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Ehdotus direktiiviksi

EUROOPAN PARLAMENTIN TARKISTUKSET"

komission ehdotukseen

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

annettu ...,

osakkeidensa ottamista kaupankaynnin kohteeksi monenkeskisessd

kaupankdyntijirjestelmdssd hakevien yritysten moniiiniosakerakenteista

(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,

*

Tarkistukset: uusi tai muutettu teksti merkitién lihavoidulla kursiivilla, poistot
symbolilla] .
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sen jdlkeen, kun esitys lainsddtamisjarjestyksessd hyvéksyttdviksi siddokseksi on toimitettu

kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean 23 pdivind maaliskuuta 2023

antaman lausunnon/,

noudattavat tavallista lainsdatdmisjarjestysta?,

1 EUVL C 184, 25.5.2023, 5. 103.
2 Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu ... (ei vield julkaistu virallisessa lehdessd),
ja neuvoston pditds, annettu ... .
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sekd katsovat seuraavaa:

(D) Jotta voidaan lisété listautumisen houkuttelevuutta ensisijaisesti pienten ja
keskisuurten yritysten, jiljempiind ’pk-yritykset’, suosimiin kauppapaikkoihin,
kuten pk-yritysten kasvumarkkinoille ja muihin monenkeskisiin
kaupankdyntijiirjestelmiin, ja siten parantaa pk-yritysten kykydi hankkia varoja
kyseisissid monenkeskisissi kaupankdyntijirjestelmissd ja vihentda niiden yritysten
eriarvoisuutta, jotka hakevat sisimarkkinoilla osakkeidensa ottamista kaupankdynnin
kohteeksi, on tarpeen puuttua sddntelysti johtuviin esteisiin, jotka vaikuttavat

padsyyn monenkeskisiin kaupankdyntijarjestelmiin.

2) Pelko méérdysvallan menettimisestd yrityksessd on merkittivi tekijd, joka estia
madrdysvaltaa kiyttdvid osakkeenomistajia hakeutumasta julkisille markkinoille,
kuten monenkeskiseen kaupankdyntijirjestelmddn. Osakkeiden ottaminen
kaupankdynnin kohteeksi merkitsee yleensd midrdysvaltaa kdyttavien
osakkeenomistajien omistuksen laimentumista, mikd vihentdd heidén
vaikutusvaltaansa investointeja ja toimintaa koskevissa tirkeissd paédtoksissa.
Yritystd koskevan méérdysvallan sdilyttiminen voi olla erityisen tirkedd
madrdysvaltaa kdyttiville osakkeenomistajille startup-yrityksissé ja sellaisissa
yrityksissd, joilla on huomattavia etukiteiskustannuksia edellyttivia pitkdaikaisia
hankkeita, silld ne saattavat haluta toteuttaa visiotaan joutumatta liian alttiiksi

markkinoiden heilahteluille.
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3) Yritysten olisi voitava edellyttien, etti unionin oikeudessa ja kansallisessa
lainsdidddinnossd sdddetyistdi takeista ei muuta johdu, valita sellaiset pddoma- ja
omistajaohjausrakenteet, jotka sopivat parhaiten niiden kehitysvaiheeseen, mika
voidaan toteuttaa muun muassa antamalla I madrdysvaltaa kiyttaville
osakkeenomistajille mahdollisuus séilyttdd méédraysvalta myos yritysten hakeuduttua
monenkeskisiin kaupankdyntijirjestelmiin, joihin kuuluvat myos pk-yritysten
kasvumarkkinat, ja hyddyntdé néissd jérjestelmissd kaytivin kaupankdynnin etuja,
kunhan turvataan edelleen sellaisten I osakkeenomistajien oikeudet, joiden

osakkeilla on pienempi ddnivalta.

4 Moniddniosakerakenne on erddnlainen mddrdysvaltaa lisddvd mekanismi, jonka
avulla méidrdysvaltaa kayttdvit osakkeenomistajat voivat sdilyttda padatosvaltansa
yrityksessi ja samalla hankkia varoja yleisoltd. Monidédniosarakenteeseen kuuluu
vahintiin kaksi erillistd osakelajia, joilla on kullakin eri mééra ddnid osaketta kohti.
Tallaisessa rakenteessa ainakin yhdelld osakelajilla on pienempi mdidrd ddnid
osaketta kohti kuin toisella (tai useammalla) ddnivaltaisella osakelajilla. Osake,
johon liittyy suurempi dénimddrd, on monidaniosake. Moniddiniosakerakenteessa
ddnimddrien erot eivit mddrdydy ainoastaan osakkeiden eri nimellisarvojen

perusteella.

(5) Témdin direktiivin soveltamisalaan eiviit kuulu muut mairdysvaltaa lisddvit ja
adnivaltaa hyodyntivit mekanismit kuin monidéniosakerakenteet, kuten
ddnivallattomien I osakkeiden ja sellaisten osakkeiden liikkeeseenlasku, jotka

antavat veto-oikeuden tiettyihin pdiitoksiin.

(6) Lojaalisuusosakkeetl antavat lisdd ddnid osakkeenomistajalle I , joka pitdd
hallussaan niitd osakkeita miératyn ajan ja tayttda tietyt edellytykset. Ndin ollen
lojaalisuusosakkeet ovat mddrdysvaltaa lisdivi mekanismi, jonka tarkoituksena on
pikemminkin edistééil pitkdjanteisempdd omistajuutta osakkeenomistajien
keskuudessa kuin lisété yleisoltd saatavien varojen hankkimisen houkuttelevuutta.
Niin ollen lojaalisuusosakkeita ei ole aiheellista siséllyttdd timén direktiivin

soveltamisalaan.
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®)

Moniddniosakerakenteita koskevissa kansallisissa sddnnoksissd on huomattavia eroja
eri jasenvaltioiden vililld. Joissakin jdsenvaltioissa monidéniosakerakenteet on
sallittu, kun taas toisissa ne on kielletty. Joissakin jdsenvaltioissa tima kielto koskee
ainoastaan julkisia osakeyhtiditd, kun taas toisissa sitd sovelletaan kaikkiin yrityksiin.
Kansallisten jirjestelmien erot aiheuttavat esteitd pddoman vapaalle liikkkuvuudelle
sisdimarkkinoilla ja luovat eri jasenvaltioissa toimiville yrityksille epédtasapuoliset
toimintaedellytykset. Jos monidéniosakerakenteet kieltdvdssé jasenvaltiossa toimivat
yritykset haluavat ottaa kdiyttoon moniddiniosakerakenteen ja hakea osakkeidensa
ottamista kaupankiynnin kohteeksi markkinoilla, niiden on siirryttivi toiseen
jasenvaltioon tai jopa unionin ulkopuolelle, mikd liséid niiden kustannuksia.
Joissakin tapauksissa yritykset saattavat ndiden korkeampien kustannusten vuoksi
paittdi olla hankkimatta varoja yleisoltd, mika voi rajoittaa niiden
varainhankintamahdollisuuksia. Téllaiset ndkokohdat ovat erityisen tarkeitd pk-
yrityksille ja startup-yrityksille, joilla ei ole taloudellisia resursseja ndiden

kustannusten kattamiseen.

Salliakseen yritysten hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi
monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssd ilman, etti yrityksissd midrdysvaltaa
kayttavien osakkeenomistajien on luovuttava mairaysvallasta, jasenvaltioiden olisi
annettava yrityksille mahdollisuus ottaa kéyttéon monidiniosakerakenteita tai
muuttaa niitd, jotta ne voivat hakea osakkeidensa ottamista kaupankdynnin
kohteeksi monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmdssd. Tiillaisen mahdollisuuden
ehtona ei saisi olla sellaisten osakkeiden taloudellisten oikeuksien lisddminen,

Jjotka eiviit ole monidaniosakkeita I .
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9) Osakkeiden ottaminen kaupankdynnin kohteeksi séiiinnellyilli markkinoilla
soveltuu paremmin suuremmille ja kypsemmille yrityksille, kun taas
monenkeskiset kaupankiyntijirjestelmdit soveltuvat yleensi paremmin pk-
yrityksille. Tamdin lisiksi monenkeskisiin kaupankdyntijirjestelmiin kuuluvat pk-
yritysten kasvumarkkinat suunniteltiin erityisesti pk-yrityksille tarkoitetuiksi
kauppapaikoiksi, joiden sddntelyssi otetaan huomioon pk-yritysten erityispiirteet.
Kaikki yritykset, joiden arvopaperit on listattu monenkeskisissd
kaupankdyntijiirjestelmissd, eiviit kuitenkaan ole pk-yrityksid. Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2014/65/EUS edellytetiiin, etti pk-yritykset
muodostavat viihintiiin 50 prosenttia litkkeeseenlaskijoista, joiden rahoitusvilineet
otetaan kaupankiynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla. Muiden kuin
pk-yritysten arvopaperit ovat yleensii likvidimpid, joten niiden ottaminen
monenkeskisiin kaupankdyntijirjestelmiin mahdollistaa sen, ettii néihin
jérjestelmiin kertyy suuremmat kaupankdyntipalkkiot liiketoimintamallinsa
kannattavuuden sdilyttimiseksi. Jotta tilanne olisi sijoittajille selked, kaikkiin pk-
yritysten kasvumarkkinoilla toimiviin liikkeeseenlaskijoihin sovelletaan kuitenkin
tilli hetkelld samoja sddntoji niiden koosta riippumatta. Sama koskee kaikkia
litkkeeseenlaskijoita muissa monenkeskisissd kaupankdyntijirjestelmissd. Sen
vuoksi on asianmukaista, etti oikeutta ottaa kiyttéon tai muuttaa
moniddniosakerakenteita, jotta voidaan hakea osakkeiden ottamista
kaupankdynnin kohteeksi, sovelletaan kaikentyyppisiin Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin (EU) 2017/1132¢ liitteessi II lueteltuihin yhtioihin silti osin
kuin ne voivat kansallisen lainsdiddinnon nojalla laskea liikkeeseen osakkeita ja
hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisissdi

kaupankdyntijiirjestelmissd.

3 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivind
toukokuuta 2014, rahoitusviilineiden markkinoista seki direktiivin 2002/92/EY ja
direktiivin 2011/6 1/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).

4 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2017/1132, annettu 14 pdivind
kesdikuuta 2017, tietyisti yhtiooikeuden osa-alueista (kodifikaatio) (EUVL L 169,
30.6.2017, s. 46).
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(10) Jasenvaltioiden olisi voitava ottaa kiyttoon tai pitdd voimassa kansallisia sddnnoksié,
joiden nojalla yritysten sallitaan ottaa kiyttoon tai muuttaa
moniddniosakerakenteita muihin tarkoituksiin kuin osakkeiden ottamiseen
I kaupankiynnin kohteeksi monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssd. Téhin
sisdltyy muun muassa sen salliminen, etta yritykset voivat ottaa kayttoon tai
muuttaa moniddniosakerakenteita, kun ne hakevat osakkeiden ottamista
kaupankdynnin kohteeksi I sadnnellylld markkinalla, tai sen varmistaminen, ettd
yksityiset osakeyhtiot voivat ottaa kdyttoon tai muuttaa moniddiniosakerakenteita,
vaikka ne eivit aio hakea osakkeidensa ottamista kaupankdynnin kohteeksi. TAma
koskee myds tapauksia, joissa yritykset siirtyvit monenkeskisestii
kaupankiyntijirjestelmdstd siinnellylle markkinalle ja séilyttdvit samalla
moniddniosakkeensa. Jasenvaltioiden olisi myds voitava kieltdi tai rajoittaa
moniddniosakerakenteita, joilla on muu tarkoitus kuin osakkeiden ottaminen

kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssa.

(11) Monidiniosakerakenteen kdyttoonotto tai muuttaminen, kun tarkoituksena on
hakea osakkeiden ottamista kaupankdiynnin kohteeksi, edellyttiii yleensd yrityksen
yhtiojirjestyksen muuttamista. Jotta voidaan varmistaa osakkeenomistajien
oikeudenmukainen kohtelu, jisenvaltioiden olisi vaadittava, etti
moniddniosakerakenteen kdyttoonotto tai muuttaminen, jotta voidaan hakea
osakkeiden ottamista I kaupankdynnin kohteeksi, seki moniddiniosakerakenteen
myohempi muuttaminen tavalla, joka vaikuttaa ddnioikeuksiin, edellyttiiisi
plidtoksen tekemisti osakkeenomistajien yhtiokokouksessa, jiljempdindi
yhtiokokous’, vihintidin mddrienemmistolld kansallisen lainsddidinnon
mukaisesti. Jos osakelajeja on useita, tillaisista pidtoksistdi olisi jirjestettiivi
erillinen ddnestys kunkin sellaisen osakelajin suhteen, joita koskeviin oikeuksiin

pilidtos vaikuttaa.
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(12)

(13)

Yrityksilla olisi oltava joustavuutta moniddniosakerakenteiden kiyttoonoton tai
muuttamisen ajoituksen suhteen, edellyttien etti kyseisen kdyttéonoton tai
muuttamisen tarkoituksena on hakea osakkeiden ottamista kaupankdiynnin
kohteeksi monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmdssd. Jéisenvaltiot eiviit saisi
estiid yrityksid ottamasta kdyttoon tai muuttamasta moniddiniosakerakenteita
ennen osakkeiden ottamista kaupankdiynnin kohteeksi monenkeskisessd
kaupankdyntijiirjestelmdissd. Jisenvaltioiden olisi kuitenkin voitava vaatia, etti
kdytettiessi suurempaa ddinivaltaa, jossa on kyse moniddniosakkeisiin liittyvdisti
muihin osakelajeihin verrattuna suuremmasta dinimddrdstd, edellytyksend on,
ettii yrityksen osakkeet otetaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessii
kaupankdyntijiirjestelmdssd. Tdilloin moniddiniosakkeilla olisi kaupankdynnin
kohteeksi ottamiseen saakka oltava sama ddnimddrd kuin yrityksen muilla
osakelajeilla. Niin varmistettaisiin, ettd moniddniosakkeet edistiiviit
nimenomaisesti kaupankdynnin kohteeksi ottamista monenkeskisessd

kaupankdyntijiirjestelmdssd.

Monidiniosakerakenne saattaa lisdtdi riskid siiti, ettd mddrdysvaltaa kdyttiviit
osakkeenomistajat hankkivat yritykselti yksityisid etuja. Jisenvaltioissa, joissa
monidéniosakkeet ovat jo sallittuja, sdddetdén takeista sellaisten osakkeenomistajien
suojelemiseksi, joiden osakkeilla on pienempi ddnimddrd. Nykyiset takeet
vaihtelevat jasenvaltioittain kansallisten erityispiirteiden ja erilaisten
yhtidoikeusjérjestelmien vuoksi. Tdstdi vaihtelusta huolimatta ja ottaen huomioon
erityisesti Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 50 artiklan 2 kohdan g
alakohdassa vahvistetut sisimarkkinoiden tavoitteet, monidaniosakerakenteita
koskevassa kansallisessa lainsddddnndssd noudatettavia ldhestymistapoja, jotka
liittyvét sellaisten I osakkeenomistajien etujen suojaan, joiden osakkeilla on
pienempi ddnimdidrd, olisi koordinoitava niiden yritysten osalta, jotka kiyttiiviit
timdn direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa kiyttoon monidéniosakerakenne tai
muuttaa sitd, kun tarkoituksena on hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin

kohteeksi monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssa.
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(14) Niitd yrityksii koskevassa koordinoidussa lihestymistavassa, jotka kéyttiviit timdin
direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa kdyttéon monidiiniosakerakenne tai muuttaa
sitd, kun tarkoituksena on hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi
monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmdssd, jisenvaltioiden olisi siididettivii
osakkeenomistajien oikeudenmukaisesta kohtelusta ottamalla kéyttoon
monididniosakerakenteiden suunnittelua koskeva rajoitus, jossa vahvistetaan
moniddniosakkeisiin liittyviin ddnimddrdn ja pienimmdn ddnimddrdn osakkeiden
ddnimddrdn vilinen enimmdissuhde. Vaihtoehtoisesti jasenvaltioiden olisi otettava
kdyttoon niitd pddtoksii koskeva rajoitus, jotka hyviksytidin yhtiokokouksessa
annettujen ddnten mddrdenemmistolli, lukuun ottamatta yrityksen hallinto-,
Jjohto- tai valvontaelinten jisenten nimittimisti ja erottamista koskevia pddtoksid
ja ndiden elinten tekemid operatiivisia piidtoksid, jotka toimitetaan
yhtiokokoukselle hyviksyttiviksi ja joiden osalta edellytetiiiin, ettii
mddrienemmisto lasketaan annettujen diinten kokonaismddrin perusteella ja joko
yhtiokokouksessa edustettuna olevan osakepiiioman tai yhtiokokouksessa
edustettuina olevien osakkeiden mddrdin perusteella taikka annettujen diinten
kokonaismddirdin perusteella ja kussakin osakelajissa, jota pdiitos koskee,
annettujen ddnten perusteella, sanotun kuitenkaan rajoittamatta direktiivin (EU)
2017/1132 soveltamista. Titi direktiiviii sovellettaessa pdiitoksen olisi katsottava
vaikuttavan osakelajiin, jos pditokselli on kielteinen vaikutus kyseisen osakelajin

osakkeenomistajien oikeuksiin.
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(15) Jasenvaltioilla olisi oltava harkintavalta ottaa kayttoon ja pitid voimassa lisitakeita,
kuten raukeamislausekkeita, sellaisten osakkeenomistajien etujen riittdvin suojan
varmistamiseksi, joilla ei ole hallussaan monididniosakkeita. Jisenvaltioiden olisi
arvioitava kyseisten lisitakeiden asianmukaisuutta ottaen huomioon niiden
vaikuttavuus téllaisten osakkeenomistajienl etujen suojaamisessa ja varmistettava
samalla, ettd takeet eivit heikennd moniddniosakerakenteiden tarkoitusta, muun
muassa moniddniosakkeiden haltijoiden mahdollisuutta vaikuttaa yrityksen
hallinto-, johto- tai valvontaelinten jisenten nimittimiseen ja erottamiseen ja siten
yrityksen operatiivisiin paitoksiin. Toimittaessaan komissiolle tissd direktiivissii
sddnnellyisti kysymyksisti antamansa keskeiset kansalliset sidnnokset
Jésenvaltioiden olisi toimitettava komissiolle myos mahdolliset lisitakeet, mukaan
lukien lisdtakeisiin tehdyt muutokset. Komissio ilmoittaa mahdollisista lisiitakeista
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010° perustetulle

Euroopan valvontaviranomaiselle (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen).

(16) Sijoittajien luottamus perustuu yrityksid koskevien tasméllisten ja kattavien tietojen
julkistamiseen, joka on tarpeen myos tietoon perustuvien sijoituspdétosten
tekemiseksi. Sijoittajansuoja ja markkinoiden tehokkuus edellyttiviit tiectoon
perustuvien sijoituspéitdsten tekemisti. Jasenvaltioiden olisi sen vuoksi
edellytettiva, ettd yritykset, jotka kéyttivit timdn direktiivin mukaista oikeuttaan
ottaa kdiyttoon moniddiniosakerakenne tai muuttaa siti, julkaisevat esitteessdin tai
listalleottoa koskevassa asiakirjassa tiedot osakerakenteestaan I kaupankdynnin
kohteeksi monenkeskisessdi kaupankdyntijirjestelmdssd ottamisen yhteydessa, jos
yritys julkaisee tillaisen esitteen tai asiakirjan asiaa koskevan lainsdddinnon
mukaisesti. Jisenvaltioiden olisi myO0s edellytettiivd, ettd yritykset, jotka kiyttiviit
timdn direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa kiyttéoon monidiniosakerakenne tai
muuttaa sitd, kun tarkoituksena on hakea osakkeiden ottamista kaupankdynnin
kohteeksi monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmdssd, julkaisevat nimidi tiedot

osakerakenteestaan lakisiiiiteisessd vuotuisessa tilinpditoskertomuksessaan sen

3 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24
paiviind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd péitéoksen
N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission pddtoksen 2009/77/EY
kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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jélkeen, kun niiden osakkeet on otettu kaupankdiynnin kohteeksi, silloin kun
kyseisiii tietoja ei ole aiemmin julkaistu tai ne ovat muuttuneet viimeisimmdn

julkaisemisen jilkeen.

AM\P9 AMA(2023)0300(002-002) Fl.doex  11/28 PE760.667v01-00

J Fl



(17) Jisenvaltioiden olisi edellytettiivii, ettii yritykset mainitsevat niiden osakkeiden
siirrettivyytti koskevista mahdollisista rajoituksista yrityksen osakerakennetta
koskevissa tiedoissa, jotka on sisdllytettiivi esitteisiin, listalleottoa koskeviin
asiakirjoihin tai vuotuiseen tilinpddtoskertomukseen. Tiedoissa olisi myos
mainittava, onko olemassa ddinioikeuksia koskevia rajoituksia, mukaan lukien
tiettyd prosenttiosuutta tai ddnimddrdd hallussaan pitivien ddnioikeuksien
rajoittaminen, ddnioikeuksien kdiytolle asetetut mdirdajat tai jirjestelmiit, joilla
osakkeisiin liittyviit taloudelliset oikeudet ja osakkeiden hallussapito on erotettu
toisistaan. Yritysten, jotka kiyttiviit timdn direktiivin mukaista oikeuttaan ottaa
kdyttéon monididniosakerakenne tai muuttaa siti, kun tarkoituksena on hakea
osakkeiden ottamista kaupankiynnin kohteeksi monenkeskisessd
kaupankdyntijiirjestelmdssd, olisi lisiksi julkistettava, silti osin kuin se on
yrityksen tiedossa, niiden moniddniosakkeiden haltijoiden henkilollisyys, jotka
edustavat vihintddn viitti prosenttia yrityksen kaikkien osakkeiden ddnimdidrdistd,
Jéljempiindi ’suuret osakkeenomistajat’, ja niiden luonnollisten henkildiden tai
oikeushenkiloiden henkilollisyys, joilla on oikeus kiyttiid ddinioikeuksia suurten
osakkeenomistajien puolesta. Tdmdi antaisi sijoittajille suuren yleison edustajina
mahdollisuuden tehdii tietoon perustuvia piidtoksid ja vahvistaisi siten niiden
luottamusta hyvin toimiviin pidomamarkkinoihin. Kun yrityksen omistajat
haluavat siilyttid pidtosvaltansa yrityksessi ja samalla hankkia varoja julkisilta
markkinoilta, tiedot muun muassa suurista osakkeenomistajista ovat tarpeen, jotta
mabhdolliset sijoittajat voivat tehdd jirkevid sijoituspdiditoksii. Luonnollisten
henkiloiden tapauksessa henkilollisyyden julkistaminen olisi rajoitettava heiddiin

nimeensd.
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(18) Jotta voidaan edistiii lapindkyvyyttd, tietamystd yleison keskuudessa ja tietoon
perustuvien investointipiidtosten tekemistd, olisi yksiloitiivi selkedisti niiden
yritysten osakkeet, joilla on moniddiniosakerakenteita. Tamd voisi tapahtua
esimerkiksi sisdllyttimiilli tillaisten yritysten osakkeiden nimeen tunnusmerkki,
jota monenkeskisti kaupankiyntijirjestelmdd ylldpitivit markkinatoimijat tai
sijoituspalveluyritykset kiyttiviit. Jotta voidaan varmistaa johdonmukainen
yhdenmukaistaminen, arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi laadittava
luonnoksia teknisiksi séiidntelystandardeiksi ottaen huomioon vakiintuneet
markkinastandardit ja hyvin toimivat kéytinnot. Ndissd teknisten
sddntelystandardien luonnoksissa olisi ainoastaan yksiloitivi kyseiset osakkeet,
eikd niissd siten pitdisi puuttua osakkeiden kansallisiin luokitusjiirjestelmiin.
Komissiolle olisi siirrettivii valta tiydentid tiiti direktiivii hyviksymdlli kyseiset
teknisten sddntelystandardien luonnokset SEUT 290 artiklan mukaisilla
delegoiduilla sdiiddoksilld ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan

mukaisesti.

(19) Lisdksi on tirkedd, etti timdn direktiivin soveltamisalaan kuuluviin
moniddniosakkeisiin liittyviii suurempaa ddiinivaltaa ei kiytetii siten, ettd yrityksidi
estetddn noudattamasta sovellettavaa unionin ympdristo- tai

perusoikeuslainsdiiddintod.

(20) Timdi direktiivi ei rajoita henkilotietojen suojaa eikii etenkdiin Euroopan

parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2016/679° soveltamista.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2016/679, annettu 27

péivind huhtikuuta 2016, luonnollisten henkiloiden suojelusta henkilotietojen
kdisittelyssi sekii ndiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta ja direktiivin 95/46/EY
kumoamisesta (yleinen tietosuoja-asetus) (EUVL L 119, 4.5.2016, s. 1).
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(22)

Jasenvaltiot eivit voi riittdvalla tavalla saavuttaa timén direktiivin tavoitteita eli
lisété yritysten varainhankintavaihtoehtoja ja lisdtd monenkeskisten
kaupankiyntijéirjestelmien houkuttelevuutta, vaan ne voidaan toimenpiteiden
laajuuden ja vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla, joten unioni voi
toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa
vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssd direktiivissé ei ylitetd sitd, miké on tarpeen

kyseisten tavoitteiden saavuttamiseksi.

Jotta voidaan ottaa huomioon markkinoiden kehitys, unionin oikeuden muilla aloilla
tapahtuva kehitys tai jasenvaltioiden kokemukset tdimén direktiivin
tdytdntdonpanosta, komission olisi tarkasteltava tata direktiivid uudelleen neljin
vuoden kuluessa sen voimaantulopiivisti arvioidakseen muun muassa sen

soveltamisalan laajentamisen asianmukaisuutta.
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(23) Jasenvaltiot ovat selittdvistd asiakirjoista 28 pédivdnd syyskuuta 2011 annetun
jasenvaltioiden ja komission yhteisen poliittisen lausuman’ mukaisesti sitoutuneet
perustelluissa tapauksissa liittdiméan ilmoitukseen toimenpiteistd, jotka koskevat
direktiivin saattamista osaksi kansallista lainsddddntdd, yhden tai useamman
asiakirjan, joista kdy ilmi direktiivin osien ja kansallisen lainsddddnnon osaksi
saattamiseen tarkoitettujen vélineiden vastaavien osien suhde. Lainséétdja pitdd

tdllaisten asiakirjojen toimittamista tdmén direktiivin osalta perusteltuna.

(24) Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) 2018/1725% 42 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ja hidn on antanut

lausuntonsa 6 pdivind helmikuuta 2023°,

OVAT ANTANEET TAMAN DIREKTIIVIN:

7 EUVL C 369, 17.12.2011, s. 14.

8 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2018/1725, annettu 23 piivind
lokakuuta 2018, luonnollisten henkilbiden suojelusta unionin toimielinten, elinten
Jja laitosten suorittamassa henkilétietojen kisittelyssii ja ndiden tietojen vapaasta
litkkuvuudesta sekii asetuksen (EY) N:o 45/2001 ja piidtoksen N:o 1247/2002/EY
kumoamisesta (ETA:n kannalta merkityksellinen teksti) (EUVL L 295, 21.11.2018,

5. 39).
9 EUVL C 65, 22.2.2023, 5. 2.
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1 artikla

Kohde ja soveltamisala

l. Téssd direktiivissa sdddetddn yhteisistd sddnndistd moniddniosakerakenteille
yrityksissd, jotka hakevat osakkeidensa ottamista kaupankdynnin kohteeksi
monenkeskisissi kaupankdyntijirjestelmissd, joihin kuuluvat pk-yritysten
kasvumarkkinat, ja joiden osakkeita ei ole vield otettu kaupankédynnin kohteeksi

monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssi tai sadnnellylli markkinalla.

2. Jiljempiinidi olevaa 5 artiklan 4 kohtaa sovelletaan myds yrityksiin, joilla on
moniddniosakerakenne ja joiden osakkeet on jo otettu kaupankiynnin kohteeksi

monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdissi.

2 artikla
Mddritelmdit
Tassd direktiivissé tarkoitetaan:
a) “yritykselld’ oikeushenkild, jonka yhtiomuoto on jokin direktiivin (EU) 2017/1132

liitteessd II luetelluista yhtiomuodoista ja joka voi kansallisen lainsdddinnon
nojalla laskea liikkeeseen osakkeita ja hakea osakkeidensa ottamista

kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessi kaupankdyntijiirjestelmdssd,
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b)

d)

e)

’monidédniosakkeella’ erilliseen osakelajiin kuuluvaa osaketta I , jolla on suurempi
osakekohtainen dinimddrd kuin jollakin toisella osakelajilla, johon liittyy dénivalta

yhtiokokouksessa paitettidvisséd asioissa I ;

’moniddniosakerakenteella’ yrityksen osakerakennetta, joka sisdltdd vahintdan yhden
moniddniosakelajin;
’sddnnellylld markkinalla® direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan

21 alakohdassa maériteltyd sddnneltyi markkinaa;

’monenkeskisellid kaupankiyntijirjestelmdilli’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1

kohdan 22 alakohdassa mdiriteltyd monenkeskisti kaupankdyntijirjestelmddi;

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

12 alakohdassa médriteltyd pk-yritysten kasvumarkkinaa.
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3 artikla
Moniddiniosakerakenteen kdyttoonotto tai muuttaminen ennen osakkeiden ottamista

kaupankdynnin kohteeksi

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, etti yritykselld, jonka osakkeita ei vield ole otettu
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla tai monenkeskisessdi
kaupankdyntijirjestelmdssd, on oikeus ottaa kdyttoon monidéniosakerakenne siini
tarkoituksessa, ettd sen osakkeita otetaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessii
kaupankdyntijiirjestelmdissd. Jisenvaltioiden on varmistettava, ettd yrityksen
pédtos monididniosakerakenteen kiyttoonotosta tehddin yhtiokokouksessa
vihintidn mddrienemmistolli kansallisen lainsdiddinnon mukaisesti. Jisenvaltiot
eivdt saa asettaa moniddniosakerakenteen kdyttoonoton ehdoksi sitd, etti sellaisten

osakkeiden taloudellisia oikeuksia lisdttdisiin, joilla ei ole suurempaa ddinivaltaa.

Jos osakelajeja on useita, moniddniosakerakenteen kéyttoonottoa koskevasta
plidtoksesti on ensimmadisti alakohtaa sovellettaessa myos jirjestettivid erillinen
ddinestys kunkin sellaisen osakelajin suhteen, joita koskeviin oikeuksiin pdiitos

vaikuttaa.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetun oikeuden piiriin on kuuluttava yrityksen oikeus ottaa
kayttoon moniddniosakerakenne ennen kuin se hakee osakkeidensa ottamista

kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessii kaupankdyntijiirjestelmdissii.
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3. Jasenvaltiot voivat asettaa monidéniosakkeisiin liittyvén suuremman dénivallan
kayttaimisen ehdoksi sen, ettd yrityksen osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi

monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssi.

4. Jésenvaltioiden on varmistettava, ettd monenkeskisen kaupankdyntijiirjestelmdn
Yllipitija ei estd yrityksen osakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi sillii
perusteella, ettd yritys on ottanut kiyttoon moniddniosakerakenteen 1 kohdan

mukaisesti.

5. Titd artiklaa sovelletaan soveltuvin osin mydos yritykseen, jonka osakkeita ei vieli
ole otettu kaupankdynnin kohteeksi sidnnellylli markkinalla tai monenkeskisessdi
kaupankdyntijirjestelmdissd, jos timd yritys pddittid muuttaa olemassa olevaa
moniddniosakerakennetta siind tarkoituksessa, etti sen osakkeita otetaan

kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessdi kaupankdyntijiirjestelmdssdi.
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4 artikla
Takeet I

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yrityksilld, joilla on moniddiniosakerakenne ja
joiden osakkeet on tarkoitus ottaa tai on jo otettu kaupankdiynnin kohteeksi
monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssi sen jilkeen, kun ne ovat kiyttineet
3 artiklan mukaista oikeuttaan, on kdytossddn asianmukaiset takeet sellaisten
osakkeenomistajien etujen riittivin suojanl varmistamiseksi, joilla ei ole hallussaan

moniddniosakkeita I . Tatd varten jasenvaltioiden on

a)  varmistettava, ettd yrityksen pdatds monidéniosakerakenteen muuttamisesta
tavalla, joka vaikuttaa osakkeiden diniméaraén, tehdaan I yhtiokokouksessa
véihintidn miiraenemmistolld kansallisen lainsdddédnndn mukaisesti, ja ettd
tillaisesta pditoksestd jarjestetién erillinen dénestys kunkin sellaisen

osakelajin suhteen, joiden oikeuksiin pdatos vaikuttaa;

b)  rajoitettava moniddniosakkeiden vaikutusta yhtickokouksen

piéidtoksentekoprosessiin ottamalla kdyttoon vdhintddn yksi seuraavista:
1) moniddniosakkeisiin liittyviin ddnimddrdin ja pienimmdn ddnimddrdn

osakkeiden dédnimddrdin vilinen enimmaissuhde I ;
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11)  vaatimus siitd, ettd yhtiokokouksessa mddridenemmistolli annettujen
ddnten kansallisen lainsdiidinnon mukaisesti tehdyt piidtokset, lukuun
ottamatta yrityksen hallinto-, johto- tai valvontaelinten jisenten
nimittidmistd ja erottamista koskevia pdiitoksid ja niiiden elinten
tekemid operatiivisia pddtoksid, jotka toimitetaan yhtiokokoukselle

hyviiksyttiviksi, on hyviksyttiivi

1)  kansallisen lainsdddinnon mukaisesti méidriienemmistolli sekd
annetuista ddnistd ettd joko kokouksessa edustettuna olevasta
osakepddomasta tai kokouksessa edustettuina olevien osakkeiden

lukumddrastd; tai

2)  kansallisen lainsdddinnon mukaisesti médrdenemmistollii
annetuista ddnistd ja jirjestimdilli erillinen didnestys kunkin

sellaisen osakelajin suhteen, joiden oikeuksiin pdiitos vaikuttaa.

2. Jasenvaltiot voivat sddtdd muista takeista sellaisten osakkeenomistajien etujen
riittdvén suojan varmistamiseksi, joilla ei ole hallussaan monidiniosakkeita.
Tallaisiin takeisiin voivat kuulua erityisesti sd@dnndékset, joilla varmistetaan se, ettii

moniddniosakkeisiin liittyviii suurempaa ddinivaltaa ei endd ole olemassa

a)  sen jdlkeen, kun moniddniosakkeet siirtyvét kolmansille osapuolille niiden
alkuperdisen haltijan kuoleman, oikeustoimikelvottomuuden tai eldkkeelle

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

¢)  madirityn tapahtuman toteutuessa (tapahtumaperusteinen raukeamislauseke).

5 artikla
Ldpindkyvyys
1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yritykset, joilla on monidéniosakerakenne ja
joiden osakkeet on tarkoitus ottaa tai on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-
yritysten kasvumarkkinalla sen jéilkeen, kun ne ovat kéyttineet 3 artiklan mukaista
oikeuttaan, sisdllyttivit timdn artiklan 3 kohdassa lueteltuihin tietoihin seuraavat

asiakirjat.

a)  Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129"° 6 artiklassa
tarkoitettu esite, asetusten (EU) 2017/1129, (EU) N:0 596/2014 ja (EU) N:o
600/2014 muuttamisesta unionin julkisten pidomamarkkinoiden
houkuttelevuuden lisdiimiseksi yritysten kannalta ja pienten ja keskisuurten
yritysten pidoman saannin helpottamiseksi annetussa Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa tarkoitettu EU:n kasvuantiasiakirja tai
direktiivin (EU) 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan c alakohdassa tarkoitettu
listalleottoa koskeva asiakirja, sen mukaan, minkd ndistd yritys julkaisee;

sekd

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1129, annettu 14 piivind
keséikuuta 2017, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin
kohteeksi sidnnellylli markkinalla ottamisen yhteydessd julkaistavasta esitteestii
Jja direktiivin 2003/71/EY kumoamisesta (EUVL L 168, 30.6.2017, s. 12).
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b)  komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/565" 78 artiklan 2 kohdan
g alakohdassa tarkoitettu vuotuinen tilinpditoskertomus tapauksissa, joissa
tamdin artiklan 3 kohdassa tarkoitetut tiedot ovat muuttuneet sen jilkeen,
kun ne viimeksi julkaistiin timdn kohdan a alakohdassa tarkoitetussa
esitteessd, EU:n kasvuantiasiakirjassa tai listalleottoa koskevassa

asiakirjassa taikka edellisessd vuotuisessa tilinpdditoskertomuksessa.

2. Jisenvaltioiden on varmistettava, etti yritykset, joilla on monidiiniosakerakenne ja
joiden osakkeet on tarkoitus ottaa tai on jo otettu kaupankdiynnin kohteeksi
monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmdssd, jota ei ole rekisteroity pk-yritysten
kasvumarkkinaksi, sen jilkeen, kun ne ovat kdiyttineet 3 artiklan mukaista
oikeuttaan, sisdllyttivit timdn artiklan 3 kohdassa lueteltuihin tietoihin seuraavat

asiakirjat:

a) asetuksen (EU) 2017/1129 6 artiklassa tarkoitettu esite, asetusten (EU)
2017/1129, (EU) N:o 596/2014 ja (EU) N:o 600/2014 muuttamisesta unionin
Jjulkisten pidomamarkkinoiden houkuttelevuuden lisiidmiseksi yritysten
kannalta ja pienten ja keskisuurten yritysten pddoman saannin
helpottamiseksi annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa
tarkoitettu EU:n kasvuantiasiakirja taikka kansallisessa lainsdidddnnossd tai
asianomaista monenkeskisti kaupankdyntijirjestelmdid koskevissa
sddnnoissd edellytetty mahdollinen listalleottoa koskeva asiakirja, jos yritys

Jjulkaisee kyseisen esitteen tai asiakirjan; sekd

b)  kansallisessa lainsdiidinnossd edellytetty vuotuinen tilinpddtoskertomus
tapauksissa, joissa 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettuja tietoja ei ole
aiemmin julkaistu tai ne ovat muuttuneet sen jilkeen, kun ne viimeksi
Jjulkaistiin timdin kohdan a alakohdassa tarkoitetussa esitteessd, EU:n
kasvuantiasiakirjassa tai listalleottoa koskevassa asiakirjassa taikka

edellisessd vuotuisessa tilinpidtoskertomuksessa.

1 Komission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu 25 pdiviind huhtikuuta 2016,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU tiydentimisestii
sijoituspalveluyritysten toiminnan jirjestimisti koskevien vaatimusten, toiminnan
harjoittamisen edellytysten ja kyseisessd direktiivissd mdiriteltyjen kdsitteiden
osalta (EUVL L 87, 31.3.2017, s. 1).
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3. Edellii 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut tiedot koostuvat seuraavista yksityiskohtaisista

tiedoista:

a)  yrityksen osakerakenne sekd tiedot eri osakelajeista, mukaan lukien osakkeet,
Jjoita ei ole otettu kaupankdynnin kohteeksi, ja kunkin osakelajin osalta
osakkeisiin liittyvit oikeudet ja velvoitteet ja prosenttiosuus
kokonaisosakepddomasta tai osakkeiden kokonaismdidrdsti seki osakkeiden

edustama kokonaisdédnimdird,

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

tillaisiin rajoituksiin;

¢)  osakkeiden déanivaltaa koskevat rajoitukset, mukaan lukien yrityksen tiedossa
olevat osakkeenomistajien véliset sopimukset, jotka voisivat johtaa tillaisiin
rajoituksiin;

d)  niiden osakkeenomistajien henkilollisyys, jos se on yrityksen tiedossa, joilla on
hallussaan monidédniosakkeita, jotka edustavat vihintdidn viitti prosenttia
yrityksen kaikkien osakkeiden ddnimddrdstd ja tapauksen mukaan niiden
luonnollisten henkildiden tai oikeushenkildiden henkilollisyys, joilla on

oikeus kéyttdd ddanioikeuksia ndiden osakkeenomistajien puolesta.
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Sovellettaessa d alakohtaa, jos osakkeenomistajat tai henkilot, joilla on oikeus
kayttid ddinioikeuksia néiden puolesta, ovat luonnollisia henkiléitdi, heidiin
henkilollisyytensd julkistaminen edellyttiiii ainoastaan heidiin nimensd

Jjulkistamista.

Jisenvaltioiden on edellytettivad, etti monenkeskisti kaupankdyntijiirjestelmdid
Yllipitiviit sijoituspalveluyritykset ja markkinatoimijat varmistavat 5 kohdan
mukaisesti hyviksyttyji teknisiii sidntelystandardeja noudattaen, etti kyseiset
sijoituspalveluyritykset ja markkinatoimijat yksiléivit selkedsti niiden yritysten,
joilla on monididniosakerakenne, kyseisessd monenkeskisessdi
kaupankidyntijirjestelmdssdi kaupankdynnin kohteeksi otetut osakkeet.
Jésenvaltioiden on myos edellytettivd, ettii nimd yritykset ilmoittavat kyseisten
teknisten sddntelystandardien mukaisesti asianomaisille sijoituspalveluyrityksille

Jja markkinatoimijoille moniddniosakerakenteiden olemassaolosta.

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sddntelystandardeiksi, joissa tismennetiiin, miten 4 kohdassa tarkoitettujen
sijoituspalveluyritysten ja markkinatoimijoiden on yksiloitivii sellaisten yritysten
osakkeet, joissa on moniddniosakerakenne. Niissd teknisten sddntelystandardien
luonnoksissa on mydos tiismennettiivi, miten ndiden yritysten on ilmoitettava
asianomaisille sijoituspalveluyrityksille ja markkinatoimijoille kyseisten
moniiidniosakerakenteiden olemassaolosta. Laatiessaan luonnoksia teknisiksi
sddntelystandardeiksi, joiden tarkoituksena on varmistaa 4 kohdassa tarkoitettu
selkedi yksilointi, arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa huomioon vakiintuneet
markkinastandardit ja hyvin toimivat kdytinnot niiden yritysten yksiloimiseksi,

joilla on moniiddniosakerakenne.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimd teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistiidn ... péivind ...kuuta... [12 kuukautta timdn

direktiivin voimaantulopdiiviistdl.

Siirretiiin komissiolle valta tiydentdi titd direktiivid hyviksymiilli tissd kohdassa
tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—

14 artiklan mukaisesti.

6 artikla

Uudelleentarkastelu

Komissio antaa viimeistian ... pdivind ...kuuta ... [neljin vuoden kuluttua timén direktiivin
voimaantulopéivéstd] Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen tdmén direktiivin
taytdntoonpanosta ja vaikuttavuudesta, myos timdn direktiivin soveltamisalan
laajentamisen asianmukaisuudesta. Tété varten kunkin jdsenvaltion on toimitettava
komissiolle viimeistdén ... pdivéand ...kuuta ... [kelmen vuoden kuluttua timén direktiivin

voimaantulopéivéstd] tiedot, jotka koskevat erityisesti seuraavia seikkoja:

a) niiden yritysten lukumairé, joilla on moniiiiniosakerakenne ja joiden osakkeet on
otettu kaupankdynnin kohteeksi kussakin monenkeskisessd
kaupankdyntijiirjestelmdissd ja kullakin sddnnellylli markkinalla jisenvaltiossa
viimeistiiin ... pdivind ...kuuta ... [yhtd piivid vaille kahden vuoden kuluttua
timdn direktiivin voimaantulopdivisti] ja niiden yritysten lukumddrd, joiden
osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi kussakin monenkeskisessdi
kaupankdyntijiirjestelmdissd ja kullakin sddnnellylli markkinalla jisenvaltiossa

timdn pdivan jilkeen;
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b) ala, jolla a alakohdassa tarkoitetut yritykset toimivat, ja niiden markkina-arvo

osakkeiden kaupankdynnin kohteeksi ottamisen hetkell;

c) Jjos niitd on kiiytossd jisenvaltiossa, sijoittajansuojaa koskevat takeet, joita a

alakohdassa tarkoitetut yritykset soveltavat moniddniosakerakenteiden osalta.

7 artikla

Saattaminen osaksi kansallista lainsddddantod

l. Jasenvaltioiden on saatettava tdmén direktiivin noudattamisen edellyttamat lait,
asetukset ja hallinnolliset midrdykset voimaan viimeistdén ... pdivina ...kuuta ...
[kahden vuoden kuluttua timén direktiivin voimaantulopéivéastd/. Niiden on
viipyméttd ilmoitettava tistd komissiolle. Ndissd jasenvaltioiden antamissa
sdddoksissid on viitattava tdhdn direktiiviin tai niihin on liitettdva tillainen viittaus,
kun ne julkaistaan virallisesti. Jisenvaltioiden on sdidettivd siiti, miten viittaukset

tehddin.

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tassd direktiivissa sddnnellyistd kysymyksista
antamansa keskeiset kansalliset sddnnokset, mukaan lukien mahdolliset 4 artiklan

2 kohdassa tarkoitetut takeet, kirjallisina komissiolle.
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8 artikla

Voimaantulo

Tédma direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenenteni piivéand sen jélkeen, kun se on

julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

9 artikla

Osoitus

Tédma direktiivi on osoitettu kaikille jdsenvaltioille.

Tehty ...
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
Or. en
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