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla  tai  pk-yritysten = kasvumarkkinalla, voitaisiin ~ syventdd  tillaisten
litkkeeseenlaskijoiden saatavilla olevia yleiseurooppalaisia pddomapooleja. Tdssd on kyse
sellaisen esitejdrjestelmédn suunnittelusta, joka soveltuu sisélloltddn ja muodoltaan sekd
litkkeeseenlaskijoille ettd sijoittajille tiukoin edellytyksin. Jésenvaltiot eivdt voi yksin
saavuttaa nditd tavoitteita, koska se johtaisi epdtasapuolisempiin toimintaedellytyksiin seka

Asia C-58/08 (Vodafone): "Kun EY 95 artiklaan perustuvalla toimella on jo poistettu kaupan esteet
alalla, joka silld yhdenmukaistetaan, yhteison lainséatdjéltd ei voida viedd mahdollisuutta mukauttaa
kyseistd toimea olosuhteiden muutoksiin tai tiedon kehitykseen, koska yhteison lainsdatdjén tehtdvina
on turvata perustamissopimuksessa tunnustettujen yleisten etujen suojelu.”

Fl



Fl

litkkeeseenlaskijoille ettd sijoittajille ja sddntelyn katvealueiden hyvéksikdyttoon ja loisi
esteitd rajatylittavalle kaupalle. Nama tavoitteet voidaan saavuttaa paremmin unionin tasolla.

2.3. Suhteellisuusperiaate

Talla ehdotuksella tehdddn ainoastaan teknisid muutoksia esiteasetukseen, jotta voidaan
nopeasti puuttua covid-19-pandemian taloudellisiin seurauksiin. Ehdotetut toimenpiteet, joilla
on tarkoitus keventdd esitteitd koskevia vaatimuksia, ovat suhteellisuusperiaatteen mukaisia.
Ne ovat riittdvid tavoitteiden saavuttamiseksi eivatkd ylitd sitd, mikd on valttdimétontd, ja
joidenkin toimenpiteiden osalta ne ovat ajallisesti rajoitettuja.

Liikkeeseenlaskijat

Ehdotuksella kevennetddn liikkeeseenlaskijoita koskevia esitteiden julkistamisvaatimuksia
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti. Liikkeeseenlaskijat, jotka haluavat hankkia pddomaa ja
joiden osakkeet ovat jo olleet kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai pk-
yritysten kasvumarkkinalla yhtdjaksoisesti vahintdén viimeisten 18 kuukauden ajan, hyotyvat
EU:n elpymisesitteeseen sisdltyvistd kevennetyistd julkistamissdéinndistd. Namé kevennetyt
tietovaatimukset vahentdisivit sddnnosten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia, koska
EU:n elpymisesite olisi paljon lyhyempi ja sen vuoksi halvempi laatia. Lisdksi ndma
litkkkeeseenlaskijat hyotyisivit siitd, ettd esitteet hyviksyttdisiin nopeammin, ja ndin ne
voisivat hyddyntdd rahoitusmahdollisuuksia tehokkaammin. Jotta ei ylitettdisi sitd, mikd on
valttdimatontd, EU:n elpymisesite on ajallisesti rajoitettu, ja sitd ehdotetaan véliaikaiseksi
jarjestelmidksi, jonka voimassaolo pddttyy 18 kuukauden kuluttua timédn asetuksen
soveltamispaivasta.

Sijoittajat

Ehdotettu EU:n elpymisesite on my0s suhteellisuusperiaatteen mukainen mahdollisiin
sijoittajiin ndhden. EU:n elpymisesite olisi lukijaystidvillisempi, silld sivujen méadrd olisi
pienempi ja siind keskityttdisiin olennaisiin tietoihin. Samalla sen kéyttd kohdennettaisiin
tilanteeseen, jossa liikkeeseenlaskija on jo toiminut markkinoilla ja sen vuoksi jo julkistanut
siltd edellytetyt tiedot.

Rahoituksenvilittdjdt

Rahoituksenvilittdjat hyotyisividt kohdennetuista muutoksista, joilla selkeytettdisiin niiden
osalta tdydennyksid koskevia vaatimuksia ja autettaisiin niitd ratkaisemaan sijoittajien
tavoittamiseen liittyvdt ongelmat tdydennyksen julkaisemisen yhteydessd. Samalla
sdilytettdisiin korkeatasoinen sijoittajansuoja. Koska tdydennyksid koskevilla kohdennetuilla
muutoksilla on tarkoitus poistaa ongelmia, niité ei olisi rajoitettu ajallisesti.

Luottolaitokset, jotka ovat edistdneet aktiivisesti elpymistd tukeakseen yrityksid, hyotyisivit
my0s kohdennetusta helpotuksesta, silld ehdotuksen mukaan esitevelvollisuudesta
vapauttamista koskeva raja-arvo nostettaisiin 75 miljoonasta eurosta 150 miljoonaan euroon
jatkuvasti  tai toistuvasti litkkeeseen laskettujen muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden tarjoamisen osalta. Koska téllaisen toimenpiteen tarkoituksena on auttaa
luottolaitoksia, joilla tulee olemaan merkittiava rooli elpymisvaiheessa, sen kesto rajoitettaisiin
18 kuukauteen.

Kansalliset toimivaltaiset viranomaiset
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Myo0s kansallisten toimivaltaisten viranomaisten odotetaan hydtyvin EU:n elpymisesitteen
ehdotetuista yksinkertaistuksista: EU:n elpymisesitteessd esitetidn vihemmén tietoja, jotka
viranomaisten tdytyy tarkastaa, joten niiden tyOméadrd vidhenisi ja hyviksymisprosessi
helpottuisi.

2.4. Toimintatavan valinta

Ehdotetuilla lainsddaddntomuutoksilla pyritddn erityisesti vahentdméédn liikkeeseenlaskijoille
esiteasetuksen soveltamisesta aiheutuvia hallinnollisia rasitteita ja sddnndsten noudattamisesta
aiheutuvia kustannuksia. Tdtd varten lainsdddéntotoimenpiteilld muutetaan esiteasetuksen
nykyisid sddnnoksii. Esiteasetuksen oikeusperusta on SEUT-sopimuksen 114 artiklan 1 kohta.
Naéin ollen muutosasetuksella on sama oikeusperusta.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET
3.1. Vaikutustenarviointi

Koska covid-19-pandemian aiheuttaman rahoitusmarkkinoita ja reaalitaloutta koskevan kriisin
jéilkeinen elpyminen edellyttdd kiireellisid toimenpiteitd, vaikutustenarviointi on korvattu
kustannus-hyotyanalyysilld, joka sisdltyy pdfdomamarkkinoiden elpymispakettia tukevaan
komission yksikdiden valmisteluasiakirjaan.

EU:n elpymisesitettd koskevien yksinkertaistettujen tietovaatimusten tavoitteena on vidhentéa
litkkeeseenlaskijoille sddnndsten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia merkittavésti ja
keskittyd sijoittajille annettaviin olennaisiin tietoithin. Sen odotetaan myds vidhentdvin
kansallisten toimivaltaisten viranomaisten tyotaakkaa, koska tietoja olisi tutkittava
vihemmén. Samalla hyviksymisprosessi nopeutuisi. Lisdksi rahoituksenvilittdjat hyotyisivét
tdydennyksid koskevista kohdennetuista muutoksista ja muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden  liikkeeseenlaskua  koskevaan  esitevelvollisuudesta  vapauttamiseen
sovellettavan raja-arvon korottamisesta.

3.2. Perusoikeudet

Tdhdn ehdotukseen sisdltyvien sddnndsten kannalta jonkin verran merkitystd on
henkildtietojen suojalla (Euroopan unionin perusoikeuskirjan 8 artikla), elinkeinovapaudella
(16 artikla) ja kuluttajansuojalla (38 artikla). Nididen oikeuksien ja vapauksien
rajoittamismahdollisuudesta méaritdén perusoikeuskirjan 52 artiklassa. Esitteitd koskevan
lainsdddannon tapauksessa perusoikeuksien tiettyyn rajoittamiseen oikeuttavana yleisen edun
mukaisena tavoitteena on markkinoiden eheyden varmistaminen. Henkil6tietojen suojan
osalta esitteessd voi olla tarpeen julkistaa tiettyjd tietoja sen varmistamiseksi, ettd sijoittajat
voivat tehdd due diligence -tarkastelun.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Aloitteella ei odoteta olevan vaikutusta EU:n talousarvioon.

5. LISATIEDOT
5.1. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijirjestelyt

Uuden asetuksen vaikutuksia seurataan yhteistydssd ESMA:n ja kansallisten toimivaltaisten
viranomaisten kanssa. Perustana kéytetddn unionissa hyviksyttyjd esitteitd koskevia
vuosikertomuksia, jotka ESMA  valtuutetaan laatimaan vuosittain.  Asetuksessa
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edellytettdisiin, ettd ESMA:n keskitetty sdilytysjirjestelmé, joka kerdd esitteitd koskevia
tietoja kansallisilta toimivaltaisilta viranomaisilta, kerdé tietoja my6s EU:n elpymisesitteesta.

EU:n elpymisesitettd arvioidaan. EU:n elpymisesitteen ilmoitettujen tavoitteiden
saavuttamista mitataan erityisesti seuraavilla keskeisilld parametreilla:

(a) hyviksyttyjen EU:n elpymisesitteiden lukumiird ja analyysi niiden maédrin
kehittymisests,
(b) EU:n elpymisesitteen laatimisesta ja hyvéksyttdmisestd aiheutuvat kustannukset

verrattuna listautumisen jilkeisen esitteen nykyisiin kustannuksiin sekd tiedot
saavutetuista kokonaissddstoista.

Tama indikaattoriluettelo ei ole tyhjentévd, ja sitd voidaan laajentaa muiden vaikutusten
seurantaa varten.

5.2. Ehdotukseen sisidltyvien sidnnosten yksityiskohtaiset selitykset

Esiteasetukseen tehtdvilli muutoksilla pyritddn luomaan uudentyyppinen esite, EU:n
elpymisesite, ja tekemiin rahoituksenvilittdjid koskevia kohdennettuja muutoksia.

Ehdotuksen 1 artikla koskee esiteasetukseen tehtdvid muutoksia.

Ehdotuksen 1 artiklan 1 kohta koskee luottolaitosten jatkuvasti tai toistuvasti liikkeeseen
laskemia muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita (esiteasetuksen 1 artiklan 4 kohta).

Luottolaitoksen  jatkuvasti tai toistuvasti liikkeeseen laskemien muiden kuin
osakesidonnaisten arvopapereiden tarjoaminen ei tietyin edellytyksin edellytd esitteen
julkaisemista, jos yhteenlasketut vastikkeet ovat alle 75 miljoonaa euroa luottolaitosta kohden
12 kuukauden aikana. Lisdksi nykyisessd jirjestelméssd sdddetdén, ettd arvopaperit eivit saa
olla etuoikeusasemaltaan huonompia eivdtkd muunnettavissa tai vaihdettavissa ja ne eivét saa
oikeuttaa merkitsemddn tai hankkimaan muuntyyppisid arvopapereita eivitkd olla
johdannaisiin kytkettyjd. Luottolaitokset ovat osallistuneet aktiivisesti elvytykseen tukemalla
rahoitusta tarvinneita yrityksid, ja niilld odotetaan olevan merkittdva rooli elpymisvaiheessa.
Jotta luottolaitoksia voitaisiin auttaa helpottamalla niiden mahdollisuuksia saada enemmin
rahoitusta ja jotta niille voitaisiin tarjota litkkkumavaraa tukea asiakkaitaan reaalitaloudessa,
ehdotetaan raja-arvon kohdennettua korottamista 75 miljoonasta eurosta 150 miljoonaan
euroon. Taman kohdennetun muutoksen ansiosta luottolaitokset hyotyisivit tarkkaan rajatusta
helpotuksesta, joka auttaisi niitd tarjoamaan muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita ilman
esitteen julkaisemista covid-19-pandemian aiheuttaman kriisin jélkeisessd elpymisvaiheessa.
Koska tdmé toimenpide on rajoitettu elpymisvaiheeseen, se olisi kéytettivissd rajoitetun 18
kuukauden ajan.

Tédmin ehdotuksen 1 artiklan 2 ja 3 kohdassa késitellddn tdmédn ehdotuksen 1 artiklan 4
kohdassa sdddettyyn EU:n elpymisesitettd koskevaan jdrjestelmédin liittyvid teknisid
mukautuksia, jotka koskevat olennaisuustestid (esiteasetuksen 6 artikla) ja tiivistelmaa
(esiteasetuksen 7 artikla).

Ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdassa luodaan EU:n elpymisesitettd koskeva uusi jirjestelmi
(esiteasetuksen 14 a artikla).

EU:n elpymisesitteen soveltamisala
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Ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdan mukaan EU:n elpymisesite olisi ainoastaan sellaisten
litkkkeeseenlaskijoiden kéytettdvissd, joiden osakkeita on jo ollut kaupankdynnin kohteena
sadnnellylld markkinalla tai pk-yritysten kasvumarkkinalla vdhintddn 18 kuukauden ajan.
Ehdotuksen mukaan liikkeeseenlaskijoiden on pitdnyt julkistaa sddnnellyt tiedot soveltuvin
osin direktiivin 2004/109/EY ja asetuksen (EU) N:o 594/2014 mukaisesti seké soveltuvin osin
komission delegoidussa asetuksessa (EU) N:o 2017/565 tarkoitetut tiedot. EU:n elpymisesite
ei soveltuisi listautumisanteihin, joissa mahdollisilla liikkeeseenlaskijoilla ei ole kokemusta
rahoitusmarkkinoilta. Lyhytmuotoista esitettd voitaisiin kayttdd ainoastaan osakkeiden
litkkkeeseenlaskuissa, silld sen tarkoituksena on edistdd covid-19-pandemian vuoksi suuresti
velkaantuneiden yritysten velkasuhteen pienentdmista.

EU:n elpymisesitteen sisdlto ja hyviksyminen

Ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdan mukaan EU:n elpymisesitteessd keskitytdén olennaisiin
tietoihin. Poiketen siitd, mitd esiteasetuksen 6 artiklassa sdddetddn, keskeiset tiedot on
yksiloity seikoiksi, jotka liikkeeseenlaskijoiden on julkistettava, ja ne on lueteltu
esiteasetuksen uudessa liitteessd V a. EU:n elpymisesite olisi lyhennetty enintidén 30 sivuun.
Tasapainottavana toimenpiteend sallittaisiin kuitenkin markkinoilla jo saatavilla olevien
tietojen sisdllyttdminen viittaamalla niihin esiteasetuksen 19 artiklan mukaisesti, eikd néité
tietoja otettaisi huomioon edelld mainitussa 30 sivun enimmadispituudessa. Saatavilla olisi
myos lyhyt kahden sivun tiivistelma.

Esiteasetuksessa on jo kdytossd nopeutettu hyviksymismenettely. Myds EU:n elpymisesite
hyo6tyisi tillaisesta enintdén viiden tyOpdivén pituisesta nopeutetusta hyviksymisesta.

Ehdotuksen 1 artiklan 5, 6 ja 10 kohdassa kisitellddn ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdassa
sdddettyyn EU:n elpymisesitettd koskevaan jirjestelméén liittyvid teknisid mukautuksia, jotka
koskevat esitteen tarkastamisen ja hyviksymisen médrdaikaa (esiteasetuksen 20 artikla),
sdilytysjéarjestelmii (esiteasetuksen 21 artikla) ja esitettdvien tietojen luetteloa (esiteasetuksen
uusi liite V a).

Ehdotuksen 1 artiklan 8 ja 9 kohdan mukaan EU:n elpymisesitettd koskevan jéirjestelmén
voimassaolon olisi péétyttivd 18 kuukauden soveltamisajan jilkeen (esiteasetuksen 47 a
artikla). Sen arvioiminen, tdyttddko EU:n elpymisesite sitd koskevan asetuksen tavoitteet,
olisi siséllytettdvi esiteasetuksen uudelleentarkasteluun (esiteasetuksen 48 artikla).

Ehdotuksen 1 artiklan 7 kohta koskee esitteen tiydennyksia (esiteasetuksen 23 artikla).

Nykyisen jdrjestelmdn mukaan liikkeeseenlaskijoiden on julkaistava esitteen tdydennys
kaikista esitteen sisdltdmiin tietoihin liittyvistd merkittdvistd uusista seikoista, jotka voivat
vaikuttaa arvopapereiden arviointiin ja jotka ilmenevit tai havaitaan esitteen hyviksymisen
jilkeen mutta ennen tarjousajan paidttymistd tai kaupankdynnin aloittamista sddnnellylld
markkinalla sen mukaan, kumpi niistd tapahtuu myohemmin. Tdydennyksen julkaiseminen
synnyttdd sijoittajille perumisoikeuden, joka on kéytettdvd kahden tyopdivdan kuluessa
taydennyksen julkaisemisesta. Osana velvollisuuttaan suojella sijoittajia rahoituksenvalittdjien
on otettava yhteyttd sijoittajiin ja ilmoitettava heille tdydennyksen julkaisemisesta sind
pdivdnd, jona tdydennys julkaistaan. Téllainen médrdaika sekd “sijoittajien” laaja méaaritelma
ovat aiheuttaneet ongelmia rahoituksenvilittdjille.

Néiden ongelmien ratkaisemiseksi ja rahoituksenvilittdjien resurssien vapauttamiseksi téssi

ehdotuksessa  esitetddn  kohdennettuja muutoksia. Ensimméinen muutos koskee
soveltamisalaa. Siind selvennetddn, ettd rahoituksenvilittdjat ovat velvollisia ottamaan
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yhteyttd vain sijoittajiin, jotka ovat merkinneet ja ostaneet arvopapereita niiden kautta esitteen
hyvaksymisen ja tarjousajan pddttymisen tai sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin
aloittamisen vélisend aikana sen mukaan, kumpi tapahtuu myShemmin.

Toiseksi ehdotuksella pidennetdén rahoituksenvélittdjien midridaikaa ottaa yhteytt sijoittajiin,
jotka ovat merkinneet ja ostaneet arvopapereita niiden kautta ja joilla on perumisoikeus,
yhteen tyopdivddn tdydennyksen julkaisemisesta. Korkeatasoisen —sijoittajansuojan
sdilyttdmiseksi maddrdaika, jonka aikana sijoittajat voivat kéyttdd perumisoikeuttaan,
pidennetdédn kahdesta tyopéivastd kolmeen tyopéivéadn tdydennyksen julkaisemisesta.

Koska tiydennyksid koskevalla kohdennetulla muutoksella on tarkoitus poistaa ongelmia ja
vapauttaa rahoituksenvilittdjien resursseja samalla kun sdilytetdédn korkeatasoinen
sijoittajansuoja, tillaisten muutosten kestoa ei rajoitettaisi.

FEhdotuksen 2 artikla koskee sen voimaantuloa.

11
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2020/0155 (COD)
FEhdotus

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

asetuksen (EU) 2017/1129 muuttamisesta silté osin kuin on kyse EU:n elpymisesitteesti
ja rahoituksenvilittijii koskevista kohdennetuista mukautuksista, joilla helpotetaan

toipumista covid-19-pandemiasta

(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 lainsddtdmisjérjestyksessd hyviksyttaviksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon,

noudattavat tavallista lainsdédtdmisjéarjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

(D)

2)

Covid-19-pandemialla on vakavia vaikutuksia thmisiin, yrityksiin,
terveydenhuoltojdrjestelmiin ja jdsenvaltioiden talouteen. Komissio korosti 27 pdivana
maaliskuuta 2020 antamassaan tiedonannossa Euroopan parlamentille, Eurooppa-
neuvostolle, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle
”Euroopan h-hetki: korjaamalla ja kehittimélld parempaa seuraavalle sukupolvelle
ettd likviditeetti ja rahoituksen saanti ovat jatkuva haaste tulevina kuukausina. Sen
vuoksi on ratkaisevan tidrkedd tukea toipumista covid-19-pandemian aiheuttamasta
vakavasta talouden hidiriostd tekemdllda kohdennettuja muutoksia voimassa olevaan
rahoituslainsdddidntoon. Tdmé toimenpidepaketti hyviksytddn pddomamarkkinoiden
elvytyspaketin nimella.

9913
b

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2017/1129'* vahvistetaan
sellaisen esitteen laatimista, hyvédksymistd ja levittdmistd koskevat vaatimukset, joka
on julkaistava, kun arvopapereita tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellylld markkinalla unionissa. Osana toimenpiteitd, joilla autetaan
litkkeeseenlaskijoita toipumaan covid-19-pandemian aiheuttamasta talouden héiridosta,
esitejarjestelmdén on tarpeen tehdd kohdennettuja muutoksia. Tillaisten muutosten
odotetaan antavan liikkeeseenlaskijoille ja rahoituksenvilittdjille mahdollisuuden

Fl

COM(2020) 456 final, 27.5.2020.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1129, annettu 14 piivdnd kesdkuuta 2017,
arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamisen
yhteydessé julkaistavasta esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY kumoamisesta (EUVL L 168, 30.6.2017,
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3)

“4)

©)

(6)

vihentdd kustannuksia ja vapauttaa resursseja elpymisvaihetta varten heti kriisin
jélkeen.

Luottolaitokset ovat osallistuneet aktiivisesti elvytykseen tukemalla rahoitusta
tarvinneita yrityksid, ja niilld odotetaan olevan merkittdvd rooli elpymisessa.
Asetuksessa (EU) 2017/2019 myonnetddn luottolaitoksille vapautus esitteen
julkaisemisvelvollisuudesta, kun on kyse tiettyjen muiden kuin osakesidonnaisten
arvopapereiden jatkuvasta tai toistuvasta tarjoamisesta, jossa vastikkeiden
kokonaismddrd on enintddn 75 miljoonaa euroa 12 kuukauden aikana. Tata
vapautuksen raja-arvoa olisi korotettava rajoitetuksi ajaksi, jotta voidaan edistidd
luottolaitosten varainhankintaa ja tarjota niille litkkumavaraa, jonka ansiosta ne voivat
tukea asiakkaitaan reaalitaloudessa. Koska kyseinen toimenpide on rajoitettu
elpymisvaiheeseen, sen olisi oltava kiytettdvissa rajoitetun 18 kuukauden ajan.

Jotta covid-19-pandemian vakaviin taloudellisiin vaikutuksiin voidaan puuttua
nopeasti, on tirkedd ottaa kayttoon toimenpiteitd, joilla helpotetaan reaalitalouteen
tehtdvid investointeja, mahdollistetaan yritysten pddomapohjan nopea vahvistaminen
unionissa ja annetaan liikkeeseenlaskijoille mahdollisuus pédsté julkisille markkinoille
elpymisprosessin varhaisessa vaiheessa. Nididen tavoitteiden saavuttamiseksi on
aiheellista luoda uusi lyhytmuotoinen esite, jdljempdnd 'EU:n elpymisesite’, joka
litkkkeeseenlaskijoiden on helppo laatia, liikkeeseenlaskijoiden rahoittamisesta
kiinnostuneiden sijoittajien helppo ymmartié ja toimivaltaisten viranomaisten helppo
tarkastaa ja hyviksya.

Yritykset, joiden osakkeita on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylla
markkinalla tai joiden osakkeilla on kdyty kauppaa pk-yritysten kasvumarkkinalla
yhtédjaksoisesti vahintdén viimeisten 18 kuukauden ajan ennen osakkeiden tarjoamista
tai ottamista kaupankéynnin kohteeksi, ovat olleet velvollisia noudattamaan Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014', Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2004/109/EY'® tai komission delegoidun asetuksen (EU)
2017/565'7 mukaisia sdinnollisti ja jatkuvaa julkistamista koskevia vaatimuksia. Niin
ollen paljon esitteen vaaditusta sisdllostd on jo julkisesti saatavilla, ja sijoittajat kdyvit
kauppaa niiden tietojen perusteella. Sen vuoksi EU:n elpymisesitettd olisi kdytettdva
vain listautumisen jdlkeisissd litkkeeseenlaskuissa, ja siind olisi keskityttivd vain
olennaisiin tietoihin, joita sijoittajat tarvitsevat tehdékseen tietoon perustuvia
sijoituspaatoksia.

Jotta EU:n elpymisesite olisi litkkeeseenlaskijoille tehokas viline, sen olisi oltava yksi
pituudeltaan rajoitettu asiakirja, johon voidaan siséllyttdd tietoja myos viittaamalla
nithin, ja sithen olisi voitava soveltaa passia, joka koskee Euroopan laajuista
arvopapereiden tarjoamista yleisolle tai kaupankdynnin kohteeksi ottamista
sadnnellyllda markkinalla.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014,
markkinoiden véadrinkdytdstd (markkinoiden véadrinkdyttoasetus) 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).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 pdivdnd 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).

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu 25 péivéna huhtikuuta 2016, Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU taydentdmisestd sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestimistd
koskevien vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja kyseisessd direktiivissd mdiriteltyjen
kisitteiden osalta (EUVL L 87, 31.3.2017, s. 1).
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(7

®)

)

(10)

(11)

(12)

(13)

EU:n elpymisesitteeseen olisi sisdllytettavd lyhyt tiivistelmd, joka muodostaa
hyddyllisen tietoldhteen sijoittajille, erityisesti vidhittdissijoittajille. Tiivistelmdn olisi
oltava itsendinen osa EU:n elpymisesitettd ja painotuttava keskeisiin tietoihin, joiden
avulla sijoittajat voisivat pdittdd, mitd arvopapereiden tarjoamisia ja arvopapereiden
kaupankdynnin kohteeksi ottamisia ne tutkivat tarkemmin tutustumalla koko EU:n
elpymisesitteeseen voidakseen tehda padtoksensa.

Jotta voidaan kerdtd tietoja EU:n elpymisesitettd koskevasta jarjestelmistd tehtdvaa
arviointia  varten, EUmn  elpymisesite  olisi  siséllytettivd  Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen  sdilytysjdrjestelméddn. Kyseisen = mekanismin
muuttamisesta  aiheutuvan  hallinnollisen  rasitteen  rajoittamiseksi  EU:n
elpymisesitteessd voitaisiin kdyttdd samoja tietoja kuin asetuksen (EU) 2017/1129
14 artiklassa tarkoitetussa listautumisen jélkeistd liikkeeseenlaskua koskevassa
esitteessd edellyttéen, ettd ndma kaksi esitetyyppié erotetaan selvésti toisistaan.

EU:n elpymisesitteen olisi tdydennettdvd asetuksessa (EU) 2017/1129 erityyppisten
arvopapereiden, liikkeeseenlaskijoiden, tarjousten ja kaupankdynnin kohteeksi
ottamisten osalta sdédettyjd muita esitemuotoja. Sen vuoksi kaikkien asetukseen (EU)
2017/1129 siséltyvien viittausten “esitteeseen” olisi katsottava viittaavan kaikkiin
erimuotoisiin esitteisiin, myds tdssd asetuksessa sdddettyyn EU:n elpymisesitteeseen,
jollei nimenomaisesti toisin ilmoiteta.

Asetuksen (EU) 2017/1129 mukaan rahoituksenvilittdjien on ilmoitettava sijoittajille
tdydennyksen mahdollisuudesta ja tietyissd olosuhteissa otettava sijoittajiin yhteytté
samana pdivand kuin tdydennys julkaistaan. Niiden sijoittajien laaja joukko, joihin on
otettava yhteyttd, ja yhteydenoton maiirdaika voivat aiheuttaa ongelmia. Jotta
rahoituksenvilittdjille voidaan tarjota helpotuksia ja vapauttaa niiden resursseja
samalla kun sdilytetddn korkeatasoinen sijoittajansuoja, olisi sdddettiva
oikeasuhteisemmasta jirjestelmistd. Tallaisessa jédrjestelmdssd olisi tdsmennettiva,
mihin sijoittajiin rahoituksenvilittidjien olisi otettava yhteyttd, kun tdydennys
julkaistaan, ja pidennettivd miédrdaikaa, jonka kuluessa kyseisiin sijoittajiin on
otettava yhteytta.

Koska EU:n elpymisesite on rajoitettu elpymisvaiheeseen, kyseistd esitettd koskevan
jarjestelmin voimassaolon olisi paatyttdva 18 kuukauden kuluttua timén asetuksen
soveltamispdivastd. EU:n elpymisesitteiden jatkuvuuden varmistamiseksi ennen
jarjestelmin voimassaolon pdittymistd hyviksyttyihin esitteisiin olisi sovellettava
voimassaolon jatkamista koskevaa sddnndsta.

Komission olisi annettava ennen 21 pdivad heindkuuta 2022 Euroopan parlamentille ja
neuvostolle kertomus tdmén asetuksen soveltamisesta sekd tarvittaessa sen ohella
saadosehdotus. Uudelleentarkasteluun olisi siséllytettiva arvio siitd, ovatko EU:n
elpymisesitteitd koskevat tietovaatimukset asianmukaiset timén asetuksen tavoitteiden
saavuttamiseksi.

Sen vuoksi asetusta (EU) 2017/1129 olisi muutettava,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Asetuksen (EU) 2017/1129 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) 2017/1129 seuraavasti:

1)

Lisatadn 1 artiklan 4 kohtaan k alakohta seuraavasti:
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2)

3)

4)

”’k) [tdmén asetuksen soveltamispdivistd] alkaen [18 kuukautta tdmin asetuksen
soveltamispdivédstd] asti muut kuin osakesidonnaiset arvopaperit, joita
luottolaitokset laskevat liikkeeseen jatkuvasti tai toistuvasti, kun tarjottujen
arvopapereiden yhteenlasketut vastikkeet kokonaisuudessaan unionissa 12
kuukauden aikana ovat luottolaitosta kohti alle 150 000 000 euroa, edellyttéen,
ettd kyseiset arvopaperit

1)  eivdt ole etuoikeusasemaltaan huonompia eivitkd muunnettavissa tai
vaihdettavissa; ja

i1)  eivit oikeuta merkitsemidn tai hankkimaan muuntyyppisid arvopapereita
eivitka ole johdannaisiin kytkettyja.”

Korvataan 6 artiklan 1 kohdan ensimmadisen alakohdan johdantolause seuraavasti:

”1. Rajoittamatta 14 artiklan 2 kohdan, 14 a artiklan 2 kohdan ja 18 artiklan
1 kohdan soveltamista esitteen on sisdllettdvd tarpeelliset tiedot, jotka ovat
sijoittajan kannalta olennaisia perustellun arvion tekemiseksi”.

Lisatddn 7 artiklaan 12 a kohta seuraavasti:

712 a. Poiketen siitd, mitd 3—12 kohdassa sdddetddn, 14 a artiklan mukaisesti
laadittuun EU:n elpymisesitteeseen on sisdllytettdvi tdimén kohdan mukainen
titvistelma.

EU:n elpymisesitteen tiivistelmd on laadittava lyhyend, ytimekkadsti
kirjoitettuna asiakirjana, jonka pituus tulostettuna on enintddn kaksi A4-
kokoista sivua.

Tiivistelmé el saa sisdltda viittauksia esitteen muihin osiin eikd viittaamalla
esitettyja tietoja, ja sen on

a) oltava esitystapansa, asettelunsa ja  kirjasinkokonsa puolesta
helppolukuinen;

b) oltava kirjoitettu sellaisella selkedlld, ytimekkadlld ja helppotajuisella
yleiskielelld ja tyylilld, joka auttaa sijoittajia ymmaértdmaén tiedot;

c) sisdllettdvi seuraavat nelja osiota:

1)  johdanto, joka sisédltid tdmdn artiklan 5 kohdassa maééritellyn
varoituksen;

1)  keskeiset tiedot litkkeeseenlaskijasta;
ii1)  keskeiset tiedot arvopapereista;

1v) keskeiset tiedot arvopapereiden yleisolle tarjoamisesta tai
kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld markkinalla ottamisesta tai
molemmista.”

Lisatdan 14 a artikla seuraavasti:

14 a artikla
EU:n elpymisesite

Seuraavat litkkeeseenlaskijat voivat pdittdd laatia EU:n elpymisesitteen téssé
artiklassa sdddettyd yksinkertaistettua jirjestelmdd noudattaen, kun osakkeita
tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylla markkinalla:
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a) liikkkeeseenlaskijat, joiden osakkeet ovat olleet otettuina kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellylld markkinalla yhtdjaksoisesti vahintddn viimeisten
18 kuukauden ajan ja jotka laskevat liikkeeseen aikaisemmin
liikkkeeseenlaskettujen, olemassa olevien osakkeiden kanssa samanlajisia
osakkeita;

b)  liikkeeseenlaskijat, joiden osakkeilla on jo kdyty kauppaa pk-yritysten
kasvumarkkinalla yhtdjaksoisesti vdhintddn viimeisten 18 kuukauden
ajan, edellyttiden, ettd kyseisten osakkeiden tarjoamisesta on julkaistu
esite, ja jotka laskevat liikkeeseen aikaisemmin liikkeeseenlaskettujen,
olemassa olevien osakkeiden kanssa samanlajisia osakkeita.

Poiketen siitd, mitd 6 artiklan 1 kohdassa sdddetddn, ja rajoittamatta 18 artiklan
1 kohdan soveltamista, EU:n elpymisesitteeseen on siséllyttdvd merkitykselliset
suppeammat tiedot, jotka ovat tarpeen, jotta sijoittajat voivat ymmaértaa

a) liitkkeeseenlaskijan ndkymat ja viimeksi kuluneen tilikauden paittymisen
jélkeen mahdollisesti tapahtuneet merkittavit muutokset
litkkeeseenlaskijan taloudellisessa asemassa;

b)  olennaiset tiedot osakkeista, liikkeeseenlaskun syisté ja sen vaikutuksesta
litkkeeseenlaskijan yleiseen pddomarakenteeseen seki tuottojen kéytosta.

EU:n elpymisesitteen tiedot on laadittava ja esitettdva helposti analysoitavassa,
ytimekkédssd ja ymmadrrettdvdssd muodossa, jotta sijoittajat voivat tehda
perustellun sijoituspaatoksen. Toimivaltaisen viranomaisen on myods otettava
huomioon, onko litkkeeseenlaskija julkistanut sdénnellyt tiedot soveltuvin osin
direktiivin 2004/109/EY ja asetuksen (EU) N:o 596/2014 mukaisesti sekd
soveltuvin osin tiedot, joita tarkoitetaan komission delegoidussa asetuksessa
(EU) 2017/565.

EU:n elpymisesitteen on oltava yksi asiakirja, joka sisdltad liitteessd V a
vahvistetut vihimmaistiedot. Sen pituus tulostettuna saa olla enintddn 30 A4-
kokoista sivua, ja sen on oltava esitystapansa, asettelunsa ja kirjasinkokonsa
puolesta helppolukuinen.

Tietoja, jotka siséllytetdén 19 artiklan mukaisesti viittaamalla niihin, ei oteta
huomioon tdméin kohdan kolmannessa alakohdassa tarkoitetussa 30 A4-
kokoisen sivun enimmadispituudessa.

Liikkeeseenlaskijat voivat paattiad, missa jarjestyksessa liitteessd V a tarkoitetut
tiedot esitetdéin EU:n elpymisesitteessd.”

Lisatdan 20 artiklaan 6 a kohta seuraavasti:

”6 a. Poiketen siitd, mitd 2 ja 4 kohdassa sdddetddn, 2 kohdan ensimmadisessd
alakohdassa ja 4 kohdassa sdddetyt méérdajat on lyhennettivd viiteen
tyopdivadn, kun kyse on 14 a artiklan mukaisesti laaditusta EU:n
elpymisesitteestd. Liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava toimivaltaiselle
viranomaiselle hakemuksen suunnitellusta jattdmisestd védhintddn viisi
tyOpédivad ennen péivad, jona se aikoo jattad hakemuksen hyvéksyttaviksi.”

Lisatdan 21 artiklaan 5 a kohta seuraavasti:

”5a. Edelli olevan 14 a artiklan mukaisesti laadittu EU:n elpymisesite on
luokiteltava tdmén artiklan 6 kohdassa tarkoitetussa siilytysjdrjestelmassa.
Edellda olevan 14 artiklan mukaisesti laadittujen esitteiden luokittelussa
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7)

8)

9)

kéytettyja tietoja voidaan kdyttdd 14 a artiklan mukaisesti laadittujen EU:n
elpymisesitteiden luokittelussa edellyttden, etti ndméd kaksi esitetyyppid on
erotettu toisistaan kyseisessi sdilytysjarjestelméssa.”

Muutetaan 23 artikla seuraavasti:
a)  Korvataan 2 kohdan ensimmaéinen alakohta seuraavasti:

72, Mikéli esite liittyy arvopapereiden tarjoamiseen yleisolle, sijoittajilla, jotka
ovat jo pdiittineet ostaa tai merkitd arvopapereita ennen tidydennyksen
julkaisemista, on oltava oikeus perua sitoumuksensa kolmen tydpdivin
kuluessa tdydennyksen julkaisemisesta edellyttden, ettd 1 kohdassa tarkoitettu
merkittdva uusi seikka, olennainen virhe tai olennainen epétarkkuus ilmeni tai
havaittiin ennen tarjousajan péddttymistd tai arvopapereiden toimittamista, sen
mukaan, kumpi ndistd tapahtuu ensin. Liikkeeseenlaskija tai tarjoaja voi
pidentdd tdtd méidrdaikaa. Perumisoikeuden paittymispdivd on ilmoitettava
tdydennyksessa.”

b)  Korvataan 3 kohdan ensimmaéinen ja toinen alakohta seuraavasti:

”3.  Jos sijoittajat ostavat tai merkitsevit arvopapereita rahoituksenvilittdjan kautta,
kyseisid arvopapereita koskevan esitteen hyviksymisen jidlkeen mutta ennen
tarjousajan pddttymistd tai kaupankdynnin aloittamista sddnnellylld markkinalla
sen  mukaan, kumpi ndistd  tapahtuu = myohemmin,  kyseisen
rahoituksenvilittdjin on ilmoitettava néille sijoittajille tdydennyksen
julkaisumahdollisuudesta ja siitd, missd ja milloin tiydennys julkaistaisiin, sekd
siitd, ettd rahoituksenvilittdjd avustaa niitd tilléin  sitoumuksen
perumisoikeuden kaytossa.

Jos tdmdn kohdan ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetuilla sijoittajilla on 2
kohdassa tarkoitettu perumisoikeus, rahoituksenvilittdjan on otettava yhteytta
kyseisiin sijoittajiin yhden tyopdivén kuluessa tiydennyksen julkaisemisesta.”

Lisatdan 47 a artikla seuraavasti:

747 a artikla
EU:n elpymisesitettd koskeva aikarajoitus

Edelld 14 a artiklassa sdddetyn jirjestelmén voimassaolo pdittyy [18 kuukauden
kuluttua tdmén asetuksen soveltamispéivésti)].

EU:n elpymisesitteitd, jotka on laadittu 14 a artiklan mukaisesti ja hyviksytty [tdmén
asetuksen soveltamispdivd] ja [18 kuukautta timin asetuksen soveltamispdivasti]
vélisend aikana, sddnnellddn edelleen kyseisen artiklan mukaisesti niiden
voimassaolon pdittymiseen saakka tai sithen asti, kun on kulunut kaksitoista
kuukautta [18 kuukautta tdmén asetuksen soveltamispdivéstd], sen mukaan, kumpi
tapahtuu ensin.”

Korvataan 48 artiklan 2 kohta seuraavasti:

2. Kertomuksessa on arvioitava muun muassa, ovatko esitteen tiivistelma, 14, 14 a
ja 15 artiklassa sdddetyt tietovaatimukset sekd O artiklassa tarkoitettu yleinen
rekisterOintiasiakirja yhd tarkoituksenmukaisia niille asetettujen tavoitteiden
saavuttamisen kannalta. Kertomuksessa on oltava erityisesti:

a)  kuhunkin 15 artiklan 1 kohdan a—d alakohdassa tarkoitettuun neljdin
luokkaan kuuluvia henkil6itd koskevien EU:n kasvuesitteiden lukumiéra
ja analyysi kunkin lukumiirdn kehityksestd sekd EU:n kasvuesitteen
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b)

kayttoon  oikeutettujen  henkildiden  kauppapaikkojen  valinnan
suuntauksista;

analyysi siitd, saako EU:n kasvuesite aikaan asianmukaisen tasapainon
sijoittajansuojan ja sen kdyttoon oikeutettujen henkildiden hallinnollisten
rasitteiden vahentdmisen vélilla;

hyvéksyttyjen EU:n elpymisesitteiden lukuméédrd ja analyysi niiden
madran kehittymisesta;

tiedot EU:n elpymisesitteen laatimisesta ja  hyvéksyttdmisestd
aiheutuvista kustannuksista verrattuna esitteen nykyisiin kustannuksiin
sekd saavutetuista kokonaissddstoista;

analyysi siitd, saako EU:n elpymisesite aikaan asianmukaisen tasapainon
sijoittajansuojan ja sen kdyttoon oikeutettujen henkildiden hallinnollisten
rasitteiden vahentdmisen valilla;”.

9) Lisdtddn timén asetuksen liitteessé oleva teksti liitteeksi V a.

2 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

Témi asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivinid sen jélkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa

jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissé

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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