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NEUVOSTON DIREKTIIVI,

annettu 17 péivinid huhtikuuta 1989,

arvopapereita yleisdlle tarjottaessa

julkistettavan tarjousesitteen laatimista,

tarkastusta ja levittimisti koskevien vaatimusten yhteensovittamisesta

(89/298/ETY)

EUROOPAN YHTEISOJEN NEUVOSTO, joka

ottaa huomioon Euroopan talousyhteisén perustamissopi-
muksen ja erityisesti sen 54 artiklan,

ottaa huomioon komission ehdotuksen ('),

toimii yhdessd Euroopan parlamentin kanssa (3,

ottaa huomioon talous- ja sosiaalikomitean lausunnon (%),
sekid katsoo, ettd

arvopapereihin sijoittaminen, niin kuin mikd tahansa
muukin sijoittaminen, sisiltié riskejd; sijoittajansuoja edel-
lyttaa, ettd sijoittajille annetaan mahdollisuus arvioida
oikein niitd riskeji ja tehdid sijoituspiditoksensd tdysin
tietoisena asiaan vaikuttavista seikoista,

arvopapereista ja liikkeeseenlaskijoista annettavan tiedon
tiydellisyys ja tarkoituksenmukaisuus edistda sijoittajan-
suojaa,

tillainen tieto on lisiksi tehokas tapa lisitd arvopapereihin
kohdistuvaa luottamusta ja titen edistdd arvopaperimark-
kinoiden moitteetonta toimintaa ja kehitysts,

arvopapereita koskeva todellinen yhteisén tiedotuspoli-
titkka tulisi ottaa kiytt60n; tarjoamalla suojaa sijoittajille ja
parantamalla arvopaperimarkkinoiden toimivuutta
tillainen tiedotuspolitiikka on omiaan edistimiin kansal-
listen arvopaperimarkkinoiden yhteenkietoutumista ja
rohkaisemaan todellisten Euroopan paiomamarkkinoiden
luomista,

arvopaperien viralliselle porssilistalle ottamisen yhteydessi
julkistettavan listalleottoesitteen laatimista, tarkastusta ja
levittimistd koskevien vaatimusten yhteensovittamisesta
17 piivinid maaliskuuta 1980 annettu neuvoston direktiivi
80/390/ETY (%), sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna

() EYVL Nwo C 226, 31.8.1982, s. 4

(® EYVL Nwo C 125, 17.5.1982, 5. 176 ja
EYVL N:o C 69, 20.3.1989

() EYVL N:o C 310, 30.11.1981, s. 50

() EYVL Nwo L 100, 17.4.1980, s. 1

direktiivilla 87/345/ETY (), on tirked edistysaskel
tillaisen yhteisén tiedotuspolitiikan tiytintd6npanossa;
tuolla direktiivilla sovitetaan yhteen tietoja, jotka annetaan
tarjottavista arvopapereista ja niiden liikkeeseenlaskijoista
otettaessa arvopapereita arvopaperipdrssin  viralliselle
listalle, jotta sijoittajat voisivat tehda perustellun arvion
liilkkeeseenlaskijan varoista ja vastuista, rahoitusasemasta,
tuloksesta ja tulevaisuudennikymisti sekéd arvopapereihin
liittyvistd oikeuksista,

tillainen tiedotuspolitiikka edellyttdia myos sitd, ettd
tillaista tietoa sisdltivd tarjousesite annetaan yleisén saata-
ville silloin, kun liikkeeseenlaskija itse tai joku sen
puolesta taikka joku muu tarjoaa arvopapereita ensim-
miisen kerran yleis6lle jisenvaltiossa, riippumatta siiti,
otetaanko arvopaperit my6hemmin listalle vai ei; lisiksi
on tarpeellista sovittaa yhteen nididen tarjousesitteiden
sisiltod, jotta eri jasenvaltioiden sijoittajille taataan saman-
tasoinen vihimmadissuoja, ‘

toistaiseksi on osoittautunut mahdottomaksi antaa
yhteinen méiritelmi ilmaukselle "julkinen tarjous” seki
sen kaikille olennaisille ainesosille,

silloin kun tarjous koskee arvopapereita, jotka otetaan
arvopaperipOrssin viralliselle listalle, annettavan tiedon
tulee vastata direktiivin 80/390/ETY mukaisia vaatimuksia
ottaen kuitenkin huomioon julkiseen tarjoukseen liittyvit
erityiset seikat; sellaisia arvopapereita koskevien julkisten
tarjouksien yhteydessd, joita ei oteta arvopaperiprssin
viralliselle listalle, ei tarvitse edellyttis annettavaksi yhti
yksityiskohtaisia tietoja, jotta pienid ja keskisuuria liikkee-
seenlaskijoita ei rasitettaisi liiaksi; sellaisten arvopaperien
osalta, jotka otetaan arvopaperiporssin viralliselle listalle,
toteutunut yhteensovittamisen taso mahdollistaa sen, etti
yhden jisenvaltion toimivaltaisten viranomaisten hyvik-
symai tarjousesitettd voidaan vastavuoroisen tunnusta-
misen nojalla kiyttdd toisissa jisenvaltioissa tehtivissi
julkisissa tarjouksissa; tarjousesitteiden vastavuoroista
tunnustamista pitdd voida soveltaa myods silloin, kun
julkisen  tarjouksen  tarjousesite on  direktiivissd
80/390/ETY siaidettyjen perusvaatimusten mukainen ja

() EYVL No L 185, 4.7.1987, s. 81
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toimivaltaisten viranomaisten hyviksymai, vaikka arvopa-
perien ottamista arvopaperipdrssin viralliselle listalle ei
haettaisikaan,

timén direktiivin tarkoituksen toteuttamiseksi on tarpeen
ulottaa sen soveltamisala koskemaan my®ds niiti arvopape-
reita, joita laskevat litkkeeseen sellaiset yhtidt ja yritykset,
joihin sovelletaan kolmansien maiden lainsdddantod, ja on
tarkoituksenmukaista tehd4d mahdolliseksi, etti tarjousesit-
teiden vastavuoroinen tunnustaminen ulotetaan koske-
maan kolmansista maista olevia tarjousesitteitd tekemilld
tistd vastavuoroisuuden periaatetta noudattaen sopimuksia
yhteisén ja kolmansien maiden vililla,

ON ANTANUT TAMAN DIREKTIIVIN:
I JAKSO
Yleiset sadinndkset

1 artikla

1. Tati direktiivii sovelletaan sellaisiin yleistlle ensim-
miistd kertaa jasenvaltiossa tarjottaviin arvopapereihin,
joita ei vield ole otettu kyseisessi jasenvaltiossa sijaitsevan
tai toimivan arvopaperipdrssin listalle.

2. Jos yleisolle tehty tarjous koskee vain osaa liikkee-
seenlaskussa tarjottavista arvopapereista, jisenvaltion ei
tarvitse vaatia uuden esitteen julkistamista, kun loppuosaa
my6hemmin tarjotaan yleisolle.

2 artikla
Tata direktiivid ei sovelleta:

1) seuraavanlaisiin tarjouksiin:

a) arvopapereita tarjotaan henkildille heidin elinkeino-
toimintaansa liittyen;

b) arvopapereita tarjotaan rajatulle henkil6piirille;

c) tarjottavien arvopaperien yhteishinta ei ole
enemmin kuin 40 000 ECUa;

d) sijoittaja voi hankkia tarjottuja arvopapereita ainoas-
taan vahintdin 40 000 ECUn arvoisina erini;

2) seuraavanlaisiin arvopapereihin:

a) arvopaperit, joita tarjotaan nimellisarvoltaan vihin-
tadin 40 000 ECUn suuruisina yksikkoini;

b) osuudet, jotka on laskenut liikkeeseen muu kuin
suljettu yhteissijoitusyritys;

¢) arvopaperit, jotka on laskenut liikkeeseen valtio tai
sen paikallinen tai alueellinen julkisyhteisé taikka
sellainen kansainvilinen luonteeltaan julkisoikeu-
dellinen yhteiso, jonka jaseneni on yksi tai useampi
jasenvaltio;

d) arvopaperit, jotka tarjotaan julkisen vaihtotarjouksen
yhteydessi;

e) arvopaperit, jotka tarjotaan sulautumisen yhteydess;

f) osakkeet, jotka luovutetaan osakkeenomistajille
vastikkeetta;

g) osakkeet tai osakkeisiin rinnastettavat arvopaperit,
jotka tarjotaan vaihdettaviksi saman yhtién osakkei-
siin, jos uusien arvopaperien tarjoaminen ei
merkitse yhtidn osakepiioman korottamista;

h

~—

arvopaperit, jotka tyonantaja tai sithen sidoksissa
oleva yritys tarjoaa nykyisille tai entisille ty6nteki-
joille tai heidan edukseen;

i) sellaiset arvopaperit, jotka saadaan vaihtovelkakir-
jojen vaihdossa tai kiyttimilld optiotodistuksiin liit-
tyvid oikeuksia, tai osakkeet, jotka tarjotaan vaihdet-
tavien velkakirjojen vastikkeeksi, jos tallaisia vaihto-
velkakirjoja, vaihdettavia velkakirjoja tai optiotodis-
tuksia koskeva julkisen tarjouksen tarjousesite tai
listalleottoesite on jo julkistettu samassa jisenval-
tiossa;

j) arvopaperit, jotka lakisadteinen tai muu yleishyodyl-
linen tai voittoa tavoittelematon valtion tunnustama
yhdistys tai yhteis6 laskee liikkeeseen saadakseen
varoja tarkoituksensa toteuttamiseksi;

k) osakkeet tai osakkeisiin rinnastettavat arvopaperit,
joiden omistus oikeuttaa omistajan kayttimiin
sellaisten yhteis6jen kuin "building societies”, "Cré-
dits populaires”, “Genossenschaftsbanken”, tai
"Industrial and Provident Societies” tarjoamia palve-
luksia taikka tillaisen yhteison jisenyyteen;

1) euro-arvopaperit, jotka eivit ole yleisen mainoskam-
panjan eivitkd suoramyynnin kohteena.

3 artikla

Tissd direktiivissid tarkoitetaan:

a) ‘muulla kuin suljetulla yhteissijoitusyritykselld’ sijoitus-
rahastoja ja sijoitusyhtioitd,

— joiden tarkoituksena on yleis6itd hankittujen
varojen yhteinen sijoittaminen ja jotka toimivat
riskin hajauttamisen periaatteella ja

— joiden osuudet on haltijan vaatimuksesta ostettava
takaisin tai lunastettava vilittdmasti tai vilillisesti
niiden yritysten varoilla. Yrityksen toimenpide,
jonka tarkoituksena on varmistaa, ettei sen osuuk-
sien porssiarvo poikkea merkittavisti niiden
nettoarvosta, rinnastetaan takaisinostoon tai lunas-
tukseen;

b) ’yhteissijoitusyrityksen  osuudella’  yhteissijoitusyri-
tyksen liikkeeseen laskemaa arvopaperia, joka on todis-

teena haltijan oikeudesta yrityksen varoihin;

~

¢) 'liikkeeseenlaskijalla’ sellaisia yhtiditd, muita oikeus-
henkil6itd ja yrityksii, joiden arvopapereita tarjotaan
yleisolle;
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d) ’luottolaitoksella’ yritysti, jonka toimialaan kuuluu
talletuksien tai muiden takaisinmaksettavien varojen
vastaanottaminen yleis6lti sekd luottojen myonti-
minen omaan lukuunsa, myéds direktiivin 77/780/
ETY ('), sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna
direktiivilla 86/524/ETY (?), 2 artiklassa tarkoitettua
luottolaitosta;

e) ‘arvopapereilla’ osakkeita ja muita osakkeisiin rinnastet-
tavia arvopapereita, laina-ajaltaan vahintdin vuoden
pituisia joukkovelkakirjoja ja muita joukkovelkakir-
joihin rinnastettavia arvopapereita sekd kaikkia muita
arvopapereita, joihin liittyy oikeus merkinnilld tai
vaihdolla hankkia jokin edella tarkoitetuista arvopape-
reista;

f) ’euro-arvopapereilla’ arvopapereita,

— joiden merkintisitoumuksesta ja jakelusta vastaavan
yhteenliittymin jisenistd vihintian kahdella on
kotipaikka eri valtioissa ja

— joita tarjotaan huomattava mdérd ainakin yhdessi
muussa valtiossa kuin liikkeeseenlaskijan koti-
paikan valtiossa ja

— joita voidaan merkité tai aluksi hankkia vain luotto-
laitoksen tai muun rahoituslaitoksen kautta.

4 artikla

Jasenvaltioiden tulee huolehtia siiti, ettd niiden alueella
saadaan tehdd yleisolle tarjous arvopapereista vain, jos
tarjouksen tekiji julkistaa tarjousesitteen niistd.

5 artikla

Jasenvaltiot voivat sadtda poikkeuksen, joka koskee osit-
tain tai kokonaan velvollisuutta julkistaa tarjousesite, jos
yleisélle tarjottavat arvopaperit ovat:

a) joukkovelkakirjoja tai niihin rinnastettavia arvopape-
reita, joita sellaiset sddnnollisesti tilinpaatoksensd
julkistavat luottolaitokset tai niihin rinnastettavat
rahoituslaitokset, jotka yhteison alueella ovat erityis-
lailla tai sellaisen nojalla perustettuja tai sadnneltyji
taikka sddstdjen turvaamiseksi asetetun julkisen tarkas-
tuksen alaisia, laskevat liikkeeseen jatkuvasti tai toistu-
vasti;

b) joukkovelkakirjoja tai niihin rinnastettavia arvopape-
reita, joita laskevat liikkeeseen jisenvaltiosta olevat
yhtiét tai muut oikeushenkilét,

— jotka harjoittavat liiketoimintaansa valtion mono-
polin nojalla ja

— jotka ovat erityislailla tai sellaisen nojalla perustet-
tuja tai sidnneltyjd taikka joiden ottamista lainoista
on jasenvaltio tai jokin sen alueellisista tai paikalli-
sista julkisyhteis6istd antanut varauksettoman ja
peruuttamattoman takuun;

() EYVL Nwo L 322, 17.121977, s. 30
() EYVL N:o L 309, 4.11.1986, s. 15

c) joukkovelkakirjoja, joita laskevat liikkeeseen jisenval-
tiosta olevat muut kuin yhtiémuotoiset oikeushenkilot,

— jotka on perustettu erityislailla ja

— joiden toiminta on timin erityislain alaista ja
muodostuu ainoastaan

i) valtion valvonnan alaisesta varojen keriimisesti
joukkovelkakirjoja liikkeeseen laskemalla seki

if) sellaisesta tuotantotoiminnan rahoittamisesta tai
tuotantotoimintaan  osallistumisesta osuuksia
hankkimalla, jossa kiytetiin niiden itse hank-
kimia tai jisenvaltiolta saamia varoja, ja

— joiden joukkovelkakirjat rinnastetaan kansallisen
lainsdadinndén mukaan viralliselle listalle ottamisen
yhteydessi valtion liikkeeseen laskemiin tai takaa-
miin joukkovelkakirjoihin.

6 artikla

Jos tiydellinen tarjousesite on julkistettu jisenvaltiossa
viimeksi kuluneiden 12 kuukauden aikana, tarvitsee
tarjousesitteessi, jonka sama liikkeeseenlaskija laatii
samassa jisenvaltiossa myShemmin toisista arvopapereista,
ilmoittaa vain ne tiydellisen tarjousesitteen julkistamisen
jilkeiset muutokset, joilla voi olla vaikutusta niiden
toisten arvopaperien arvioimiseen.

Tima tarjousesite saadaan kuitenkin antaa saataville vain
yhdessd sen tiydellisen tarjousesitteen kanssa, johon se
liittyy, tai varustettuna viittauksella siihen.

II JAKSO

Arvopapereita koskevan tarjousesitteen sisdltd seki

sen levittimistd ja tarkastusta koskevat jirjestelyt

haettaessa arvopaperien ottamista arvopaperi-
porssin viralliselle listalle

7 artikla

Jos julkinen tarjous koskee arvopapereita, joiden ottami-
sesta samassa jisenvaltiossa toimivan tai sijaitsevan arvopa-
periporssin viralliselle listalle on vireilld hakemus tarjous-
hetkelld, sovelletaan tarjousesitteen sisaltoon sekd sen
tarkastamista ja levittimistd koskeviin jirjestelyihin direk-
tiivin 80/390/ETY siinnoksid ottaen kuitenkin huomioon
julkiseen tarjoukseen liittyvit erityiset seikat.

8 artikla

1. Jos julkinen tarjous tehdddn yhdessi jisenvaltiossa ja
jos viralliselle listalle ottamista haetaan toisessa jisenval-
tiossa sijaitsevassa arvopaperipOrssissé, julkisen tarjouksen
tekija voi siind jasenvaltiossa, jossa tarjous tehdiin, laatia
tarjousesitteen, jonka sisalto seki tarkastusta ja levittimisti
koskevat  yksityiskohdat  vahvistetaan direktiivin
80/390/ETY sainnodsten mukaisesti ottaen kuitenkin
huomioon julkiseen tarjoukseen liittyvit erityiset olosuh-
teet.

2. Miti 1 kohdassa siidetdin, sovelletaan vain niissid
jasenvaltioissa, joissa on saidetty yleisestd julkisia
tarjouksia koskevien esitteiden etukiteistarkastuksesta.
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9 artikla

Tarjousesite tulee julkistaa tai antaa yleison saataville
viimeistaan silloin, kun tarjous tehdain yleisolle.

10 artikla

1.  Kun tarjousesite 7 tai 8 artiklan mukaan julkistetaan
tai on julkistettava, julkista tarjousta markkinoivat
mainokset, ilmoitukset, julisteet ja asiakirjat tulee etuki-
teen toimittaa toimivaltaisille viranomaisille. Niissd asia-
kirjoissa tulee mainita tarjousesitteestd sekd siitd, missd se
on julkistettu.

2. Jos jasenvaltiot sallivat 1 kohdassa mainittujen asia-
kirjojen levittimisen ennen kuin tarjousesite on saatavilla,
tulee asiakirjoissa olla maininta siitd, ettd tarjousesite
julkistetaan sekd siitd, mistd yleisolli on mahdollisuus
saada tarjousesite.

3. Tarjousesite on julkistettava:

— joko yhdessi tai useammassa valtakunnallisessa tai
laajalevikkisessi sanomalehdessi, joka ilmestyy siini
jisenvaltiossa, jossa julkinen tarjous tehdiin;

— tai esittelylehtisend, joka tulee antaa yleison saataville
vastikkeetta jasenvaltiossa, jossa julkinen tarjous
tehdain, seka tarjouksen tekijin kotipaikassa ja niiden
rahoituslaitosten  toimipaikoissa, jotka tarjouksen
tekijin edustajana valittavit timin maksuja siini jisen-
valtiossa, jossa tarjous tehdain.

4. Lisdksi tulee julkaisuun, jonka valitsee jasenvaltio,
jossa julkinen tarjous tehdain, sisallyttda joko tiydellinen
tarjousesite tai ilmoitus siitd, missi tdydellinen tarjousesite
on julkistettu ja missd se on yleisén saatavilla.

Il JAKSO

Arvopapereita koskevan tarjousesitteen sisilté sekd

sen levittimistid koskevat yksityiskohdat, kun arvo-

paperin ottamista arvopaperipdrssin viralliselle
listalle ei haeta

11 artikla

1. Jos julkinen tarjous koskee muita kuin 7 ja 8 artik-
lassa tarkoitettuja arvopapereita, tarjousesitteen tulee
sisaltia ne tiedot, jotka ovat tarpeen ottaen huomioon liik-
keeseenlaskijan ja yleisolle tarjottavien arvopaperien
erityispiirteet, jotta sijoittajat pystyisivat tekemidn perus-
tellun arvion liikkeeseenlaskijan varoista ja vastuista,
rahoitusasemasta, tuloksesta ja tulevaisuudennikymisti
sekd arvopapereihin liittyvistd oikeuksista.

2. Edelld 1 kohdassa sidddetyn velvollisuuden noudatta-
miseksi tulee tarjousesitteestd, jollei 5 ja 13 artiklan
mukaisesti mahdollisesti tehtdvisti poikkeuksista muuta
johdu, saada mahdollisimman selkea erittely ja yleiskuva
sekd vihintiddn seuraavat tiedot:

a) tarjousesitteestd vastuussa olevat (nimi, asema seki
vakuutus siitd, ettd tarjousesitteen sisaltd vastaa heidin
parhaan ymmirryksensd mukaan tosiasioita ja ettd
tarjousesitteesté ei ole jitetty pois mitidn asiaan vaikut-
tavaa);

b) yleisolle tehtavi tarjous ja tarjottavat arvopaperit (tarjot-
tavien arvopaperien laji, liikkeeseenlaskun miiri ja
tarkoitus, litkkeeseen laskettavien arvopaperien luku-
maira ja niithin liittyvit oikeudet; lihdevero; tarjouksen
voimassaoloaika; pdivimairi, jona oikeus osinkoon tai
korkoon syntyy; ne, jotka takaavat tarjouksen tai jotka
antavat siiti merkintisitoumuksen; mahdolliset rajoi-
tukset, jotka vaikuttavat tarjottavien arvopaperien
vapaaseen luovutettavuuteen, sekd markkinat, joilla
arvopapereilla voidaan kidydi kauppaa; laitokset, jotka
toimivat maksunvilittijini; jos se on tiedossa, arvopa-
perien tarjoushinta; jos kansalliset sdinnokset sitd edel-
lyttavat ja jos hinta ei ole tiedossa esitteen laatimishet-
kelld, menettely ja aikataulu hinnan mairadmiseksi;
maksutavat; menettely mahdollisen merkintietuoi-
keuden kiyttimiseksi sekd arvopaperien toimitustapa ja
-aikataulu);

c) liikkeeseenlaskija (nimi, kotipaikka, perustamispaivi,
liikkeeseenlaskijaan sovellettava lainsi4dantd ja sen
oikeudellinen muoto, tarkoitus, rekisteriote ja rekisteri-
numero) sekd sen padoma (merkityn pidoman miair,
niiden arvopaperien lukumairi ja ominaisuudet, joista
padoma muodostuu, sekd maksamatta oleva péioma;
vaihto-, vaihdettavien ja optiovelkakirjojen mairi seki
tarkemmat madrdykset vaihtamisesta tai merkinnisti;
tarvittaessa  yritysryhmd, johon  liikkeeseenlaskija
kuuluu; osakkeista tulee antaa seuraavat lisitiedot:
osakkeet, jotka eivit edusta oikeutta padomaan,
mahdollisen antivaltuutuksen midrda ja kesto, ne
tiedossa olevat osakkeenomistajat, jotka suoraan tai
vilillisesti kéyttivit tai voisivat kiyttii miiriysvaltaa
litkkeeseenlaskijan johtamisessa);

d) liikkeeseenlaskijan piitoimialat (kuvaus sen paitoimi-
aloista ja, tarvittaessa, kaikki poikkeukselliset seikat,
joilla on ollut vaikutusta sen toimintaan; riippuvuus
patenteista, lisensseistd tai sopimuksista, jos niilli on
olennaista merkitystd; merkittdvid ajankohtaisia sijoi-
tuksia koskevat tiedot; mahdolliset oikeudenkiynnit,
joilla on merkittavd vaikutus liikkeeseenlaskijan rahoi-
tusasemaany);

e) liikkeeseenlaskijan varat ja vastuut, rahoitusasema seki
tulos (oma tilinpa4tds ja tarvittaessa konsolidoitu tilin-
padtds); jos litkkeeseenlaskija laatii ainoastaan konsoli-
doidun tilinpditoksen, tima on sisidllytettivi esittee-
seen; jos liikkeeseenlaskija laatii sekda oman ettd konso-
lidoidun tilinpa4toksen, on molemmat sisillytettivi
esitteeseen; kuitenkin voidaan vain jompikumpi tilin-
pdatos sisdllyttda esitteeseen, jollei pois jatettdvi tilin-
paitos sisilla merkittivid lisitietoja); osavuosikatsaus,
jos sellainen on julkistettu viimeksi padttyneen tili-
kauden jilkeen; tilintarkastajien nimet; jos nima ovat
tehneet muistutuksia tilinpaatokseen tai kieltiytyneet
puoltamasta tilinpaatoksen vahvistamista, tulee se ja
sen syyt mainita;
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f) liikkkeeseenlaskijan hallinto, johto ja valvonta (nimet,
osoitteet, tehtivit; jos yleisolle tarjotaan osakeyhtion
osakkeita, litkkeeseenlaskijan hallinto-, johto- ja
valvontaelimien jasenille maksettava korvaus);

jos tiedolla olisi huomattavaa merkitysti liikkeeseenlas-
kijasta mahdollisesti tehtdvidn arviointiin, litkkeeseen-
laskijan liiketoiminnan viimeaikainen kehitys ja tule-
vaisuudennikymait (huomattavimmat viimeaikaiset liik-
keeseenlaskijan liiketoiminnan kehittimiseen vaikut-
tavat suuntaukset edellisen tilikauden paittymisen
jilkeen, tiedot liikkeeseenlaskijan tulevaisuudenniky-
mistd ainakin kuluvalta tilikaudelta).

©

3. Jos julkinen tarjous koskee joukkovelkakirjoja, jotka
on taannut yksi tai useampi oikeushenkild, tulee 2
kohdan c—g alakohdassa mainitut tiedot antaa myos
niisti.

4. Jos julkinen tarjous koskee vaihto-, vaihdettavia tai
optiovelkakirjoja taikka optiotodistuksia, tiedot tulee antaa
myos niisti osakkeista tai joukkovelkakirjoista, joihin
kyseiset arvopaperit oikeuttavat, sekd vaihdon tai
merkinnin ehdoista ja menettelyisti. Jos osakkeiden tai
joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskija ei ole tarjottujen
velkakirjojen tai optiotodistusten liikkeeseenlaskija, tulee
myds antaa 2 kohdan c—g alakohdassa mainitut tiedot
osakkeiden tai velkakirjojen liikkeeseenlaskijasta.

5.  Jos liikkeeseenlaskija on toiminut 2 kohdassa
mainittuja ajanjaksoja lyhyemmin ajan, tiedot on annet-
tava vain liikkeeseenlaskijan toimintakaudelta.

6. Jos tietyt 2 kohdassa vaaditut tiedot osoittautuvat
epitarkoituksenmukaisiksi liikkeeseenlaskijan toimiala,
sen oikeudellinen muoto tai tarjottavat arvopaperit
huomioon ottaen, tulee laatia vastaavat tiedot sisaltiavi
tarjousesite.

7.  Kun osakkeita tarjotaan merkintdetuoikeuksin liik-
keeseenlaskijan osakkeenomistajille ja ne otetaan kaupan-
kiynnin kohteeksi arvopaperipOrssissd, jasenvaltiot tai
niiden nimeidmit toimielimet voivat sallia, ettd joitakin 2
kohdan d, e ja f alakohdassa mainituista tiedoista jatetain
pois, jos sijoittajilla jo on liikkeeseenlaskijasta ajan tasalla
olevat, porssiyhtién tiedonantovelvollisuuden perusteella
annetut tiedot, jotka vastaavat III jakson vaatimuksia.

8. Kun osakelaji on otettu kaupankdynnin kohteeksi
arvopaperiporssissi, jisenvaltiot tai niiden nimedmit
toimielimet voivat myontii osittain tai kokonaan vapau-
tuksen tarjousesitteen julkistamisvelvollisuudesta, jos liik-
keeseen laskettavien osakkeiden lukumiiri tai ennustet-
tava markkina-arvo tai nimellisarvo tai nimellisarvon
puuttuessa kirjanpitoarvo on vihemmin kuin 10
prosenttia samanlajisten, kaupankiynnin kohteeksi otet-
tujen osakkeiden Iukumiaristd tai vastaavasta edelld
mainitusta arvosta, edellyttien, ettd sijoittajilla jo on liik-
keeseenlaskijasta sellaiset ajan tasalla olevat, pérssiyhtién
tiedonantovelvollisuuden perusteella annetut tiedot, jotka
vastaavat III jakson vaatimuksia.

12 artikla

1. Jasenvaltiot voivat kuitenkin saatad, ettd julkisen
tarjouksen tekijalli on mahdollisuus laatia tarjousesite,
jonka sisiltd on direktiivin 80/390/ETY siinndsten
mukainen ottaen kuitenkin huomioon julkiseen tarjouk-
seen liittyvit erityiset seikat.

2.  Jasenvaltioiden nimeimien toimielimien on suori-
tettava 1 kohdassa tarkoitetun esitteen etukiteistarkastus,
vaikka arvopaperien ottamista arvopaperip6rssin viralli-
selle listalle ei haettaisikaan.

13 artikla

1. Jasenvaltiot tai niiden nimeidmit toimielimet voivat
sallia, ettei joitakin tdssi direktiivissid tarkoitettuja tietoja
anneta 11 artiklassa tarkoitetussa tarjousesitteessi:

a) jos tiedolla on vain vahiisti merkitysti, eiki ole toden-
nikoistd, ettd silld olisi vaikutusta arvioitaessa liikkee-
seenlaskijan varoja ja vastuita, rahoitusasemaa, tulosta ja
tulevaisuudennikymis; tai

b

~

jos tallaisen tiedon ilmaiseminen olisi vastoin yleisti
etua tai aiheuttaisi vakavaa haittaa liikkeeseenlaskijalle;

viimeksi mainitussa tapauksessa saadaan tiedot jittii
antamatta tarjousesitteessi vain silld edellytykselld, ettd
se ei ole omiaan johtamaan yleis6d harhaan arvopape-
rien arviointiin ratkaisevasti vaikuttavien tosiseikkojen
ja olosuhteiden suhteen.

2. Jos tarjouksen tekijini on muu kuin liikkeeseenlas-
kija tai joku timin puolesta toimiva, jisenvaltiot tai niiden
nimeidmit toimielimet voivat tehdid poikkeuksen sellaisten
esitteeseen kuuluvien tietojen antamisesta, jotka eivit
yleensi ole tillaisen tarjouksen tekijin hallussa.

3. Jasenvaltiot tai niiden nimeidmit toimielimet voivat
paittad poikkeuksesta, joka koskee osittain tai kokonaan
velvollisuutta julkistaa tarjousesite, jos tarjouksen tekijit
ovat sddnnésten ja midriysten tai kansallisen lainsii-
dinnén mukaista toimivaltaa kiyttivien toimielimien
laatimien s#intdjen perusteella velvollisia antamaan
sellaiset tiedot, jotka ovat sijoittajien saatavilla viimeistiin
silloin, kun tarjousesite on tai sen pitéisi olla julkistettu tai
yleisén saatavilla timin direktiivin mukaisesti ja jotka
annetaan vihintddn III jaksossa sdddettyji vaatimuksia
vastaavat tiedot sisiltivind asiakirjoina.

14 artikla

Tarjousesite tulee toimittaa ennen sen julkistamista titd
tarkoitusta varten nimetyille toimielimille jokaisessa jisen-
valtiossa, jossa niitdi arvopapereita tarjotaan vyleisélle
ensimmadistid kertaa.

15 artikla

Tarjousesite tulee julkistaa tai antaa yleisdn saataville siin
jasenvaltiossa, jossa tarjous tehdiin, noudatettavien menet-
telyjen mukaisesti.
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16 artikla

Tarjousesite tulee julkistaa tai antaa yleison saataville
viimeistdin silloin, kun tarjous tehdiin yleisélle.

17 artikla

1. Kun 11 tai 12 artiklassa tarkoitettu tarjousesite
julkistetaan tai pitia julkistaa, tarjouksen tekijin levittimat
tai muuten yleisén saataville antamat, yleis6lle tehtivii
julkisesta tarjouksesta ilmoittavat mainokset, ilmoitukset,
julisteet ja asiakirjat on toimitettava etukiteen 14 artik-
lassa tarkoitetuille toimielimille, jos nimi toimielimet
tarkastavat tarjousesitteet etukiteen. Tillaisessa tapauk-
sessa timi toimielin paittid, onko kyseessd olevat asia-
kirjat tarkastettava ennen niiden julkistamista. Niissi asia-
kirjoissa tulee mainita tarjousesitteestd sekd siitd, missd se
on julkistettu.

2. Jos jisenvaltiot sallivat 1 kohdassa mainittujen asia-
kirjojen levittimisen ennen kuin tarjousesite on saatavilla,
tulee asiakirjoissa olla maininta siitd, etti tarjousesite
julkistetaan, sekd siitd, mistd yleisolldi on mahdollisuus
saada tarjousesite.

18 artikla

Jokainen sellainen uusi seikka tai esitteessi oleva merkit-
tiva virheellisyys, jolla voi olla vaikutusta arvioitaessa arvo-
papereita ja joka kdy ilmi tai huomataan esitteen julkista-
misen ja tarjousajan lopullisen pédttymisen viliseni
aikana, tulee mainita tai oikaista esitteen liitteessd, joka
julkistetaan tai muuten annetaan yleison saataville noudat-
taen ainakin samoja jirjestelyjd, joita noudatettiin alkupe-
riistd esitettd levitettdessd, tai muuta jisenvaltioiden tai
niiden nimeimien toimielimien sd4timai tai midradmia
menettelyi.

IV JAKSO
Jdsenvaltioiden vilinen yhteistoiminta

19 artikla

Jasenvaltioiden on nimettivi toimielimet, joiden tehti-
vini on harjoittaa yhteistoimintaa timién direktiivin sovel-
tamiseksi ja mahdollisimman laajasti toimivaltansa rajat
huomioon ottaen vaihtaa titd varten tarvittavia tietoja;
nimi toimielimet voivat olla samat kuin ne, joita tarkoite-
taan 14 artiklassa. Jasenvaltioiden on ilmoitettava nimei-
minsi toimielimet komissiolle. Komissio toimittaa tiedon
edelleen toisille jasenvaltioille.

Jasenvaltioiden on huolehdittava, etti niiden nimeimilla
toimielimilld on riittivit toimivaltuudet tehtiviensid hoita-
miseksi.

20 artikla

1.  Kun samoja arvopapereita koskeva julkinen tarjous
tehdiddn samanaikaisesti tai lyhyen ajanjakson kuluessa

kahdessa tai useammassa jisenvaltiossa ja kun tarjousesite
on laadittu 7, 8 tai 12 artiklan mukaisesti, toimivaltainen
viranomainen hyviksymaén tarjousesitteen on sen jisen-
valtion viranomainen, jossa liikkeeseenlaskijalla on koti-
paikka, jos julkinen tarjous tai hakemus arvopaperien otta-
misesta arvopaperipOrssin viralliselle listalle tehddin tdssi
jasenvaltiossa.

2.  Jos kuitenkaan 1 kohdassa tarkoitetussa jisenval-
tiossa ei ole sdddetty yleisestd julkista tarjousta koskevien
tarjousesitteiden etukiteistarkastuksesta ja jos pelkistiin
julkinen tarjous tai hakemus arvopaperien ottamisesta
viralliselle listalle tehdadn tdssi . jisenvaltiossa, tulee
julkisen tarjouksen tekijin, kuten kaikissa muissakin
tapauksissa, valita valvontaviranomainen jisenvaltiosta,
jossa julkinen tarjous tehdiin ja jossa on siidetty yleisestd
julkista tarjousta koskevien tarjousesitteiden etukiteistar-
kastuksesta. :

V JAKSO
Vastavuoroinen tunnustaminen

21 artikla

1. Kun tarjousesite on hyviksytty 20 artiklan mukai-
sesti, se on mahdollisesti tarvittavien kiinnésten laati-
misen jilkeen tunnustettava tai katsottava niiden jisenval-
tioiden voimassa olevaa lainsaddantdd vastaavaksi, joissa
samoja arvopapereita tarjotaan yleisolle samanaikaisesti tai
lyhyen ajan kuluessa, ilman ettd esitettd tulisi sielld endi
hyviksyttad tai ettd ndmé jisenvaltiot endd voisivat vaatia
lisatietojen sisallyttimista sithen. Ndamad jisenvaltiot voivat
kuitenkin vaatia, ettd tarjousesite sisdltdd kyseisen valtion
markkinoille ominaista tietoa erityisesti tuloverojirjestel-
mastd, liikkeeseenlaskijan edustajana tissd valtiossa
maksuja vilittivisti rahoituslaitoksista sekd tavasta, jolla
sijoittajille tarkoitetut ilmoitukset julkistetaan.

2.  Toimivaltaisten viranomaisten direktiivin
80/390/ETY 24 a artiklan mukaisesti hyviksymin esitteen
on tunnustettava tai katsottava vastaavan sen toisen jisen-
valtion lainsdadint6d, jossa julkinen tarjous tehdiin,
vaikka timin direktiivin mukaisesti olisi tehty osittainen
poikkeus tai myonnetty osittainen vapautus, edellyttien
kuitenkin, ettd

a) tillainen osittainen poikkeus tai vapautus on laadultaan
tunnustettu myds timén toisen jisenvaltion sidinnoissi;
ja

b) tillaista osittaista poikkeusta tai vapautusta perustelevat
seikat ovat olemassa myds tissa toisessa jasenvaltiossa.

Vaikka ensimmaiisen alakohdan a ja b alakohdassa
mainitut ehdot eivit toteutuisi, voi asianomainen jisen-
valtio pitd4 20 artiklassa tarkoitetun toimivaltaisen viran-
omaisen hyviksymai tarjousesitetti omaa lainsiddintdiain
vastaavana.
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3.  Julkisen tarjouksen tekijan tulee toimittaa niiden
toisten jisenvaltioiden nimeédmille toimielimille, joissa
julkinen tarjous tehdain, tarjousesite, jota se aikoo kiyttid
tissd valtiossa. Tarjousesitteen tulee olla sama, jonka 20
artiklassa tarkoitetut viranomaiset ovat hyviksyneet.

4.  Jasenvaltiot voivat rajoittaa tdmian artiklan sovelta-
misen esitteisiin, jotka koskevat sellaisia arvopaperien liik-
keeseenlaskijoita, joilla on siintomiariinen kotipaikka
jossakin jasenvaltiossa.

VI JAKSO

Yhteistoiminta

22 artikla

1.  ‘Toimivaltaisten viranomaisten on huolehdittava
tehtiviensd suorittamiseksi tarpeellisesta keskindisestd
yhteistoiminnasta sekid luovutettava toisilleen kaikki tati
varten tarpeelliset tiedot.

2. Jos sellaisia arvopapereita, jotka tuottavat joko vilit-
tdmisti tai tietyn ajan kuluttua oikeuden yhtion paa-
omaan, koskeva julkinen tarjous tehdiin yhdessi tai
useammassa muussa jasenvaltiossa kuin siind, jossa
sijaitsee niiden osakkeiden liikkeeseenlaskijan kotipaikka,
joihin ndmi arvopaperit oikeuttavat ja jossa liikkeeseenlas-
kijan osakkeet jo on otettu viralliselle listalle, voivat sen
jasenvaltion toimivaltaiset viranomaiset, jossa julkinen
tarjous tehddan, ratkaista asian vasta kuultuaan sen jisen-
valtion toimivaltaisia viranomaisia, jossa osakkeiden liik-
keeseenlaskijalla on kotipaikka, silloin kun julkisen
tarjouksen tarjousesite on tarkastettavana.

23 artikla

1. Jisenvaltioiden on siidettivi, ettd kaikki, jotka ovat
tai ovat olleet 20 artiklassa tarkoitettujen viranomaisten
palveluksessa, ovat salassapitovelvollisia. T#lld tarkoitetaan
sitd, ettd niissd tehtivissd saatuja luottamuksellisia tietoja
ei saa ilmaista toiselle henkildlle eikd viranomaiselle, ellei
laissa toisin sdddeta.

2.  Miti 1 kohdassa sidadetddn, ei kuitenkaan esti eri
jisenvaltioiden 20 artiklassa tarkoitettuja viranomaisia
luovuttamasta toisilleen tietoja timin direktiivin mukai-
sesti. Nidin luovutettuja tietoja koskee salassapitovelvolli-
suus, jota sovelletaan tiedot vastaanottavan viranomaisen
palveluksessa oleviin tai olleisiin henkil6ihin.

3. Rajoittamatta rikosoikeudellisten sadnnosten sovelta-
mista, saavat 20 artiklassa tarkoitetut viranomaiset, jotka

ottavat vastaan tietoja 21 artiklan mukaisesti, kiyttdi naitd
tietoja ainoastaan tehtdviensi suorittamiseksi taikka niiden
suorittamiseen liittyvin hallintovalituksen tai oikeuden-
kaynnin yhteydessa.

VII JAKSO

Neuvottelut kolmansien maiden kanssa

24 artikla

Yhteiso voi perustamissopimuksen mukaisesti tehdi sopi-
muksen yhden tai useamman kolmannen maan kanssa
vastavuoroisuuden periaatetta noudattaen sellaisen tar-
jousesitteen, joka on laadittu ja tarkastettu kyseisen
kolmannen maan tai kyseisten kolmansien maiden siin-
téjen mukaisesti, tunnustamisesta timin direktiivin vaati-
mukset tayttiviksi, jos nimi siinnét antavat sijoittajille
vastaavan suojan kuin timi direktiivi, vaikka ne poikkeai-
sivatkin timin direktiivin sddnnoéksisti.

VIII JAKSO

Yhteyskomitea

25 artikla

1. Yhteyskomitealla, joka on perustettu arvopaperien
viralliselle porssilistalle ottamista koskevien vaatimusten
yhteensovittamisesta 5 pdivini maaliskuuta 1979 annetun
neuvoston direktiivin 79/279/ETY (), sellaisena kuin se
on viimeksi muutettuna direktiivilli 82/148/ETY (3, 20
artiklalla, tehtivini on myos:

a) rajoittamatta perustamissopimuksen 169 ja 170 artiklan
soveltamista, helpottaa timin direktiivin yhdenmu-
kaista taytintoonpanoa kiymilli siinnéllisid keskuste-
luja niisti timin direktiivin tdytinté6npanoon liitty-
vista kaytinnén ongelmista, joiden osalta siti pidetiin
hyodylliseni;

b) helpottaa jisenvaltioiden vilisid keskusteluja niisti
tarjousesitteen lisdyksistda ja parannuksista, joita ne
saavat vaatia tai suositella kansallisesti;

€) neuvoa tarvittaessa komnissiota tihidn direktiiviin tehta-
vistd lisdyksistd tai muutoksista.

2. Yhteyskomitean tehtivina ei ole arvioida yksittdi-
sissd tapauksissa tehtyji ratkaisuja.

() EYVL No L 66, 163.1979, s. 1
) EYVL No L 62, 53.1982, s. 22
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IX JAKSO 27 artikla
Loppusidinndkset ‘ Timi direktiivi on osoitettu kaikille jisenvaltioille.
26 artikla
1.  Jisenvaltioiden on toteutettava timin direktiivin Tehty Luxemburgissa 17 piivina huhtikuuta 1989.

noudattamisen edellyttimit toimenpiteet 17 piivain
huhtikuuta 1991 mennessi. Niiden on ilmoitettava tistd

komissiolle viipymitta. Neuvoston puolesta
2. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssd direktiivissi

tarkoitetuista kysymyksistd antamansa keskeiset kansalliset
siannodkset kirjallisina komissiolle. C. SOLCHAGA CATALAN

Pubeenjobtaja



