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(Lainsdatamisjdrjestyksessd hyvaksyttavat saddokset)

ASETUKSET

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS (EU) 2019/2115,
annettu 27 piivini marraskuuta 2019,

direktiivin 2014/65/EU seki asetusten (EU) N:o 596/2014 ja (EU) 2017/1129 muuttamisesta pk-
yritysten kasvumarkkinoiden kiyton edistimisen osalta

(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 jilkeen kun esitys lainsddtdmisjdrjestyksessd hyvaksyttiviksi siddokseksi on toimitettu kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon (%),

noudattavat tavallista lainsdatamisjarjestysta (3,

sekd katsovat seuraavaa:

(1)  Pddomamarkkinaunionia koskevan aloitteen tavoitteena on vihentdd riippuvuutta pankkien luotonannosta,
monipuolistaa kaikkien pienten ja keskisuurten yritysten, jdljempdnd ‘pk-yritykset’, markkinaperusteisia
rahoituslihteitd sekd edistdd pk-yritysten joukkovelkakirjojen ja osakkeiden liikkeeseenlaskua julkisilla markkinoilla.
Unioniin sijoittautuneille yrityksille, jotka pyrkivit hankkimaan pddomaa kauppapaikoissa, aiheutuu suuria
kertaluonteisia ja jatkuvia kustannuksia tietojen julkistamisesta ja sddnnosten noudattamisesta. Nima kustannukset
voivat estdd niitd hakemasta kaupankiynnin kohteeksi ottamista unionin kauppapaikoissa. Lisiksi pk-yritysten
unionin kauppapaikoissa liikkeeseen laskemat osakkeet karsivit usein alhaisemmasta likviditeetistd ja suuremmasta
volatiliteetista, mikd nostaa padomakustannuksia ja tekee kyseisestd rahoituslihteestd liian kuormittavan. Siksi pk-
yrityksid varten tarvitaan taltd osin valttdmattd horisontaalista unionin politiikkaa. Téllaisen politiikan on oltava
osallistavaa, johdonmukaista ja tehokasta, ja siind on huomioitava se, miten erilaisia keskenddn pk-yritykset ovat, ja
niiden erilaiset tarpeet.

(2)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilli 2014/65/EU (*) luotiin uudentyyppinen kauppapaikka, pk-yritysten
kasvumarkkinat. Ne ovat monenkeskisten kaupankdyntijirjestelmien alaluokka, jonka on maari lisitd pk-yritysten
mahdollisuuksia saada pddomaa ja mahdollistaa niiden kasvu sekd my6s helpottaa sellaisten erikoistuneiden
markkinoiden kehitysti, joiden tarkoituksena on palvella kasvupotentiaalia omaavien pk-yritysten, jotka toimivat
liikkeeseenlaskijoina, tarpeita. Direktiivissd 2014/65/EU todetaan lisdksi, ettd olisi "kiinnitettdvd huomiota siihen,
miten tulevalla lainsddddnnolld voidaan edistdd ndiden markkinoiden kayttod siten, ettd niistd tulee sijoittajien
kannalta houkuttelevia, ja miten voidaan vihentdd hallinnollista rasitetta ja luoda pk-yrityksille uusia kannustimia,
jotta ne pdasevat padomamarkkinoille pk-yritysten kasvumarkkinoiden kautta”. Euroopan talous- ja sosiaalikomitea
toisti komission ehdotuksesta tiksi muutosasetukseksi antamassaan lausunnossa, ettd viestinnian heikko taso ja
byrokraattiset toimintamallit ovat merkittavid esteitd ja ettd kyseisten esteiden poistamiseksi on tehtdvd paljon
nykyistd enemmin. Lisdksi se totesi, ettd toimet olisi kohdistettava ketjun loppupdihdn eli pk-yrityksiin
osallistamalla muun muassa pk-yritysjirjestot, tydmarkkinaosapuolet ja kauppakamarit.

() EUVL C 440, 6.12.2018, s. 79.

() Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 18. huhtikuuta 2019 (ei vield julkaistu virallisessa lehdessd), ja neuvoston paitds, tehty 8.
marraskuuta 2019.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 piivdnd toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista
sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).
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(3)  On kuitenkin pantu merkille, etté liikkeeseenlaskijoille, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi
pk-yritysten kasvumarkkinalla, on tarjolla suhteellisen vihin lakisditeisid helpotuksia verrattuna liikkeeseenlas-
kijoihin, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi muissa monenkeskisissd kaupankayntijarjes-
telmissa tai sadnnellyilld markkinoilla. Useimpia Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014
(*) velvoitteita sovelletaan samalla tavoin kaikkiin liikkkeeseenlaskijoihin riippumatta niiden koosta tai
kauppapaikasta, jossa niiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi. Se, ettd liikkeeseenlaskijoiden,
joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankadynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, ja litkkeeseenlaskijoiden,
joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi muissa monenkeskisissi kaupankiyntijirjestelmissd
vililld ei tehdid suurtakaan eroa, on tekijd, joka estdd monenkeskisid kaupankdyntijarjestelmia rekisterditymastd pk-
yritysten kasvumarkkinaksi. Tdstd on osoituksena se, ettd pk-yritysten kasvumarkkinaksi hakeutuminen on
toistaiseksi ollut vdhdistd. Siksi on tarpeen ottaa kdyttoon oikeasuhteisia lisdhelpotuksia, jotta pk-yritysten
kasvumarkkinoiden kiytt6d voidaan edistdd riittavésti. Pk-yritysten kasvumarkkinoiden kayttod olisi edistettava
aktiivisesti. Monet pk-yritykset eivit edelleenkidin ole tietoisia pk-yritysten kasvumarkkinoiden olemassaolosta
uudentyyppisend kauppapaikana.

(4)  Pk-yritysten kasvumarkkinoiden houkuttelevuutta olisi lisittdvd vihentimalld edelleen hallinnollista rasitusta ja
sdannosten noudattamisesta johtuvia kustannuksia, joita liikkeeseenlaskijoille, joiden rahoitusvilineet on otettu
kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, aiheutuu. Jotta sddnnosten noudattaminen voitaisiin
sdilyttad mahdollisimman korkealaatuisena sddnnellyilld markkinoilla, tdssd asetuksessa sdddetyt toimenpiteet olisi
rajattava yrityksiin, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla. Tdma rajaus olisi
tehtdvi siitd huolimatta, ettei kaikkia pk-yrityksid ole otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumark-
kinoilla eivitkd kaikki pk-yritysten kasvumarkkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otetut yritykset ole pk-yrityksi.
Direktiivin 2014/65/EU mukaan enintddn 50 prosenttia liikkeeseenlaskijoista, joiden rahoitusvilineet on otettu
kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, voi olla muita kuin pk-yrityksid. Talld vaatimuksella
halutaan pitdd ylld pk-yritysten kasvumarkkinoiden litketoimintamallin kannattavuutta muun muassa muiden kuin
pk-yritysten arvopapereiden likviditeetin avulla. Tiettyja riskejd syntyy, kun samantyyppiselld kauppapaikalla, tassd
tapauksessa pk-yritysten kasvumarkkinoilla, kaupankdynnin kohteeksi otettuihin liikkeeseenlaskijoihin sovelletaan
erilaisia sddntojd. Sen vuoksi tdssd asetuksessa saddettyja toimenpiteitd ei pitéisi rajata koskemaan ainoastaan pk-
yrityksid, jotka toimivat lifkkeeseenlaskijoina. Jotta muutokset olisivat johdonmukaisia liikkeeseenlaskijoiden
kannalta ja selkeitd sijoittajien nikokulmasta, sddnnosten noudattamisesta aiheutuvien kustannusten ja
hallinnollisen rasituksen vihentdmisen piiriin olisi otettava kaikki liikkeeseenlaskijat, joiden rahoitusvilineet on
otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, niiden markkina-arvosta riippumatta.

(5)  Pk-yritysten kasvumarkkinoiden menestysti ei pitéisi mitata vain sielld kaupankdynnin kohteeksi otettujen yritysten
lukumaaralld vaan pikemminkin kyseisten yritysten kasvuvauhdilla. Toimet olisi kohdennettava tarkemmin timéan
asetuksen lopullisiin edunsaajiin eli pk-yrityksiin ja niiden tarpeisiin. Byrokratian purkaminen on keskeinen osa titi
prosessia, mutta tarvitaan myos muita toimia. On pyrittdvd parantamaan suoraan pk-yritysten saatavilla olevaa tietoa
kaytettdvissd olevista rahoitusmahdollisuuksista niiden kehityksen edistimiseksi. Sddntelyn keventimisen olisi
hy6dytettavi sellaisia pienempid yrityksid, joilla on kasvupotentiaalia.

(6)  Asetuksen (EU) N:o 596/2014 10 artiklan 1 kohdan mukaan sisipiiritiedon laittomalla ilmaisemisella tarkoitetaan
tilannetta, jossa henkilolld on hallussaan sisdpiiritietoa ja hidn ilmaisee kyseisen sisdpiiritiedon toiselle henkil6lle,
jollei tdmi ilmaiseminen tapahdu osana tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista. Mainitun
asetuksen 11 artiklan 4 kohdan mukaisesti markkinoiden tunnustelun aikana tapahtunut sisdpiiritiedon
ilmaiseminen on katsottava tapahtuneeksi osana henkiln tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista,
jos markkinoiden tunnustelujirjestelmassd vahvistettuja tiettyja menettelyjd noudatetaan. Markkinoiden
tunnustelulla tarkoitetaan ennen litketoimesta ilmoittamista tapahtuvaa tietojen valittdmistd yhdelle tai useammalle
mahdolliselle sijoittajalle tarkoituksena kartoittaa mahdollisten sijoittajien kiinnostusta mahdolliseen liiketoimeen ja
sithen liittyvid ehtoja kuten sen mahdollista kokoa tai hintaa. Kun tarjotaan arvopapereita kokeneille sijoittajille,
jaljempand ’suunnattu emissio’, neuvotteluvaiheessa liikkeeseenlaskijat aloittavat keskustelut potentiaalisista
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 20171129 (°) maddritellyistd kokeneista sijoittajista
muodostuvan rajoitetun ryhmin kanssa ja neuvottelevat kaikista sopimusehdoista kyseisten kokeneiden sijoittajien
kanssa.

Kyseisessd neuvotteluvaiheessa tietojen vélittimisen tavoitteena on strukturoida ja viimeistelld koko liiketoimi eiké
mitata mahdollisten sijoittajien kiinnostusta tiettyd ennalta mddritettyd liiketoimea kohtaan. Markkinoiden
tunnustelujirjestelmin soveltaminen suunnatuissa emissioissa voi joskus olla kuormittavaa ja vihentdd sekd
liikkeeseenlaskijoiden ettd sijoittajien halukkuutta aloittaa keskusteluja téllaisista liiketoimista. Jotta suunnattujen
emissioiden houkuttelevuutta voidaan lisitd, tallaisia liiketoimia koskevan sisépiiritiedon ilmaiseminen kokeneille

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 pdivina huhtikuuta 2014, markkinoiden vddrinkaytostd
(markkinoiden vidrinkdyttGasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta (EUVLL 173, 12.6.2014, 5. 1).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1129, annettu 14 péivini kesikuuta 2017, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen
tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla ottamisen yhteydessd julkaistavasta esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY
kumoamisesta (EUVL L 168, 30.6.2017,s. 12).
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sijoittajille olisi katsottava tapahtuneeksi osana henkilon tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista ja
se olisi jatettivd markkinoiden tunnustelujirjestelmédn soveltamisalan ulkopuolelle edellyttien, ettd kiytossid on
asianmukainen salassapitosopimus.

(7)  Liikkeeseenlaskijan osakkeiden likviditeettid voidaan tietyssd mdirin saada aikaan likviditeettijarjestelyilld, kuten
markkinatakausjirjestelyilld tai likviditeettisopimuksilla. Markkinatakausjarjestelyssa on kyse markkinoiden
yllapitdjan ja kolmannen osapuolen vilisestd sopimuksesta, jossa kyseinen kolmas osapuoli sitoutuu pitimédan ylla
tiettyjen osakkeiden likviditeettid ja saa vastineeksi alennuksia kaupankiyntimaksuista. Likviditeettisopimuksessa on
kyse liikkeeseenlaskijan ja kolmannen osapuolen vilisestd sopimuksesta, jossa kyseinen kolmas osapuoli sitoutuu
tarjoamaan likviditeettid liikkkeeseenlaskijan osakkeiden yhteydessi ja liikkeeseenlaskijan puolesta. Likviditeettiso-
pimuksia olisi oltava kaikkien liikkeeseenlaskijoiden, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-
yritysten kasvumarkkinoilla, saatavilla kaikkialla unionissa tietyin edellytyksin, jotta voidaan varmistaa
markkinoiden luotettavuus kaikilta osin.

Kaikki toimivaltaiset viranomaiset eivit ole asetuksen (EU) N:o 596/2014 mukaisesti vahvistaneet hyviksyttyji
markkinakaytint6ja  likviditeettisopimusten osalta, minkd vuoksi kaikilla liikkeeseenlaskijoilla, joiden
rahoitusvilineet on otettu kaupankédynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, ei ole nykyisin mahdollisuutta
kayttaa likviditeettijarjestelyja kaikkialla unionissa. Likviditeettijirjestelyjen puuttuminen voi estdd pk-yritysten
kasvumarkkinoiden tehokasta kehitystd. Sen vuoksi on tarpeen luoda unionin kehys, jonka ansiosta liikkeeseen-
laskijat, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, voivat tehda
likviditeettisopimuksen likviditeetin tarjoajan kanssa, vaikkei kansallisella tasolla ole vahvistettu hyvaksyttyd
markkinakdytintoa. Tallaisen unionin kehyksen mukaisesti henkilon, joka tekee likviditeettisopimuksen likviditeetin
tarjoajan kanssa, ei katsottaisi manipuloivan markkinoita. On kuitenkin erittdin tirked, ettei ehdotettu pk-yritysten
kasvumarkkinoiden likviditeettisopimuksia koskeva unionin kehys korvaa olemassa olevia tai tulevia kansallisia
hyviksyttyja markkinakéytintojd, vaan pikemminkin tdydentdd niitd. On niin ikddn olennaista, ettd toimivaltaisilla
viranomaisilla on vastaisuudessakin mahdollisuus vahvistaa likviditeettisopimuksia koskevat hyviksytyt
markkinakdytinnot, jotta ne voivat raitiloidd niiden ehdot paikallisten erityispiirteiden mukaan tai ulottaa tillaisten
sopimusten soveltamisalan myos epalikvideihin arvopapereihin, jotka eivdt ole kauppapaikoilla kaupankiynnin
kohteeksi otettuja osakkeita.

(8) Jotta voidaan varmistaa ehdotetun likviditeettisopimuksia koskevan unionin kehyksen johdonmukainen
yhtendistiminen, komission olisi hyviksyttivi Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella
(EU) N:o 1095/2010 () perustetun Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen)
laatimat tekniset sddntelystandardit, joissa vahvistetaan tillaisia sopimuksia tehtdessd kdytettivd malli, Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti sdddosvallan siirron nojalla annettavilla
delegoiduilla sadadoksilld asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

(9)  Asetuksen (EU) N:o 596/2014 17 artiklan 4 kohdan mukaan liikkeeseenlaskijat voivat pddttaa lykata sisapiiritiedon
julkistamista yleisolle, jos julkistaminen todenndkoisesti vaarantaisi liikkeellelaskijoiden oikeutetut edut, jos
julkistamisen lykkdaminen ei todennikoisesti johtaisi yleisod harhaan ja jos liikkkeeseenlaskijat pystyvit takaamaan
kyseisen tiedon siilymisen luottamuksellisena. Liikkeeseenlaskijat ovat kuitenkin velvollisia ilmoittamaan asiasta
toimivaltaiselle viranomaiselle ja toimittamaan kirjallisen selvityksen paitoksensd perusteluista. Kyseinen
ilmoitusvelvollisuus voi olla kuormittava liikkeeseenlaskijoille, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin
kohteeksi ainoastaan pk-yritysten kasvumarkkinalla. Téllaisille liikkeeseenlaskijoille asetettava kevyempi vaatimus,
jonka mukaan niiden on selvitettiva lykkdyksen syyt ainoastaan toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd, vahentaisi
liikkeeseenlaskijoiden hallinnollista rasitusta vaikuttamatta merkittavésti toimivaltaisen viranomaisen kykyyn valvoa
sisdpiiritiedon julkistamista, kunhan lykkddmispddtoksestd tehdddn edelleen ilmoitus toimivaltaiselle viranomaiselle,
jolla on mahdollisuus aloittaa tutkimus, jos se katsoo, ettd padtos antaa aihetta epdilyihin.

(10)  Liikkeeseenlaskijoihin, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla,
sovelletaan nykyisin asetuksen (EU) N:o 596/2014 18 artiklan 6 kohdan mukaisesti [6yhempdd vaatimusta, jonka
mukaan niiden on esitettdvd sisdpiiriluettelo ainoastaan toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd. Léyhemmin
vaatimuksen vaikutus on kuitenkin kdytinnossd vihiinen, koska kyseisiin liikkkeeseenlaskijoihin sovelletaan edelleen
vaatimusta seurata jatkuvasti henkil®itd, jotka katsotaan sisépiirildisiksi kdynnissd olevien hankkeiden yhteydessa.
Tamin vuoksi nykyinen vaatimus olisi korvattava antamalla liikkeeseenlaskijoille, joiden rahoitusvilineet on otettu
kaupankaynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinalla, mahdollisuus pitdd ylld ainoastaan luetteloa henkil6istd,
joilla on osana tehtéviensd tavanomaista suorittamista sddnnoéllinen padsy sisdpiiritietoon, kuten johtajista, ylimpien
hallintoelinten jdsenistd ja sisdisistd neuvonantajista. Liikkeeseenlaskijoiden, joiden rahoitusvilineet on otettu

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontavira-
nomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd pditoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja
komission paatoksen 2009/77 [EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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kaupankiynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinalla, kannalta olisi my6s kuormittavaa saattaa viipymattd ajan
tasalle tdydelliset sisdpiiriluettelot komission tdytintéonpanoasetuksessa (EU) 2016/347 () sdddetylld tavoin. Koska
erdat jasenvaltiot kuitenkin katsovat sisdpiiriluettelojen olevan tirkeitd markkinoiden luotettavuuden korkean tason
varmistamisen kannalta, jasenvaltioille olisi annettava mahdollisuus ottaa kiyttoon liikkeeseenlaskijoita, joiden
rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinalla, koskeva vaatimus laatia
laajemmat sisdpiiriluettelot, joissa on lueteltu kaikki henkilot, joilla on padsy sisdpiiritietoihin. Kun otetaan
huomioon tarve varmistaa, ettd pk-yritysten hallinnollinen rasitus on oikeasuhteinen, ndihin laajempiin luetteloihin
olisi kuitenkin liityttdva vihaisempi hallinnollinen rasite kuin taydellisiin sisdpiiriluetteloihin.

(11) On olennaisen tirkedd tdsmentdd, ettd sisdpiiriluettelojen laatimisvelvollisuus koskee sekd liikkeeseenlaskijoita ettd
niiden puolesta tai niiden lukuun toimivia henkiloiti. Liikkeeseenlaskijan puolesta tai lukuun toimivien henkiléiden
vastuuta sisdpiiriluettelojen laatimisessa olisi selkeytettivi, jotta voidaan valttdd erilaiset tulkinnat ja kdytinnot eri
puolilla unionia. Sen vuoksi asetuksen (EU) N:o 596/2014 asianomaisia sdannoksii olisi muutettava vastaavasti.

(12)  Asetuksen (EU) N:o 596/2014 19 artiklan 3 kohdan mukaan liikkeeseenlaskijoiden ja padstooikeuksien markkinoilla
toimivien markkinaosapuolten on julkistettava johtotehtdvissid toimivien henkiloiden ja heiddn lahipiiriinsd
kuuluvien henkildiden toteuttamat litketoimet kolmen tyOpéivan kuluessa liiketoimesta. Samaa médrdaikaa
sovelletaan my9s johtotehtavissd toimivien henkiloiden ja heidén lahipiiriinsd kuuluvien henkiléiden velvollisuuteen
ilmoittaa litketoimistaan liikkeeseenlaskijalle tai paastdoikeuksien markkinoilla toimivalle markkinaosapuolelle. Jos
johtotehtévissd toimivat henkilot ja heiddn lahipiiriinsd kuuluvat henkil6t ilmoittavat litketoimistaan mydhéin
liikkeeseenlaskijoille tai pddstooikeuksien markkinoilla toimiville markkinaosapuolille, kyseisten liikkeeseenlas-
kijoiden tai markkinaosapuolten on teknisesti vaikeaa noudattaa kolmen pdivin médrdaikaa, mikd voi johtaa
vastuukysymyksiin. Sen vuoksi olisi sallittava, ettd liikkkeeseenlaskijat ja paistooikeuksien markkinoilla toimivat
markkinaosapuolet julkistavat liiketoimet kahden tyopdivin kuluessa siitd, kun on vastaanotettu johtotehtavissd
toimivien henkildiden tai heiddn lahipiiriinsd kuuluvien henkiloiden niitd koskeva ilmoitus.

(13) Asetuksen (EU) 2017/1129 mukaan liikkeeseenlaskijalla ei tietyin edellytyksin ole velvollisuutta julkaista esitettd
silloin, kun on kyse arvopapereista, jotka tarjotaan sellaisen julkisen ostotarjouksen yhteydessi, jossa vastikkeena
tarjotaan arvopapereita, ja silloin, kun on kyse arvopapereista, jotka tarjotaan, luovutetaan tai aiotaan luovuttaa
sulautumisen tai jakautumisen yhteydessd. Sen sijaan asiakirjan, joka sisiltdd vahimmdistiedot liiketoimesta ja sen
vaikutuksesta liikkeeseenlaskijaan, on oltava yleison saatavilla. Unionin oikeuden nojalla kansallisella
toimivaltaisella viranomaisella ei ole velvollisuutta tarkistaa tai hyvaksya tillaista asiakirjaa ennen sen julkaisemista,
ja se on sisdlloltddn kevyempi esitteeseen verrattuna. Téllaisen poikkeuksen tahattomana seurauksena on, ettd
joissain tilanteissa yritys, jonka osakkeita ei ole otettu julkisesti kaupankdynnin kohteeksi arvopaperimarkkinoilla,
voi toteuttaa ensimmdisen kerran osakkeidensa ottamisen kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ilman
esitteen laatimista. Talloin sijoittajat eivit saa esitteen sisdltimaa hyodyllistd tietoa ja viltetddn se, ettd kansallinen
toimivaltainen viranomainen tarkistaisi markkinoille annettavat tiedot. Tdstd syystd on asianmukaista ottaa
kéyttoon vaatimus siité, ettd yrityksen, jonka osakkeita ei ole otettu julkisesti kaupankdynnin kohteeksi arvopaperi-
markkinoilla ja joka hakee kaupankdynnin kohteeksi ottamista sdannellylld markkinalla julkisen vaihtotarjouksen,
sulautumisen tai jakautumisen jdlkeen, on julkaistava esite.

(14) Asetuksen (EU) 2017/1129 14 artiklassa ei nykyisellddn sallita sitd, ettd liikkkeeseenlaskijat, joiden osakesidonnaiset
arvopaperit ovat olleet otettuina kaupankdynnin kohteeksi joko sadinnellylli markkinalla tai pk-yritysten
kasvumarkkinalla yhtdjaksoisesti vihintddn viimeisten 18 kuukauden ajan ja jotka haluavat laskea liikkeeseen
arvopapereita, jotka oikeuttavat osakesidonnaisiin arvopapereihin, jotka ovat samanlajisia aikaisemmin liikkeeseen-
laskettujen osakesidonnaisten arvopapereiden kanssa, voisivat kiyttdd yksinkertaistettua esitettd. Sen vuoksi
mainitun asetuksen 14 artiklaa olisi muutettava, jotta tillaiset liikkeeseenlaskijat voivat kayttdd yksinkertaistettua
esitettd.

(15)  Pkeyritysten kasvumarkkinoita ei pitdisi ndhda liikkeeseenlaskijoiden laajenemisen viimeisend vaiheena. Pk-yritysten
kasvumarkkinoiden olisi annettava menestyville yrityksille mahdollisuus kasvaa ja siirtyd jonakin pdivind
sddnnellyille markkinoille, jotta yritykset voisivat hyotyd paremmasta likviditeetistd ja suuremmasta sijoittaja-
kunnasta. Jotta siirtyminen pk-yritysten kasvumarkkinalta sddnnellylle markkinalle olisi helpompaa, kasvaville
yrityksille olisi annettava mahdollisuus soveltaa asetuksen (EU) 2017/1129 14 artiklassa sadddettyjd
yksinkertaistettuja tietovaatimuksia, kun niiden arvopapereita, jotka ovat samanlajisia aikaisemmin liikkeeseenlas-
kettujen arvopapereiden kanssa, otetaan kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla. Tama edellyttds, ettd
kyseiset yritykset ovat tarjonneet yleisolle arvopapereita, jotka ovat olleet otettuina kaupankdynnin kohteeksi pk-
yritysten kasvumarkkinalla yhtijaksoisesti vihintddn kahden vuoden ajan ja ettd ne ovat noudattaneet tdysin
raportointi- ja julkistamisvelvoitteita koko mainitun ajan. Kahden vuoden ajanjakson olisi mahdollistettava se, ettd
liikkeeseenlaskijoille kertyy riittdvésti toimintahistoriaa ja ne voivat antaa markkinoille tietoa taloudellisesta
tuloksestaan ja raportointivaatimuksistaan direktiivin 2014/6 5/EU mukaisesti.

() Komission tdytintoonpanoasetus (EU) 2016/347, annettu 10 pdivinid maaliskuuta 2016, sisipiiriluettelojen tarkkaa muotoa ja
péivitystapaa koskevista Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 mukaisista teknisistd tdytintoonpanostan-
dardeista (EUVL L 65, 11.3.2016, s. 49).
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(16) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 1606/2002 (°) mukaan liikkeeseenlaskijoiden, joiden
rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, ei tarvitse julkistaa
tilinpaatostddn kansainvilisten tilinpdatosstandardien edellyttimédssd muodossa. Jotta viltyttdisiin poikkeamasta
sadnnellyilli markkinoilla sovellettavista standardeista, lilkkeeseenlaskijoiden, joiden rahoitusvilineet on otettu
kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla ja jotka haluavat soveltaa asetuksen (EU) 20171129 14
artiklassa sdddettyja yksinkertaistettuja tietovaatimuksia rahoitusvilineidensd kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylle
markkinalle ottamisen yhteydessd, olisi kuitenkin laadittava viimeisin tilinpadtoksensd  asetuksen
(EY) N:o 1606/2002 mukaisesti, mukaan lukien vertailutiedot edelliseen vuoteen nihden, jos niitd vaadittaisiin
laatimaan konsolidoitu tilinpddtés Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/34/EU (°) soveltamisen
johdosta sen jilkeen, kun niiden rahoitusvilineet on otettu kaupankaynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla. Jos
mainitun direktiivin soveltamisesta ei seuraisi, ettd liikkeeseenlaskijoilla on velvollisuus laatia konsolidoitu
tilinpaitos, liikkeeseenlaskijoiden olisi noudatettava sen jdsenvaltion kansallista lainsddddntod, jossa kyseiset
liikkeeseenlaskijat on perustettu.

(17) Tédmin asetuksen tarkoitus on asetuksen (EU) 2017/1129 15 artiklassa sdddetyn EU:n kasvuesitteen tavoitteiden
mukainen. EU:n kasvuesite on lyhyt ja siten edullinen tuottaa, mikd alentaa pk-yrityksille aiheutuvia kustannuksia.
Pk-yritysten olisi voitava halutessaan kiyttdd EUmn kasvuesitettd. Pk-yritysten timadnhetkinen médritelmi asetuksessa
(EU) 20171129 saattaa olla lilan rajoittava erityisesti niiden liikkeeseenlaskijoiden kannalta, jotka hakevat
kaupankédynnin kohteeksi ottamista pk-yritysten kasvumarkkinalla ja jotka ovat yleensd suurempia kuin perinteiset
pk-yritykset. Téstd seuraa, ettd kun on kyse julkisista tarjouksista, joiden jilkeen arvopaperit otetaan valittomasti
ensimmdisen kerran kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinalla, pienemmit liikkeellelaskijat eivit
voisi kdyttdd EU:n kasvuesitettd, vaikka niiden arvopapereiden markkina-arvo sen jilkeen, kun ne on otettu
ensimmidisen kerran kaupankiynnin kohteeksi, olisi alle 200 000 000 euroa. Sen vuoksi asetusta (EU) 2017/1129
olisi muutettava, jotta liikkeellelaskijat, jotka haluavat tehdd ensimmdisen kerran julkisen tarjouksen, jonka alustava
markkina-arvo on alle 200 000 000 euroa, voivat laatia EU:n kasvuesitteen.

(18) Kun otetaan huomioon, miten tirkeitd pk-yritykset ovat unionin talouden toiminnan kannalta, erityistd huomiota
olisi kiinnitettdvé sithen, miten rahoituspalveluja koskeva unionin lainsdddanto vaikuttaa pk-yritysten rahoitukseen.
Tissa tarkoituksessa komission olisi pk-yritysten, joiden osakkeet on julkisesti otettu kaupankdynnin kohteeksi, ja
pkyritysten, joiden osakkeita ei ole julkisesti otettu kaupankdynnin kohteeksi, rahoitusta koskevaa koskevia
sddadoksid tarkistaessaan analysoitava sddntely- ja hallinnollisia esteitd, myos tutkimuksen alalla, jotka rajoittavat tai
estdvit pk-yrityksiin investoimisen. Komission olisi tdlloin arvioitava pk-yritysten pddomavirtojen kehittymistd ja
pyrittdvd luomaan suotuisa sidntely-ymparistd pk-yritysten rahoituksen edistdmiseksi.

(19) Direktiivi 2014/65/EU seké asetukset (EU) N:o 5962014 ja (EU) 2017/1129 olisi sen vuoksi muutettava vastaavasti.

(20) Tatd asetusta olisi sovellettava 31 péivista joulukuuta 2019. Jaljempéna olevaa 1 artiklaa olisi kuitenkin sovellettava
1 pdivastd tammikuuta 2021,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Asetuksen (EU) N:o 596/2014 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) N:o 596/2014 seuraavasti:
1) Lisdtddn 11 artiklaan kohta seuraavasti:

"1 a.  Jos arvopapereita tarjotaan ainoastaan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129 (*) 2
artiklan e alakohdassa mdritellyille kokeneille sijoittajille, tietojen valittimistd kyseisille kokeneille sijoittajille
neuvoteltaessa sopimusehdoista niiden osallistumiselle sellaisen liikkeeseenlaskijan tai sen puolesta tai lukuun toimivan
henkilon joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskuun, jonka rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi
kauppapaikassa, ei katsota markkinoiden tunnusteluksi. Tillaisen vilittimisen on katsottava tapahtuneeksi osana
henkilon tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista timén asetuksen 10 artiklan 1 kohdan mukaisesti
eikd sitd ndin ollen katsota sisdpiiritiedon laittomaksi ilmaisemiseksi. Kyseisen litkkeeseenlaskijan tai sen puolesta tai
lukuun toimivan henkilon on varmistettava, ettd tietojen saajina olevat kokeneet sijoittajat ovat tietoisia tdhan liittyvistd

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1606/2002, annettu 19 pdivind heindkuuta 2002, kansainvalisten tilinpdatoss-
tandardien soveltamisesta (EYVL L 243, 11.9.2002, s. 1).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/34/EU, annettu 26 piivini kesikuuta 2013, tietyntyyppisten yritysten vuositilin-
padtoksistd, konsernitilinpdatoksistd ja niihin liittyvistd kertomuksista, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY
muuttamisesta ja neuvoston direktiivien 78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta (EUVL L 182, 29.6.2013,s. 19).
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oikeudellisista ja sadntelyyn liittyvistd velvoitteista ja hyviksyvit ne kirjallisesti sekd ovat tietoisia sisdpiirikauppoihin ja
sisdpiiritiedon laittomaan ilmaisemiseen sovellettavista seuraamuksista.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1129, annettu 14 péiviand kesikuuta 2017, arvopapereiden
yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamisen yhteydessid julkaistavasta
esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY kumoamisesta (EUVL L 168, 30.6.2017,s. 12).”

2) Lisdtddn 13 artiklaan kohdat seuraavasti:

"12.  Rajoittamatta tdmin artiklan 1-11 kohdan mukaisesti vahvistettujen hyviksyttyjen markkinakiytintojen
soveltamista liikkkeeseenlaskija, jonka rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten
kasvumarkkinalla, voi tehdd osakkeitaan koskevan likviditeettisopimuksen, jos kaikki seuraavat edellytykset tdyttyvit:

a) likviditeettisopimuksen ehdot tdyttavat tdiman artiklan 2 kohdassa ja komission delegoidussa asetuksessa (EU)
2016/908 (*) sdddetyt perusteet;

b) likviditeettisopimus tehdddn tdmén artiklan 13 kohdassa tarkoitetun unionin mallin mukaisesti;

¢) likviditeetin tarjoaja on saanut toimivaltaiselta viranomaiselta asianmukaisen toimiluvan direktiivin 2014/65/EU
mukaisesti ja markkinan ylldpitdjd tai pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitiva sijoituspalveluyritys on rekisterdinyt
sen markkinan jaseneksi;

d) markkinan yllapitdja tai pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitava sijoituspalveluyritys vahvistaa liikkkeeseenlaskijalle
kirjallisesti, ettd se on saanut jiljennoksen likviditeettisopimuksesta ja ettéd se hyviksyy sopimuksen ehdot.

Tamin kohdan ensimmaisessid alakohdassa tarkoitetun liikkeeseenlaskijan on pystyttavd milloin tahansa osoittamaan,
ettd ehdot, joiden mukaisesti sopimus tehtiin, tdyttyvit jatkuvasti. Kyseisen liikkeeseenlaskijan ja markkinan ylldpitdjan
tai pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitivin sijoituspalveluyrityksen on toimitettava asianomaisille toimivaltaisille
viranomaisille pyynnosti jiljennos likviditeettisopimuksesta.

13.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa esitetddn
sopimusmalli, jota kdytetddn tehtdessd likviditeettisopimus 12 kohdan mukaisesti, jotta varmistetaan 2 kohdassa
sdddettyjen edellytysten noudattaminen, mukaan lukien markkinoiden ldpindkyvyys ja likviditeetin tarjoamisen
vaikuttavuus.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdan 1
pdivdnd syyskuuta 2020.

Siirretdin komissiolle valta hyvdksyi timan kohdan ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit
asetuksen (EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

(*) Komission delegoitu asetus (EU) 2016/908, annettu 26 paivind helmikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 tiydentdmisesti antamalla teknisid sdintelystandardeja hyviksytyn
markkinakdytinnon vahvistamista koskevista perusteista, menettelystd ja vaatimuksista sekd sen sdilyttamistd,
lopettamista tai hyviksymisehtojen muuttamista koskevista vaatimuksista (EUVL L 153, 10.6.2016, s. 3).”

3) Lisdtddn 17 artiklan 4 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Tamin kohdan kolmannesta alakohdasta poiketen liikkeeseenlaskijan, jonka rahoitusvélineet on otettu kaupankdynnin
kohteeksi ainoastaan pk-yritysten kasvumarkkinoilla, on annettava 3 kohdan nojalla médritetylle toimivaltaiselle
viranomaiselle kirjallinen selvitys vain pyynnostd. Niin kauan kuin liikkeeseenlaskija pystyy perustelemaan lykkadmis-
paatoksensd, liikkeeseenlaskijaa ei vaadita pitimain kirjaa kyseisestd selvityksestd.”

4) Muutetaan 18 artikla seuraavasti:
a) korvataan 1 ja 2 kohta seuraavasti:
"1.  Liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta tai niiden lukuun toimivien henkil6iden on kunkin

a) laadittava luettelo kaikista henkil6istd, joilla on pdisy sisdpiiritietoon ja jotka tyoskentelevit niille tydsopimuksen
perusteella tai muuten suorittavat tehtdvid, joiden kautta niilld on paisy sispiiritietoon, kuten neuvonantajista,
kirjanpitdjisti tai luottoluokituslaitoksista, jdljempani sisapiiriluettelo’;

b) saatettava sisdpiiriluettelo viipymaitti ajan tasalle 4 kohdan mukaisesti; ja
¢) toimitettava sisdpiiriluettelo toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman pian sen pyynndsta.

2. Liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta tai niiden lukuun toimivien henkildiden on toteutettava kaikki
kohtuulliset toimet varmistaakseen, ettd kaikki sisdpiiriluettelossa olevat henkil6t tunnustavat kirjallisesti tdhin
liittyvat oikeudelliset ja sddntelyyn liittyvdt velvoitteet sekd ovat tietoisia sisdpiirikauppoihin ja sisdpiiritiedon
laittomaan ilmaisemiseen sovellettavista seuraamuksista.
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Jos liikkkeeseenlaskija pyytdd toista henkilod laatimaan ja saattamaan ajan tasalle liikkeeseenlaskijan sisépiiriluettelon,
liikkeeseenlaskija on edelleen kaikilta osin vastuussa timdn artiklan noudattamisesta. Liikkeeseenlaskijalla on aina
oikeus tutustua kyseisen toisen henkilon laatimaan sisépiiriluetteloon.”;

b) korvataan 4, 5 ja 6 kohta seuraavasti:

4. Liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta tai niiden lukuun toimivien henkildiden on kunkin saatettava
sisdpiiriluettelonsa ajan tasalle viipymdttd ja mainittava ajan tasalle saattamisen pdivimaara seuraavissa tilanteissa:

a) jos tapahtuu muutos syyssi, jonka vuoksi sisdpiiriluettelossa jo oleva henkilo sisillytetddn sispiiriluetteloon;
b) jos uusi henkil saa padsyn sisdpiiritietoon ja hdnet on timén vuoksi lisdttiva sisdpiiriluetteloon; ja
¢) jos henkilolld ei ole endd paisy4 sisdpiiritietoon.

Kaikkien ajan tasalle saattamisten yhteydessd on mainittava paivimaird ja kellonaika, jona ajan tasalle saattamisen
aiheuttanut muutos tapahtui.

5. Liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta tai niiden lukuun toimivien henkildiden on kunkin sdilytettivd
sisapiiriluettelonsa vahintddn viiden vuoden ajan sen jilkeen, kun luettelo on laadittu tai se on saatettu ajan tasalle.

6.  Liikkeeseenlaskijat, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumark-
kinoilla, voivat sisillyttdd sisapiiriluetteloihinsa ainoastaan ne henkilot, joilla on liikkeeseenlaskijassa olevien
tehtdviensd tai asemansa luonteen vuoksi sddnnollinen péasy sisdpiiritietoon.

Tamin kohdan ensimmidisestd alakohdasta poiketen ja kun se on perusteltua markkinoiden luotettavuuteen
liittyvien erityisten kansallisten huolenaiheiden vuoksi, jasenvaltiot voivat vaatia niitd liikkeeseenlaskijoita, joiden
rahoitusvilineet on otettu kaupankadynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, sisillyttimain sisapiiriluette-
loihinsa kaikki 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetut henkil6t. Kyseisiin luetteloihin on otettava tiedot arvopaperi-
markkinaviranomaisen timéan kohdan neljannen alakohdan mukaisesti madrittaimassa esitysmuodossa.

Tamin kohdan ensimmdisessi ja toisessa alakohdassa tarkoitetut sisdpiiriluettelot on toimitettava toimivaltaiselle
viranomaiselle mahdollisimman pian sen pyynnosta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa médritetddn
timédn kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettujen sisapiiriluetteloiden tarkka muoto. Sisdpiiriluetteloiden muodon
on oltava oikeasuhteinen ja sithen on liityttdvd vihdisempi hallinnollinen rasite kuin 9 kohdassa tarkoitettuun
sisdpiiriluetteloiden muotoon.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten tdytdntoonpanostandardien luonnokset komissiolle
viimeistdan 1 pdivana syyskuuta 2020.

Siirretddn komissiolle valta hyviksya timin kohdan neljannessi alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytint66npanos-
tandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.”

5) Korvataan 19 artiklan 3 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:

3. Liikkeeseenlaskijan tai padstdoikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen on julkistettava 1 kohdassa
tarkoitettuun ilmoitukseen sisaltyvit tiedot kahden tyopdivin kuluessa téllaisen ilmoituksen vastaanottamisesta.”

6) Korvataan 35 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Siirretddn komissiolle 31 péivéstd joulukuuta 2019 viiden vuoden ajaksi 6 artiklan 5 ja 6 kohdassa, 12 artiklan 5
kohdassa, 17 artiklan 2 kohdan kolmannessa alakohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 19 artiklan 13 ja 14 kohdassa ja 38
artiklassa tarkoitettu valta antaa delegoituja sdddoksid. Komissio laatii siirrettyd sdddosvaltaa koskevan kertomuksen
viimeistddn yhdeksidn kuukautta ennen tdmin viiden vuoden kauden pddttymistd. Sdddosvallan siirtoa jatketaan ilman
eri toimenpiteitd samanpituisiksi kausiksi, jollei Euroopan parlamentti tai neuvosto vastusta tillaista jatkamista
viimeistddn kolme kuukautta ennen kunkin kauden paittymista.”

2 artikla
Asetuksen (EU) 20171129 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) 2017/1129 seuraavasti:
1) Lisdtddn 1 artiklaan kohdat seuraavasti:

"6 a. Edelld 4 kohdan f alakohdassa ja 5 kohdan e alakohdassa siddettyja vapautuksia sovelletaan ainoastaan
osakesidonnaisiin arvopapereihin ja ainoastaan seuraavissa tapauksissa:
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a) tarjottavat osakesidonnaiset arvopaperit ovat samanlajisia sddnnellylld markkinalla ennen hankintaa ja siihen
liittyvaa liiketoimea jo kaupankdynnin kohteena olevien olemassa olevien arvopapereiden kanssa eikd hankintaa
katsota komission asetuksella (EY) N:o 1126/2008 (*) hyviksytyn kansainvilisten tilinpaatosstandardien IFRS 3
-standardin, liiketoimien yhdistiminen, B19 kohdassa tarkoitetuksi kddnteiseksi hankinnaksi; tai

b) valvontaviranomainen, jolla on tapauksen mukaan toimivalta tarkistaa tarjousasiakirja Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2004/25/EY (**) mukaisesti, on hyviksynyt ennakolta timin artiklan 4 kohdan f alakohdassa
tai 5 kohdan e alakohdassa tarkoitetun asiakirjan.

6 b. Edelli 4 kohdan g alakohdassa ja 5 kohdan f alakohdassa sdddettyjd vapautuksia sovelletaan ainoastaan
osakesidonnaisiin arvopapereihin, joiden osalta liiketoimea ei katsota IFRS 3 -standardin, liiketoimien yhdistiminen,
B19 kohdassa tarkoitetuksi kdanteiseksi hankinnaksi, ja ainoastaan seuraavissa tapauksissa:

a) vastaanottavan yhteison osakesidonnaiset arvopaperit on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla ennen liiketoimea; tai

b) jakautumisen kohteena olevien yhteisojen osakesidonnaiset arvopaperit on jo otettu kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellylla markkinalla ennen liiketoimea.

(*) Komission asetus (EY) N:o 1126/2008, annettu 3 piivind marraskuuta 2008, tiettyjen kansainvilisten tilinpatoss-
tandardien hyviksymisestd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 1606/2002 mukaisesti (EUVL
L 320, 29.11.2008, s. 1).

(**) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/25/EY, annettu 21 piivind huhtikuuta 2004, julkisista
ostotarjouksista (EUVL L 142, 30.4.2004, s. 12).”

2) Muutetaan 14 artikla seuraavasti:
a) muutetaan 1 kohdan ensimmaiinen alakohta seuraavasti:
i) korvataan b alakohta seuraavasti:

"b) liikkeeseenlaskijat, joiden osakesidonnaiset arvopaperit ovat olleet otettuina kaupankdynnin kohteeksi
sdannellylld markkinalla tai pk-yritysten kasvumarkkinalla yhtdjaksoisesti vdhintddn viimeisten 18
kuukauden ajan ja jotka laskevat liikkeeseen muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita tai arvopapereita,
jotka oikeuttavat osakesidonnaisiin arvopapereihin, jotka ovat samanlajisia liikkeeseenlaskijan jo
kaupankiynnin kohteeksi otettujen olemassa olevien osakesidonnaisten arvopapereiden kanssa, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta 1 artiklan 5 kohdan soveltamista;”

ii) lisatdan alakohta seuraavasti:

”d) liikkeeseenlaskijat, joiden arvopapereita on tarjottu yleisolle ja joiden arvopaperit ovat olleet kaupankaynnin
kohteeksi otettuina pk-yritysten kasvumarkkinalla yhtdjaksoisesti vahintddn kahden vuoden ajan ja jotka
ovat noudattaneet tdysin raportointi- ja julkistamisvelvoitteita koko sen ajan, kun arvopaperit ovat olleet
kaupankdynnin kohteeksi otettuina, ja jotka hakevat sellaisten arvopapereiden kaupankdynnin kohteeksi
ottamista sddnnellylldi markkinalla, jotka ovat samanlajisia aikaisemmin liikkeeseenlaskettujen olemassa
olevien arvopapereiden kanssa.”;

b) muutetaan 2 kohta seuraavasti:
i) lisdtddn toiseen alakohtaan virke seuraavasti:

"Tamén artiklan 1 kohdan ensimmdisen alakohdan d alakohdassa tarkoitettujen liikkeeseenlaskijoiden, joita
vaaditaan laatimaan konsolidoitu tilinpaitds Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/34/EU (¥
mukaisesti niiden arvopapereiden sddnnellylld markkinalla kaupankiynnin kohteeksi ottamisen jalkeen, on
kerdttdva timain artiklan 3 kohdan toisen alakohdan a alakohdan mukaisesti viimeisimmat taloudelliset tiedot,
joihin sisdltyvit yksinkertaistetun esitteen sisiltimit vertailutiedot edelliseen vuoteen nihden Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EY) N:o 1606/2002 (**) tarkoitettujen kansainvilisten tilinpdatoss-
tandardien mukaisesti.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/34/EU, annettu 26 piivind kesikuuta 2013,
tietyntyyppisten yritysten vuositilinpdatoksistd, konsernitilinpaatoksistd ja niihin liittyvistd kertomuksista,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivien
78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta (EUVL L 182, 29.6.2013, 5. 19).

(**) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1606/2002, annettu 19 paivind heindkuuta 2002,
kansainvalisten tilinpaatosstandardien soveltamisesta (EYVL L 243, 11.9.2002,s. 1).”;
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ii) lisdtddn alakohdat seuraavasti:

"Tamdn artiklan 1 kohdan ensimmaisen alakohdan d alakohdassa tarkoitettujen liikkkeeseenlaskijoiden, joilta ei
vaadita konsolidoidun tilinpddtoksen laatimista direktiivin 2013/34/EU mukaisesti niiden arvopapereiden
sadnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteeksi ottamisen jilkeen, on kerdttdva timin artiklan 3 kohdan
toisen alakohdan a alakohdan mukaisesti viimeisimmit taloudelliset tiedot, joihin sisaltyvit yksinkertaistetun
esitteen sisdltimit vertailutiedot edelliseen vuoteen ndhden sen jdsenvaltion kansallisen lainsdddannon
mukaisesti, jossa liikkkeeseenlaskija on perustettu.

Kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoiden, joiden arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten
kasvumarkkinalla, on kerittiva timin artiklan 3 kohdan toisen alakohdan a alakohdan mukaisesti viimeisimmat
taloudelliset tiedot, joihin sisiltyvit yksinkertaistetun esitteen sisdltdmit vertailutiedot edelliseen vuoteen nahden
niiden kansallisten tilinpdatosstandardien mukaisesti, silld edellytykselld, ettd ndma standardit vastaavat asetusta
(EY) N:o 1606/2002. Jos kyseiset kansalliset tilinpditosstandardit eivit vastaa kansainvilisid tilinpdatoss-
tandardeja, taloudelliset tiedot on oikaistava asetuksen (EY) N:o 1606/2002 mukaisesti.”;

¢) korvataan 3 kohdan toisen alakohdan e alakohta seuraavasti:

”e) osakesidonnaisten arvopapereiden osalta, osakesidonnaisten arvopapereiden merkintddn oikeuttavat
arvopaperit mukaan luettuina, kéyttopddomaa koskevat tiedot, pddomarakennetta ja velkaantuneisuutta
koskevat tiedot, ilmoitus merkityksellisistd eturistiriidoista ja lahipiiriliiketoimista, suurimmat osakkeeno-
mistajat seki soveltuvin osin taloudelliset pro forma -tiedot.”

3) Lisdtddn 15 artiklan 1 kohdan ensimmidiseen alakohtaan alakohta seuraavasti:

"ca) liikkeeseenlaskijat, jotka eivit ole pk-yrityksid ja jotka tarjoavat osakkeita yleis6lle samaan aikaan, kun ne hakevat
kyseisten osakkeiden kaupankdynnin kohteeksi ottamista pk-yritysten kasvumarkkinalla, edellyttien, ettd
tdllaisten liikkeeseenlaskijoiden osakkeita ei ole jo otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinalla
ja ettd seuraavien kahden tekijan yhteenlaskettu arvo on vihemman kuin 200 000 000 euroa:

i) lopullinen tarjoushinta tai enimmdishinta 17 artiklan 1 kohdan b alakohdan i alakohdassa tarkoitetussa
tapauksessa;

i) valittomasti osakkeiden yleisolle tarjoamisen jdlkeen liikkeessd olevien osakkeiden kokonaismiira, joka
lasketaan joko yleisolle tarjottujen osakkeiden mairdn perusteella tai 17 artiklan 1 kohdan b alakohdan i
alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa yleisolle tarjottavien osakkeiden enimmaismédarin perusteella.”

4) Korvataan liitteessd V oleva II kohta seuraavasti:

"Il Padomarakennetta ja velkaantuneisuutta koskevat tiedot (ainoastaan sellaisten yritysten liikkeeseen laskemat
osakesidonnaiset arvopaperit, joiden markkina-arvo on yli 200 000 000 euroa) ja kiyttopadomaa koskevat tiedot
(ainoastaan osakesidonnaiset arvopaperit).

Tarkoituksena on antaa tietoa liikkeeseenlaskijan pddomarakenteesta ja velkaantuneisuudesta sekd siitd, riittdadko
kiyttopadoma liikkeeseenlaskijan nykyisten vaatimusten tdyttimiseen tai, ellei se riitd, miten liikkeeseenlaskija
aikoo toimittaa tarvittavan lisakdyttopddoman.”

3 artikla
Direktiivin 2014/65/EU muuttaminen
Lisdtddn direktiivin 2014/65/EU 33 artiklaan kohta seuraavasti:

9. Komissio perustaa sidosryhmien edustajista koostuvan asiantuntijaryhméan viimeistddn 1 pdivind heindkuuta
2020 pk-yritysten kasvumarkkinoiden toiminnan ja onnistumisen seuraamiseksi. Sidosryhmien edustajista koostuva
asiantuntijaryhmd julkaisee paatelmistddn raportin viimeistdin 1 paivind heinakuuta 2021.”

4 artikla

Voimaantulo ja soveltaminen

Tdmd asetus tulee voimaan kahdentenakymmenenteni pdivini sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa
lehdessd.
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Sitd sovelletaan 31 paivastd joulukuuta 2019. Edelld olevaa 1 artiklaa sovelletaan kuitenkin 1 paivastd tammikuuta 2021.

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

Tehty Strasbourgissa 27 paivind marraskuuta 2019.

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
D. M. SASSOLI T. TUPPURAINEN
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