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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI 2004/25/EY,
annettu 21 piivind huhtikuuta 2004,
julkisista ostotarjouksista

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO,
jotka

ottavat huomioon Euroopan yhteison perustamissopimuksen ja
erityisesti sen 44 artiklan 1 kohdan,

ottavat huomioon komission ehdotuksen (1),

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean
lausunnon (2),

noudattavat EY:n perustamissopimuksen 251 artiklassa maarat-
tyd menettelyd (3),

seki katsovat seuraavaa:

1)

Perustamissopimuksen 44 artiklan 2 kohdan g alakohdan
mukaisesti on tarpeen sovittaa yhteen ja saattaa yhdenmu-
kaisiksi kaikkialla yhteisoss tiettyjd osakkaiden ja kolman-
sien osapuolten etujen suojaamiseen tarkoitettuja takeita,
joita jasenvaltiot vaativat sellaisilta jonkin jasenvaltion lain-
sadadannon piiriin kuuluvilta yhtioiltd, joiden arvopaperit
on otettu kaupankidynnin kohteeksi jonkin jisenvaltion
sadnnellyilld markkinoilla.

On tarpeen suojata jonkin jasenvaltion lainsddddnnon pii-
riin kuuluvien yhtididen arvopapereiden haltijoiden etuja
silloin, kun ndistd yhti6istd on tehty ostotarjouksia tai kun
médrdysvalta niissd on siirtymassa ja kun ainakin osa nii-
den arvopapereista on jossain jasenvaltiossa otettu kaupan-
kdynnin kohteeksi sddnnellyilldi markkinoilla.

On tarpeen varmistaa yhteison tasolla selkeys ja avoimuus
ostotarjouksia koskevien oikeudellisten kysymysten ratkai-
semisessa ja sen estamiseksi, ettd johtamis- ja hallintokult-
tuurien viliset satunnaiset erot aiheuttaisivat vaaristymia
yritysten uudelleenjirjestelyd koskevissa toimintatavoissa.

Koska jasenvaltioiden keskuspankit hoitavat yleisen edun
mukaisia tehtdvid, ei ndytd olevan ajateltavissa, ettd niistd
voitaisiin esittdd julkinen ostotarjous. Koska erdiden kes-
kuspankkien arvopaperit historiallisista syistd ovat kaupan-
kdynnin kohteena jasenvaltion sdannellyilld markkinoilla,
on tarpeen, ettd ne nimenomaisesti jatetddn timan direk-
tiivin soveltamisalan ulkopuolelle.

Kunkin jasenvaltion olisi nimettdva yksi tai useampi viran-
omainen valvomaan timin direktiivin soveltamisalaan

EUVL C 45 E, 25.2.2003, s. 1.

EUVL C 208, 3.9.2003, s. 55.

Euroopan parlamentin lausunto, annettu 16. joulukuuta 2003 (ei
vield julkaistu virallisessa lehdessid), ja neuvoston pidtds, tehty
30. maaliskuuta 2004.

10)

11)

kuuluvia ostotarjouksia koskevia seikkoja ja varmistamaan,
ettd ostotarjousten osapuolet noudattavat timdin direktii-
vin mukaisesti annettuja sddntojd. Kaikkien ndiden viran-
omaisten olisi toimittava yhteistyossd keskenain.

Tehokkuussyistd yritysostojen sddntelyn olisi oltava jous-
tavaa, siind olisi voitava puuttua uusiin tilanteisiin niiden
ilmettyd ja sen olisi siten mahdollistettava poikkeusten
tekeminen tai poikkeuslupien myontiminen. Valvontavi-
ranomaisten olisi kuitenkin sddntojd tai sdddettyjd poikke-
uksia soveltaessaan tai poikkeuslupia myontiessdin nou-
datettava tiettyjd yleisid periaatteita.

Valvonta olisi voitava antaa itsesddntelyelinten tehtdviksi.

Yhteison oikeuden yleisten periaatteiden mukaisesti ja eri-
tyisesti oikeudenmukaisen oikeudenkaynnin turvaamiseksi
olisi riippumattoman tuomioistuimen voitava tarvittaessa
kisitelld uudelleen valvontaviranomaisen paitokset. Olisi
kuitenkin syytd jittdd jasenvaltioiden pédtettdviksi, onko
saddettava sellaisista oikeuksista, joihin voidaan vedota hal-
linnollisissa tai tuomioistuinmenettelyissi joko siten, ettd
menettely pannaan vireille valvontaviranomaista vastaan
tai tarjouksen osapuolten vilisena.

Jasenvaltioiden olisi toteutettava tarvittavat toimenpiteet
arvopapereiden haltijoiden ja erityisesti vahemmistoosak-
kaiden suojaamiseksi sen jilkeen kun mdairdysvalta yhti-
Ossd on vaihtunut. Jisenvaltioiden olisi varmistettava til-
lainen suoja velvoittamalla mdirdysvallan hankkija
tekemiin kaikille kyseisen yhtién arvopapereiden halti-
joille koko heiddn omistusosuuttaan koskeva tarjous, joka
perustuu yhteisen madritelmdn mukaiseen kdypddn hin-
taan. Jasenvaltioiden olisi voitava sddtdd arvopapereiden
haltijoiden etujen suojaamiseen tarkoitetuista muista kei-
noista, kuten velvollisuudesta tehdd osatarjous, jos tarjo-
uksen tekija ei saa maardysvaltaa yhtiossa, tai velvollisuu-
desta tehdi tarjous samanaikaisesti kun tarjouksen tekiji
saa yhtiossd maardysvallan.

Kaikille arvopapereiden haltijoille tehtdvaa tarjousta kos-
kevaa velvollisuutta ei olisi sovellettava niihin, joilla timan
direktiivin taytintdonpanemiseksi annettavan lainsdadan-
n6n voimaantulopiivind jo on médraysvaltaan oikeuttavia
omistuksia.

Tarjousvelvollisuutta ei olisi sovellettava sellaisten arvopa-
pereiden hankintaan, joihin ei liity d4nioikeutta varsinai-
sissa yhtiokokouksissa. Jasenvaltioiden olisi kuitenkin voi-
tava sddtdd, ettd velvollisuus tehdd tarjous kaikille
osakkeenomistajille koskee paitsi niitd arvopapereita,
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joihin liittyy ddnioikeus, my0s niitd arvopapereita, joihin
liittyy ddnioikeus ainoastaan erityistilanteissa tai joihin ei
liity ddnioikeutta.

Sisdpiirikauppojen mahdollisuuden vihentidmiseksi olisi
vaadittava, ettd tarjouksen tekijd ilmoittaa mahdollisim-
man varhaisessa vaiheessa pddtoksestddn tehdd tarjous
sekd ilmoittaa tarjouksesta valvontaviranomaiselle.

Arvopapereiden haltijoille olisi ilmoitettava tarjouksen
ehdot asianmukaisesti tarjousasiakirjalla. Yhtion tyonteki-
joiden edustajille, tai jollei tallaisia edustajia ole, suoraan
tyontekijoille olisi myds annettava tarpeelliset tiedot.

Olisi annettava saannokset ostotarjouksen
hyviksymisajasta.

Jotta valvontaviranomaiset pystyisivit hoitamaan tehtd-
vansd tyydyttdvisti, niiden olisi voitava milloin tahansa
vaatia tarjouksen osapuolia toimittamaan itseddn koskevat
tiedot ja niiden olisi tehtdvd yhteistyotd muiden pddoma-
markkinoita valvovien viranomaisten kanssa seki toimitet-
tava niille viivyttelemdttd tietoja tehokkaalla ja toimivalla
tavalla.

Tarjouksen toteutumisen estdmiseen tdhtddvien toimien
valttimiseksi on rajoitettava kohdeyhtion hallinto- tai joh-
toelimen valtuuksia ryhtyi luonteeltaan poikkeuksellisiin
toimiin, tdmin kuitenkaan estimittd perusteettomasti
kohdeyhtiotd harjoittamasta tavanomaista
liiketoimintaansa.

Kohdeyhtion hallinto- tai johtoelintd olisi vaadittava julkis-
tamaan asiakirja, jossa esitetddn perusteluineen sen kanta
ostotarjoukseen, mukaan lukien sen ndkemys tarjouksen
tdytdntoonpanon vaikutuksista yhtion etuihin ja erityisesti
tyollisyyteen.

Tassa direktiivissd tarkoitettujen yhtididen arvopapereiden
vapaata hinnanmuodostusta koskevien voimassa olevien
sdannosten ja ddnioikeuden vapaata kayttod sddntelevien,
voimassa olevien sddnnosten tehokkuuden vahvistamiseksi
on kyseisten yhtididen hyviksymien suojajirjestelyjen ja
-rakenteiden oltava avoimia ja niistd on sddnnollisesti ker-
rottava yhtiokokouksille.

Jasenvaltioiden olisi toteutettava tarvittavat toimenpiteet
sen varmistamiseksi, ettd kaikille tarjouksen tekijoille anne-
taan mahdollisuus hankkia enemmistéosakkuus muissa
yhtioissd ja harjoittaa niissd tdysipainoisesti maardysvaltaa.
Tamin vuoksi arvopapereiden siirtoa ja d4nioikeuksia kos-
kevat rajoitukset, poikkeukselliset nimittdmisoikeudet seka
moninkertaiset d4nioikeudet olisi poistettava tai niitd olisi
oltava soveltamatta ostotarjouksen hyviksymisaikana seka
silloin, kun yhtiokokous pdattdd suojatoimenpiteistd,
yhtijirjestyksen muutoksista taikka hallinto- tai johtoeli-
men jasenten erottamisesta ja nimittdmisesta ensimmai-
sessd tarjouksen pddttymisen jilkeen pidettavissd yhtioko-
kouksessa. Jos oikeuksien poistaminen aiheuttaa
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menetyksid arvopapereiden haltijoille, heille olisi suoritet-
tava kdypd korvaus jisenvaltioiden maédrittelemien yksi-
tyiskohtaisten teknisten sddntojenmukaisesti.

Jasenvaltioilla yhtioissa olevia erityisoikeuksia olisi arvioi-
tava pddgoman vapaan liikkkuvuuden ja perustamissopimuk-
sen asianomaisten sddnnosten pohjalta. Jasenvaltioilla yhti-
oissé oleviin erityisoikeuksiin, joista sdddetdan kansallisessa
yksityis- tai julkisoikeudessa, ei olisi sovellettava suojatoi-
menpiteiden kumoamista koskevaa sddntod, jos erityisoi-
keudet ovat yhteensopivia perustamissopimuksen kanssa.

Koska jasenvaltioiden yhtidoikeuden mekanismeissa ja
rakenteissa on eroja, jasenvaltioille olisi annettava mahdol-
lisuus sithen, etteivit ne vaadi alueelleen sijoittuneilta yhti-
oiltd niiden timin direktiivin siinnosten soveltamista,
jotka rajoittavat kohdeyhtividen hallinto- tai johtoelinten
valtuuksia ostotarjouksen hyviksymisaikana tai jotka teke-
vit yhtiojarjestyksessd tai erityissopimuksissa madritellyistd
esteistd tehottomia. Téssd tapauksessa jasenvaltioiden olisi
ainakin annettava niiden alueelle sijoittuneille yhtioille
mahdollisuus valita, soveltavatko ne niitd sidnnoksid, sekd
muuttaa titd valintaa. Jasenvaltioille olisi annettava mah-
dollisuus olla vaatimatta yhtioitd, jotka soveltavat nditd
sdannoksid vapaachtoisten jdrjestelyjen mukaisesti, sovel-
tamaan niitd silloin kun ne saavat tarjouksen sellaiselta
yhtiolts, joka ei sovella samoja sddnnoksid kyseisten vapaa-
ehtoisten jérjestelyjen soveltamisen johdosta, sanotun kui-
tenkaan rajoittamatta niiden kansainvilisten sopimusten
soveltamista, joiden osapuoli Euroopan yhteis6 on.

Jasenvaltioiden on vahvistettava sdannot siltd varalta, ettd
tarjous raukeaa, sddnnot tarjouksen tekijan oikeudesta tar-
kistaa tarjoustaan, mahdollisuudesta esittdd kilpailevia tar-
jouksia yhtion arvopapereista, tarjouksen tuloksen julkis-
tamisesta, tarjouksen peruuttamattomuudesta ja sallituista
ehdoista.

Tarjouksen tekijin ja kohdeyhtion tyontekijoiden edusta-
jille tiedottamisesta ja heiddn kuulemisestaan olisi sdddet-
tivd asianomaisissa kansallisissa sddnnoissd, erityisesti
niissd, jotka on annettu eurooppalaisen yritysneuvoston
perustamisesta tai tyontekijoiden tiedottamis- ja kuulemis-
menettelyn kdyttoonottamisesta yhteisonlaajuisissa yrityk-
sissd tai yritysryhmissd 22 pdivand syyskuuta 1994 anne-
tun neuvoston direktiivin 94/45(EY (1), tyontekijoiden
joukkovihentimistd koskevan jisenvaltioiden lainsdddan-
n6n lahentdmisestd 20 paivind heindkuuta 1998 annetun
neuvoston direktiivin 98/59/EY (?), eurooppayhtion sdin-
tojen tdydentimisestd henkiloedustuksen osalta 8 pii-
vind lokakuuta 2001 annetun neuvoston direktiivin
2001/86[EY (%) ja tyontekijoille tiedottamista ja heiddn
kuulemistaan koskevista yleisistd puitteista Euroopan
yhteisdssd — Luonnos tyontekijoiden edustusta koskevaksi
Euroopan parlamentin, neuvoston ja komission yhteiseksi

EYVL L 254, 30.9.1994, s. 64, direktiivi sellaisena kuin se on muu-

tettuna direktiivilld 97/74/EY (EYVL L 10, 16.1.1998, s. 22).
EYVL L 225,12.8.1998, 5. 16.
EYVLL 294, 10.11.2001, s. 22.
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Q)
)

julistukseksi, 11 pdivind maaliskuuta 2002 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2002/14/EY (') nojalla. Asianomaisten yhtididen tyonteki-
joilla tai heiddn edustajillaan olisi ainakin oltava mahdolli-
suus esittdd nikemyksensd tarjouksen odotettavissa ole-
vista vaikutuksista ty6llisyyteen. Jasenvaltiot voivat aina
soveltaa tai ottaa kdyttoon kansallisia sddnnoksid, jotka
koskevat tiedottamista tarjouksen tekijin tyontekijoiden
edustajille tai heiddn kuulemistaan ennen tarjouksen teke-
mistd, sanotun kuitenkaan rajoittamatta sisdpiirikaupoista
ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden vairin-
kiytto) 28 pdivand tammikuuta 2003 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY (?) sdin-
nosten soveltamista.

Jasenvaltioiden olisi toteutettava tarvittavat toimenpiteet,
jotta tarjouksen tekijd, joka on julkisen ostotarjouksen
perusteella hankkinut tietyn prosenttiosuuden yhtion paa-
omasta, johon liittyy ddnioikeus, voisi velvoittaa jaljelld
olevien arvopapereiden haltijat myymain hénelle arvopa-
perinsa. Vastaavasti, kun tarjouksen tekijd on julkisen osto-
tarjouksen perusteella hankkinut tietyn prosenttiosuuden
yhtion padomasta, johon liittyy ddnioikeus, jaljelld olevien
arvopapereiden haltijoilla olisi oltava mahdollisuus velvoit-
taa tarjouksen tekijd ostamaan heidin arvopaperinsa. Tl-
laisia lunastusoikeus- ja lunastusvelvollisuusmenettelyjd
sovelletaan ainoastaan tietyin, julkisiin ostotarjouksiin liit-
tyvin edellytyksin. Ndiden edellytysten puuttuessa jasenval-
tiot voivat edelleen soveltaa lunastusoikeus- ja lunastusvel-
vollisuusmenettelyihin kansallisia sdantoja.

Koska suunnitellun toiminnan tavoitteita, jotka ovat osto-
tarjousmenettelyd koskevien vahimmadisohjeiden maaritta-
minen ja arvopapereiden haltijoiden riittdvin suojan var-
mistaminen kaikkialla yhteisossa, ei voida riittavalla tavalla
toteuttaa jasenvaltioiden toimin ottaen huomioon avoi-
muuden ja oikeusvarmuuden tarpeen silloin kun kyseessi
on rajat ylittdva yritysosto tai mdardysvallan hankkiminen,
vaan ne voidaan suunnitellun toiminnan laajuuden ja vai-
kutusten johdosta toteuttaa paremmin yhteison tasolla,
yhteis6 voi toteuttaa toimenpiteitd perustamissopimuksen
5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti.
Kyseisessd artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen
mukaisesti tassd direktiivissd ei ylitetd sitd, mikd on naiden
tavoitteiden toteuttamiseksi valttimatonta.

Direktiivin antaminen on asianmukainen menettelytapa
sellaisten puitteiden luomiseksi, jotka kasittavit tiettyjd
yhteisid periaatteita ja rajoitetun médrin yleisid vaatimuk-
sia, jotka jasenvaltioiden on pantava taytintoon antamalla
yksityiskohtaisempia sddnt6jd kansallisen jarjestelminsi ja
kiytintojensd mukaisesti.

EYVL L 80, 23.3.2002, s. 29.
EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16.

27)  Jdsenvaltioiden olisi kuitenkin sdddettdvd timan direktiivin
tdytintoonpanoa varten annettujen kansallisten sadannos-
ten rikkomisen vuoksi maarittavistd seuraamuksista.

28)  Tekninen opastus ja tiytintdOnpanotoimenpiteet tdssd
direktiivissd vahvistettujen sddntojen osalta voivat ajoittain
olla tarpeen rahoitusmarkkinoilla tapahtuvan uuden kehi-
tyksen huomioon ottamiseksi. Komissiolle olisi niin ollen
erdiden sddnnosten osalta annettava valtuudet hyviksya
tdytintoonpanotoimenpiteitd edellyttden, ettei niilli muu-
teta timan direktiivin ja komission sdddosten olennaisia
osia, ja ettd komissio toimii tdssd direktiivissd sdddettyjen
periaatteiden mukaisesti sen jilkeen, kun se on kuullut
komission paitokselld 2001/528/EY () perustettua Euroo-
pan arvopaperikomiteaa. Timén direktiivin tdytintoonpa-
nemiseksi tarvittavista toimenpiteistd olisi pédtettivi
menettelystd komissiolle siirrettyéd tdytintoonpanovaltaa
kiytettdessd 28 paivani kesikuuta 1999 tehdyn neuvos-
ton paitoksen 1999/468/EY (*)mukaisesti sekd ottaen asi-
anmukaisesti huomioon komission Euroopan parlamen-
tissa 5 pdivind helmikuuta 2002 esittimin lausuman
rahoituspalvelujen lainsdddiannon taytintoonpanosta. Mui-
den sddnnosten osalta on tirkedd antaa yhteyskomitealle
tehtdvaksi avustaa jasenvaltioita ja valvontaviranomaisia
tdmén direktiivin tdytintoonpanossa sekd neuvoa tarvitta-
essa komissiota tdhdn direktiiviin tehtdvien lisdysten tai
muutosten osalta. Ndin toimiessaan yhteyskomitea voi
hyodyntdd tietoja, joita jdsenvaltiot tdmédn direktiivin
perusteella toimittavat julkisista ostotarjouksista, jotka on
tehty niiden sddnnellyilld markkinoilla.

29)  Komission olisi helpotettava pyrkimyksia lahentdd ostotar-
jouksia koskevia sddntoja Euroopan unionissa oikeuden-
mukaisesti ja tasapainoisesti. Tdtd varten komissiolla olisi
oltava mahdollisuus tehdd ehdotuksia timin direktiivin
tarkistamiseksi sopivana ajankohtana,

OVAT ANTANEET TAMAN DIREKTIIVIN:

1 artikla

Soveltamisala

1.  Tassd direktiivissd sdddetddn toimenpiteistd, joilla sovitetaan
yhteen jdsenvaltioiden lakeja, asetuksia, hallinnollisia maarayksia,
menettelyohjeita tai muita jarjestelyjd, mukaan luettuina sellais-
ten organisaatioiden, joilla on virallinen toimivalta sddnnelld
markkinoita, vahvistamia jarjestelyjd, jaljempénd "sddnnot”, jotka
koskevat jasenvaltioiden lainsddddnnon piiriin kuuluvan yhtié

() EYVLL 191, 13.7.2001, s. 45, paitos sellaisena kuin se on muutet-
tuna padtokselld 2004/8/EY (EUVL L 3, 7.1.2004, s. 33).
(% EYVLL 184,17.7.1999, s. 23.
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arvopapereihin kohdistuvia ostotarjouksia, jos kaikki tai osa tal-
laisista arvopapereista on otettu kaupankdynnin kohteeksi
yhdessi tai useammassa jasenvaltiossa direktiivissd 93/22[ETY (?)
tarkoitetuilla sddnnellyilli markkinoilla, jiljempand “sddnnellyt
markkinat”.

2. Tatd direktiivid ei sovelleta sellaisten yhti6iden liikkeeseen
laskemia arvopapereita koskeviin ostotarjouksiin, joiden tarkoi-
tuksena on yleisoltd hankittujen varojen yhteinen sijoittaminen ja
jotka toimivat riskin hajauttamisen periaatetta noudattaen ja joi-
den osuudet on haltijan vaatimuksesta ostettava takaisin tai lunas-
tettava valittomasti tai vilillisesti ndiden yhtididen varoilla. Tal-
laisten yhtididen toiminta sen varmistamiseksi, ettei niiden
osuuksien porssiarvo poikkea merkittavisti niiden substanssiar-
vosta, rinnastetaan tillaiseen takaisinostoon tai lunastukseen.

3. Tatd direktiivid ei sovelleta julkisiin ostotarjouksiin, jotka
koskevat jdsenvaltioiden keskuspankkien liikkeeseen laskemia
arvopapereita.

2 artikla

Miiritelmit
1.  Tissa direktiivissi tarkoitetaan:

a) julkisella ostotarjouksella” tai "tarjouksella” yhtién arvopa-
pereiden haltijoille tehtyd (muuta kuin kohdeyhtion itsensd
tekemdd) julkista tarjousta hankkia kaikki tai osa tallaisista
arvopapereista, riippumatta siitd, onko tarjous pakollinen vai
vapaaehtoinen, mikili tarjous on tehty kohdeyhtién maara-
ysvallan hankkimisen jalkeen tai sen tarkoituksena on maa-
rdysvallan hankkiminen kohdeyhtiossd kansallisen lainsda-
didnnon mukaisesti;

b) “kohdeyhtiolld” yhtiotd, jonka arvopaperit ovat tarjouksen
kohteena;

¢) “tarjouksen tekijalld” tarjouksen tekevdd luonnollista henki-
164 tai julkis- tai yksityisoikeudellista oikeushenkil6d;

d) “yhdessd toimivilla henkil6illd” luonnollisia henkiloitd tai
oikeushenkil6itd, jotka ovat yhteistydssa tarjouksen tekijan
tai kohdeyhtion kanssa sellaisen joko nimenomaisen tai hil-
jaisen, suullisen tai kirjallisen sopimuksen perusteella, jonka
tarkoituksena on joko hankkia maardysvalta kohdeyhtiossd
tai estdd tarjouksen toteutuminen;

e) “arvopapereilla” siirtokelpoisia arvopapereita, joihin liittyy
danioikeus yhtiossa;

f) "tarjouksen osapuolilla” tarjouksen tekijdd, tarjouksen tekijin
hallinto- tai johtoelimen jasenid, jos tarjouksen tekija on
yhti6, kohdeyhtiotd, kohdeyhtién arvopaperien haltijoita,
kohdeyhtion hallinto- tai johtoelimen jdsenia sekd henkil6itd,
jotka toimivat yhdessi tallaisten osapuolten kanssa.

(1) Neuvoston direktiivi 93/22/ETY, annettu 10 piivdnd toukokuuta
1993, sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla (EYVL L 141,
11.6.1993, s. 27), direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muutet-
tuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilli 2002/87EY
(EYVLL 35, 11.2.2003, 5. 1).

g) “moniddnisilld arvopapereilla” arvopapereita, jotka kuuluvat
erityiseen ja erilliseen lajiin ja joihin liittyy enemmin kuin
yksi d4ni kuhunkin.

2. Edelld 1 kohdan d alakohtaa sovellettaessa pidetddn direk-
tiivin 2001/34/EY (?) 87 artiklassa tarkoitettuja toisen luonnolli-
sen tai oikeushenkilon mdirdysvallassa olevia luonnollisia tai
oikeushenkiloitd tdllaisen toisen henkilon kanssa ja keskendin
yhdessi toimivina henkil6ina.

3 artikla

Yleiset periaatteet

1. Tdmin direktiivin tdytintdonpanemiseksi jisenvaltioiden
on varmistettava, ettd seuraavia periaatteita noudatetaan:

a) kaikkia kohdeyhtion samanlajisten arvopapereiden haltijoita
on kohdeltava tasapuolisesti; lisaksi on muita arvopapereiden
haltijoita suojattava, kun henkilo hankkii mairdysvallan
yhtiossi;

b) kohdeyhtion arvopapereiden haltijoilla on oltava riittavasti
aikaa ja tietoja voidakseen tehdi asianmukaisiin tietoihin
perustuvan pédtoksen tarjouksesta; kohdeyhtion hallinto- tai
johtoelimen on, kun se neuvoo arvopapereiden haltijoita, esi-
tettdvd ndkemyksensi tarjouksen toteutumisen vaikutuksista
tyollisyyteen, tydehtoihin ja yhtion toimipaikkojen sijaintiin;

¢) kohdeyhtion hallinto- tai johtoelimen on toimittava koko
yhtion edun mukaisesti eiké se saa evita arvopapereiden hal-
tijoilta mahdollisuutta tehdd pdatostddn tarjousehtojen arvi-
oinnin perusteella;

d) kohdeyhtion, tarjouksen tekijayhtion tai muun tarjouksen
vaikutuspiirissd olevan yhtion arvopapereiden markkinoille
ei saa aiheuttaa vadristymid siten, ettd arvopaperikurssi nou-
see tai laskee keinotekoisesti ja markkinoiden tavanomainen
toiminta hiriintyy;

e) tarjouksen tekijd saa julkistaa tarjouksen vasta varmistuttu-
aan siitd, ettd se voi suorittaa tdysimaaraisesti kaikki mahdol-
lisesti tarjottavat rahavastikkeet, ja toteutettuaan kaikki koh-
tuudella vaadittavat toimenpiteet varmistaakseen kaikkien
muuntyyppisten vastikkeiden suorittamisen;

f)  kohdeyhtion arvopapereita koskeva tarjous ei saa kohtuutto-
man pitkddn estdd yhtiotd harjoittamasta liiketoimintaansa.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2001/34/EY, annettu
28 piiviani toukokuuta 2001, arvopaperien ottamisesta viralliselle
porssilistalle sekd sithen liittyvistd tiedonantovelvollisuudesta
(EYVLL 184, 6.7.2001, s. 1), direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi
muutettuna direktiivilld 2003/71/EY (EUVL L 345, 31.12.2003,
s. 64).
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2. Edelld 1 kohdassa sdddettyjen periaatteiden noudattamista
varten jisenvaltiot:

a) huolehtivat, ettd tdssd direktiivissa annettuja vadhimmaisvaa-
timuksia noudatetaan;

b) voivat sddtdd tarjousten sidntelylle lisiehtoja ja maarayksia,
jotka ovat ankarampia kuin tdssd direktiivissd saddetyt.

4 artikla

Valvontaviranomainen ja sovellettava lainsdidinto

1.  Jasenvaltioiden on nimettdvéd yksi tai useampi viranomai-
nen, jolla on toimivalta valvoa tarjouksia siltd osin kuin niihin
sovelletaan viranomaisen timan direktiivin perusteella antamia tai
kayttoon ottamia sddntojd. Ndin nimettyjen viranomaisten on
oltava joko julkisia viranomaisia tai kansallisen lainsddddnnon tai
nimenomaisesti titd varten kansallisessa lainsdddidnnossd valtuu-
tettujen viranomaisten tunnustamia yhteisojé tai yksityisid elimia.
Jdsenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle nimedmisistd ja mah-
dollisesta tehtdvinjaosta. Jisenvaltioiden on varmistettava, ettd
valvontaviranomaiset hoitavat tehtdvinsi puolueettomasti ja kai-
kista tarjouksen osapuolista riippumatta.

2. a) Senjisenvaltion viranomaisella, jossa kohdeyhtiolld on
saantomaardinen kotipaikka, on toimivalta valvoa tar-
jousta, jos yhtion arvopaperit on kyseisessd jasenvalti-
ossa otettu kaupankdynnin kohteeksi sdannellyilld
markkinoilla.

b) Jos kohdeyhtion arvopapereita ei ole otettu kaupan-
kdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla siind
jasenvaltiossa, jossa yhtiolld on sddntémaédriinen koti-
paikka, sen jasenvaltion viranomaisella, jonka sddnnel-
lyilla markkinoilla yhtion arvopaperit on otettu kau-
pankaynnin kohteeksi, on toimivalta valvoa tarjousta.

Jos kohdeyhtion arvopaperit on otettu kaupankaynnin
kohteiksi sdannellyilld markkinoilla useammassa kuin
yhdessd jasenvaltiossa, toimivalta valvoa tarjousta kuu-
luu sen jasenvaltion viranomaiselle, jonka sdannellyille
markkinoille arvopaperit on ensimmaisend otettu kau-
pankdynnin kohteeksi.

¢) Jos kohdeyhtion arvopaperit on otettu ensimmdisen
kerran kaupankidynnin kohteeksi useammassa kuin
yhdessd jasenvaltiossa samanaikaisesti, kohdeyhtion on
madritettdva, mikd ndiden jdsenvaltioiden toimivaltai-
sista viranomaisista on toimivaltainen valvomaan tar-
jousta ilmoittamalla asiasta kyseisille sddnnellyille
markkinoille ja niiden valvontaviranomaisille ensim-
madisend kaupankayntipdivana.

Jos kohdeyhtion arvopaperit on jo otettu kaupankayn-
nin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla useammassa
kuin yhdessd jdsenvaltiossa 21 artiklan 1 kohdassa tar-
koitettuna pdivdnd ja jos ne on otettu samanaikaisesti,

ndiden jdsenvaltioiden valvontaviranomaisten on nel-
jan viikon kuluessa 21 artiklan 1 kohdassa mainitusta
pdivastd lukien sovittava keskendin siitd, milld naistd
viranomaisista on toimivalta valvoa tarjousta. Muutoin
on kohdeyhtion titd neljan viikon jaksoa seuraavana
kaupankdyntipdivind madritettdva, milld naistd viran-
omaisista on toimivalta asiassa.

d) Jasenvaltioiden on varmistettava, etti ¢ alakohdassa tar-
koitetut padtokset julkistetaan.

e) Edelld b) ja ) alakohdassa tarkoitetuissa tapauksissa
sovelletaan tarjouksessa esitetyn vastikkeen ja erityisesti
hinnan, tarjousmenettelyn ja erityisesti tarjouksen teki-
jan tarjouspaatostd koskevien tietojen, tarjousasiakirjan
sisdllon ja tarjouksen julkistamisen osalta toimivaltai-
sen viranomaisen jdsenvaltion sddnt6ji. Kohdeyhtion
tyontekijoille tiedottamisen ja yhtidoikeuteen kuulu-
vien seikkojen, erityisesti méddraysvallan tuottavan pro-
sentuaalisen osuuden, pakollisesta tarjouksen tekemi-
sestd myonnettdvien poikkeusten sekd niiden
edellytysten osalta, joiden vallitessa kohdeyhtion
hallinto- tai johtoelin voi toteuttaa tarjouksen toteutu-
misen estimiseen mahdollisesti johtavia toimia, sovel-
letaan sen jdsenvaltion sddntojd, jossa kohdeyhtiolld on
sddntomadrdinen kotipaikka, ja toimivalta on timan
jasenvaltion viranomaisella.

3. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd kaikki, jotka ovat tai
ovat olleet valvontaviranomaisten palveluksessa, ovat salassapito-
velvollisia. Salassapitovelvollisuuden piiriin kuuluvaa tietoa ei saa
ilmaista toiselle henkilolle eikd viranomaiselle, ellei laissa toisin
sdddetd.

4. Tassd direktiivissd tarkoitettujen jasenvaltioiden valvontavi-
ranomaisten ja muiden pddomamarkkinoita valvovien viran-
omaisten, etenkin direktiivissd  93/22[ETY, direktiivissd
2001/34/[EY, direktiivissd 2003/6/EY ja arvopapereiden yleisolle
tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessd
julkistettavasta esitteestd 4 pdivind marraskuuta 2003 annetussa
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2003/71/EY tar-
koitettujen viranomaisten on toimittava yhteistyossd ja annettava
toisilleen tietoja aina kun se on tarpeen timdan direktiivin mukai-
sesti annettujen sdantojen soveltamiseksi ja erityisesti 2 kohdan b,
¢ ja e alakohdassa tarkoitetuissa tapauksissa. Henkil6t, jotka ovat
tai ovat olleet tiedot saaneiden valvontaviranomaisten palveluk-
sessa, ovat velvollisia pitimddn niin vaihdetut tiedot salassa.
Yhteistyohon sisdltyy mahdollisuus toimittaa toimivaltaisten
viranomaisten tarjouksien yhteydessd toteuttamien toimenpitei-
den tdytintdonpanoa varten tarvittavat oikeudelliset asiakirjat
sekd antaa muuta apua, jota asianomaiset valvontaviranomaiset
voivat kohtuudella pyytdd tutkiakseen timin direktiivin sovelta-
miseksi annettujen tai kdyttoon otettujen sddntojen tosiasiallisia
tai viitettyjd rikkomisia.
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5. Valvontaviranomaisilla on oltava tehtédviensa suorittamiseen
tarpeellinen toimivalta, mukaan lukien mahdollisuus varmistaa,
ettd tarjouksen osapuolet noudattavat timan direktiivin nojalla
annettuja tai kdyttoon otettuja sadntoja.

Edellyttden, ettd 3 artiklan 1 kohdassa sdddettyjd yleisid periaat-
teita noudatetaan, jasenvaltiot voivat timén direktiivin nojalla
antamissaan tai kdyttoon ottamissaan sadnnoissd sditdd poikke-
uksia niistd sadnnoista:

i) sisdllyttimalld poikkeukset kansallisiin sddnt6ihinsd kansalli-
sella tasolla madriteltivien olosuhteiden huomioon
ottamiseksi;

i) antamalla valvontaviranomaisilleen, silloin kun ne ovat asi-
assa toimivaltaisia, valtuudet poiketa kansallisista sidnnoistd
i alakohdassa tarkoitettujen olosuhteiden huomioon ottami-
seksi tai muissa erityisolosuhteissa, jolloin paitoksen on
oltava perusteltu.

6. Tamid direktiivi ei vaikuta jdsenvaltioiden toimivaltaan
nimetd ne oikeus- tai muut viranomaiset, joiden tehtivini on
kisitelld riitoja ja antaa pditoksid tarjousmenettelyssi tapahtu-
neista sadntojenvastaisuuksista, eikd se vaikuta jasenvaltioiden toi-
mivaltaan sddtdd siitd, onko tarjouksen osapuolilla oikeus panna
vireille hallinnollinen tai tuomioistuinmenettely ja milld edellytyk-
sin se on mahdollista tehdd. Tama direktiivi ei muun ohessa vai-
kuta jasenvaltioiden tuomioistuimilla mahdollisesti olevaan toi-
mivaltaan jattdd asia tutkimatta ja pdattad siitd, vaikuttaako
tdllainen menettely tarjouksen lopputulokseen. Tama direktiivi ei
vaikuta jasenvaltioiden toimivaltaan maarittaa, mitka oikeussddn-
not koskevat valvontaviranomaisten vastuuta tai tarjouksen osa-
puolten vilistd oikeudenkiyntid.

5 artikla

Vihemmistoosakkaiden suoja, pakollinen tarjous ja kiypi
hinta

1. Jos luonnollinen henkil6 tai oikeushenkilé yksin tai tallai-
sen henkilon kanssa yhdessd toimivat henkil6t ovat hankkineet
1 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun yhtién arvopapereita, jotka
yhdessd tillaisen henkilon aikaisempien omistusten ja hinen
kanssaan yhdessi toimivien henkiléiden omistusten kanssa anta-
vat henkilolle kyseisen yhtién dédnivallasta suoraan tai vilillisesti
prosentuaalisen ddniosuuden, joka antaa henkilolle maaraysval-
lan yhtiossd, jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kyseiselld hen-
kilolla on velvollisuus tehdi tarjous, jonka avulla suojataan yhtion
vihemmistoosakkaita. Tarjous on osoitettava mahdollisimman
pian kaikille asianomaisten arvopapereiden haltijoille, ja siind on
tarjouduttava ostamaan kaikki heiddn arvopaperinsa 4 kohdassa
mddriteltyyn kdypddn hintaan.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettua tarjousvelvollisuutta ei sovel-
leta, jos madraysvalta on saatu tekemalld kaikille arvopapereiden
haltijoille vapaachtoisuuteen perustuva tarjous, joka koskee hei-
ddn kaikkia arvopapereitaan.

3. Edelld 1 kohdassa tarkoitettu mairdysvallan tuottava pro-
sentuaalinen ddniosuus ja sen laskutapa madritellddn sen jasenval-
tion sddntojen mukaisesti, jossa kohdeyhtiolld on sdantomairai-
nen kotipaikka.

4. Kdypdna hintana pidetddn korkeinta hintaa, jonka tarjouk-
sen tekija tai yhdessd hanen kanssaan toimivat henkilt ovat mak-
saneet samoista arvopapereista 1 kohdassa tarkoitettua tarjousta

edeltdvind aikana, jonka jdsenvaltiot maddrittelevit ja joka on
vdhintddn kuusi ja enintddn kaksitoista kuukautta. Jos tarjouksen
tekija tai yhdessd hdnen kanssaan toimiva henkilo hankkii arvo-
papereita sen jilkeen kun tarjous on julkistettu ja ennen tarjouk-
sen hyviksymisajan pddttymistd tarjottua hintaa korkeammalla
hinnalla, tarjouksen tekijan on korotettava tarjoustaan siten, ettd
se vastaa vihintddn ndin hankituista arvopapereista maksettua
korkeinta hintaa.

Edellyttden, ettd 3 artiklan 1 kohdassa sdddettyjd yleisid periaat-
teita noudatetaan, jasenvaltiot voivat antaa valvontaviranomaisil-
leen luvan muuttaa ensimmidisessd alakohdassa sdddettyd hintaa
selkedsti médriteltyjen olosuhteiden vallitessa ja selkedsti maari-
teltyjen perusteiden mukaisesti. T4td varten ne voivat laatia luet-
telon olosuhteista, joissa korkeinta hintaa voidaan joko korottaa
tai alentaa, esimerkiksi jos korkeimmasta hinnasta on sovittu
ostajan ja myyjan valiselld sopimuksella tai asianomaisten arvo-
papereiden markkinahintoja on manipuloitu tai jos poikkeuksel-
liset tapahtumat ovat vaikuttaneet yleisiin tai tiettyihin markkina-
hintoihin, tai taloudellisissa vaikeuksissa olevan yrityksen
pelastamiseksi. Jasenvaltiot voivat myos maarittda tallaisissa tapa-
uksissa sovellettavat perusteet, joita voivat olla esimerkiksi mark-
kinoiden keskihinta tietyltd ajalta tai yhtion arvo sen purkautuessa
tai muut rahoitusanalyysien laadinnassa yleisesti kdytetyt objek-
tiiviset perusteet.

Kédyvan hinnan muuttamista koskeva valvontaviranomaisten paa-
tos on perusteltava ja julkaistava.

5. Tarjouksen tekijin tarjoama vastike voi muodostua arvopa-
pereista, rahasta tai ndiden yhdistelmasta.

Jos tarjouksen tekijin tarjoama vastike ei kuitenkaan kasitd
rahaksi muunnettavia arvopapereita, jotka on otettu kaupankayn-
nin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla, on vaihtoehtona tarjot-
tava rahavastike.

Tarjouksen tekijan on joka tapauksessa tarjottava rahavastike
ainakin vaihtoehtona, jos hin tai yhdessd hinen kanssaan toimi-
vat henkilot ovat hankkineet rahaa vastaan kohdeyhtion arvopa-
pereita, joihin liittyy vdhintddn 5 prosenttia kohdeyhtion dani-
madrdstd, ajanjaksona, joka alkaa samaan aikaan kuin jisenvaltion
4 kohdan mukaisesti padttima aika ja paittyy tarjouksen hyvak-
Symisajan paattyessd.

Jasenvaltiot voivat sddtdd, ettd rahavastike on aina tarjottava aina-
kin vaihtoehtona.

6.  Edelld 1 kohdassa sdddetyn suojan lisaksi jasenvaltiot voivat
sddtdd muista keinoista, joiden tarkoituksena on suojata arvopa-
pereiden haltijoiden etuja, edellyttden, ettd ndmai keinot eivit hait-
taa tavanomaista tarjousmenettelyd.
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6 artikla

Tarjousta koskevat tiedot

1. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd tarjouksen tekemistd
koskeva paitos julkistetaan viipymattd ja ettd tarjouksesta ilmoi-
tetaan valvontaviranomaiselle. Jasenvaltiot voivat vaatia, ettd val-
vontaviranomaiselle ilmoitetaan asiasta ennen pdatoksen julkista-
mista. Heti kun tarjous on julkistettu, kohdeyhtion ja tarjouksen
tekijdan hallinto- tai johtoelinten on ilmoitettava siitd kummankin
yhtion tyontekijoiden edustajille tai, jollei tallaisia edustajia ole,
suoraan tyontekijoille.

2. Jadsenvaltioiden on varmistettava, ettd tarjouksen tekijalld on
velvollisuus laatia ja julkistaa hyvissd ajoin tarjousasiakirja, joka
sisiltdd tiedot, joiden nojalla kohdeyhtion arvopapereiden haltijat
voivat tehdd tarjouksesta asianmukaisiin tietoihin perustuvan paa-
toksen. Tarjouksen tekijan on toimitettava tarjousasiakirja valvon-
taviranomaiselle ennen kuin se julkistetaan. Kun tarjousasiakirja
on julkistettu, kohdeyhtion ja tarjouksen tekijan hallinto- tai joh-
toelinten on annettava se tiedoksi kummankin yhtion tyonteki-
joiden edustajille tai, jollei tallaisia edustajia ole, tyontekijoille.

Jos valvontaviranomaisen on ennalta hyviksyttivd ensimmaisessi
alakohdassa tarkoitettu tarjousasiakirja, se on hyviksymisen ja
mahdollisesti vaadittavan kiddntimisen jilkeen tunnustettava kai-
kissa jasenvaltioissa, joiden markkinoilla kohdeyhtion arvopape-
rit on otettu kaupankaynnin kohteeksi ilman, ettd ndiden jasen-
valtioiden valvontaviranomaisten tarvitsee erikseen hyviksyi
tarjousasiakirjaa. Ne voivat vaatia lisitietojen sisdllyttamistd siihen
ainoastaan siltd osin kuin lisdtiedot ovat sellaisia, jotka koskevat
sen jasenvaltion tai niiden jdsenvaltioiden markkinoiden erityis-
piirteitd, joilla kohdeyhtion arvopaperit on otettu kaupankiynnin
kohteeksi, ja tiedot koskevat muodollisuuksia, joita on noudatet-
tava tarjousta hyviksyttdessd ja tarjousajan pddttyessd maksetta-
vaa vastiketta vastaanotettaessa, sekd arvopapereiden haltijoille
tarjottuun vastikkeeseen sovellettavaa verotusta.

3. Edelld 2 kohdassa tarkoitetussa tarjousasiakirjassa on ilmoi-
tettava ainakin seuraavat tiedot:

o

) tarjouksen ehdot;

b) tarjouksen tekijin henkilollisyys ja, jos tarjouksen tekija on
yhtio, sen yhtiomuoto, nimi ja sddntomaardinen kotipaikka;

) arvopaperit tai tarvittaessa arvopaperilaji tai -lajit, joita tar-
jous koskee;

d) kustakin arvopaperista tai arvopaperilajista tarjottu vastike ja,
jos kyseessd on pakollinen tarjouksen tekeminen, sen mai-
rittdmisessa kaytetty arviointiperuste sekd vastikkeen maksu-
tapaa koskevat yksityiskohdat;

e) sellaisista oikeuksista tarjottu korvaus, jotka voidaan poistaa
11 artiklan 4 kohdassa sdddetyn suojatoimenpiteiden
kumoamista koskevan sddnnon seurauksena, sekd yksityis-
kohtaiset tiedot korvauksen maksutavasta ja sen médrittimi-
sessd kaytetystd menetelmast;

f) arvopapereiden prosentuaaliset enimmdis- ja vdhimmdis-
osuudet tai -mddrdt, jotka tarjouksen tekijd sitoutuu
lunastamaan;

g) yksityiskohtaiset tiedot tarjouksen tekijin ja yhdessd tarjouk-
sen tekijin kanssa toimivien henkiliden olemassa olevista
omistuksista kohdeyhtiossi;

h) kaikki tarjoukselle asetetut ehdot;

i) tarjouksen tekijin aikeet, jotka koskevat paitsi kohdeyhtion
toiminnan jatkumista my9s tarjouksen tekijayhtion toimin-
taa, sikili kuin tarjous vaikuttaa sithen, seké niiden henkilos-
ton ja johdon tyopaikkojen sdilymistd ja tyoehtojen merkit-
tdvid muutoksia, sekd erityisesti tarjouksen tekijin ndiden
kahden yhtion varalta tekemid strategisia suunnitelmia ja nii-
den todennikoisid vaikutuksia tyollisyyteen ja yhtididen toi-
mipaikkojen sijaintiin;

j)  tarjouksen hyviksymisaika;

k) jos tarjouksen tekijin tarjoamaan vastikkeeseen sisiltyy arvo-
papereita, tiedot niistd arvopapereista;

) tiedot tarjouksen rahoituksesta;

m) yhdessi tarjouksen tekijian tai kohdeyhtion kanssa toimivien
henkil6iden henkil6llisyys, yhtididen osalta myds yhtio-
muoto, nimi ja sddntomddrdinen kotipaikka, sekd ndiden
henkiloiden suhde tarjouksen tekijddn ja, jos mahdollista,
kohdeyhtioon;

n) tieto siitd, mitd kansallista lainsdaddantod sovelletaan tarjouk-
sen tekijin ja kohdeyhtion arvopapereiden haltijoiden valilld
tarjouksen perusteella tehtdviin sopimuksiin, sekd toimival-
taiset tuomioistuimet.

4. Komissio hyviksyy 3 kohdan soveltamista koskevat yksi-
tyiskohtaiset sddnnot 18 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua menet-
telyd noudattaen.

5. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd tarjouksen osapuol-
ten edellytetddn toimittavan oman jisenvaltionsa valvontaviran-
omaisille niiden pyynnostd milloin tahansa kaikki niiden hallussa
olevat tarjousta koskevat tiedot, jotka ovat valvontaviranomaiselle
tehtdviensd hoitamiseksi tarpeen.

7 artikla

Tarjouksen hyviksymisaika

1.  Jasenvaltioiden on sdddettivi, ettd tarjouksen hyviksymis-
ajan on oltava vihintddn kaksi ja enintddn kymmenen viikkoa tar-
jousasiakirjan julkistamispéivdstd. Edellyttden, ettd 3 artik-
lan 1 kohdan f alakohdassa tarkoitettua yleistd periaatetta
noudatetaan, jdsenvaltiot voivat sddtdd, ettd kymmenen viikon
miédrdaikaa voidaan pidentdd, mikili tarjouksen tekijd ilmoittaa
vihintddn kaksi viikkoa etukidteen aikomuksestaan pdittdd tarjo-
uksen voimassaolo.
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2. Jasenvaltiot voivat hyviksyi siadntojd, joiden mukaisesti 1
kohdassa tarkoitettua mdairdaikaa voidaan erityistapauksissa
muuttaa. Jsenvaltio voi valtuuttaa valvontaviranomaisen myon-
timéddn poikkeuksen 1 kohdassa tarkoitetusta mairdajasta, jotta
kohdeyhtio voi kutsua koolle yhtiokokouksen tarkastelemaan
tarjousta.

8 artikla

Tarjouksen julkistaminen

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd tarjous julkistetaan
siten, ettd voidaan taata markkinoiden avoimuus ja rehellisyys
kohdeyhtion, tarjouksen tekijin tai muiden tarjouksen vaikutus-
piirissd olevien yhtididen arvopaperien osalta niin, ettd voidaan
valttaa erityisesti vddrien tai harhaanjohtavien tietojen julkaisemi-
nen tai levittdiminen.

2. Jidsenvaltioiden on sdddettivi, ettd kaikki 6 artiklassa vaadi-
tut tiedot ja asiakirjat julkistetaan siten, ettd voidaan varmistaa nii-
den olevan helposti ja vilittomasti arvopapereiden haltijoiden saa-
tavilla ainakin niissd jdsenvaltioissa, joissa kohdeyhtion
arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld
markkinoilla, sekd kohdeyhtion ja tarjouksen tekijan tyontekijoi-
den edustajien tai, jollei tallaisia edustajia ole, tyontekijoiden
saatavilla.

9 artikla

Kohdeyhtion hallinto- tai johtoelimen velvollisuudet

1. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd 2—5 kohdassa vahvis-
tettuja sdantojd noudatetaan.

2. Kohdeyhtién hallinto- tai johtoelimen on toisessa alakoh-
dassa tarkoitetun ajan kuluessa saatava yhtiokokoukselta ennak-
koon nimenomainen valtuutus ennen kuin se voi toteuttaa toi-
mia, jotka voivat johtaa tarjouksen toteutuksen estymiseen,
muiden tarjousten pyytimistd lukuun ottamatta, ja erityisesti
ennen kuin se voi laskea litkkeeseen arvopapereita siten, ettd tar-
jouksen tekijad estetddn pysyvasti saamasta kohdeyhtion maira-
ysvaltaa itselleen.

Tallainen valtuutus on pakollinen ainakin siitd lahtien, kun koh-
deyhtion hallinto- tai johtoelin saa tarjouksesta 6 artiklan 1 koh-
dan ensimmdisessa virkkeessa tarkoitetut tiedot, ja sithen asti kun
tarjouksen tulos on julkistettu tai tarjous on rauennut. Jasenval-
tiot voivat vaatia, ettd valtuutus on saatava jo aikaisemmin, esi-
merkiksi heti kun kohdeyhtion hallinto- tai johtoelin saa tiedon
tulevasta tarjouksesta.

3. Niiden péitosten osalta, jotka on tehty ennen 2 kohdan toi-
sessa alakohdassa tarkoitetun médraajan alkua ja joita ei ole vield
pantu kokonaan tdytint6on, yhtiokokouksen on hyvaksyttivi tai
vahvistettava kaikki paitokset, jotka eivit liity yhtion normaaliin
liiketoimintaan ja joiden tdytdnt6onpano voi johtaa tarjouksen
toteutuksen estymiseen.

4. Edelld 2 ja 3 kohdassa tarkoitetun ennakkovaltuutuksen tai
vahvistuksen saamista varten jasenvaltiot voivat vahvistaa sddn-
not, joiden perusteella yhtikokous voidaan kutsua nopeasti
koolle edellyttden, ettd yhtiokokous pidetddn aikaisintaan kaksi
viikkoa koollekutsumisen jilkeen.

5. Kohdeyhtién hallinto- tai johtoelimen on laadittava ja jul-
kistettava asiakirja, jossa se esittdd perustellun lausuntonsa tar-
jouksesta ja erityisesti sen toteutumisen vaikutuksista yhtion etui-
hin, tyollisyys mukaan luettuna, sekd tarjouksen tekijin 6 artiklan
3 kohdan i alakohdan mukaisesti tarjousasiakirjassa esittimistd
kohdeyhtiotd koskevista strategisista suunnitelmista ja niiden
todennikaisistd vaikutuksista ty6llisyyteen. Kohdeyhtion hallinto-
tai johtoelimen on annettava timi lausunto samanaikaisesti tie-
doksi yhtion tyontekijoiden edustajille tai, jollei edustajia ole, suo-
raan tyontekijoille. Jos kohdeyhtion hallinto- tai johtoelin saa riit-
tivin ajoissa henkilostonsd edustajilta erillisen lausunnon
tarjouksen vaikutuksista tyollisyyteen, timd lausunto liitetddn
edelli tarkoitettuun asiakirjaan.

6.  Edelld 2 kohdassa hallinto- tai johtoelimelld tarkoitetaan
sekd yhtion hallitusta ettd hallintoneuvostoa, mikali yhtissd on
kaksitasoinen hallintorakenne.

10 artikla

Tiedot 1 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuista yhtioisti

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 1 artiklan 1 kohdassa
tarkoitetut yhtiot julkistavat yksityiskohtaiset tiedot seuraavista
seikoista:

a) niiden padomarakenne, mukaan luettuina ne arvopaperit,
joita ei ole otettu kaupankdynnin kohteeksi minkain jdsen-
valtion sddnnellyilld markkinoilla, ja tarvittaessa tieto niiden
jakautumisesta eri osakelajeihin sekd kuhunkin osakelajiin
liittyvat oikeudet ja velvoitteet sekd niiden muodostama pro-
senttiosuus yhtion osakepddomasta;

b) arvopapereiden siirtoa koskevat rajoitukset, kuten omistus-
oikeutta koskevat rajoitukset tai yhtioltd tai muilta arvopa-
pereiden haltijoilta vaadittava suostumus, sanotun kuiten-
kaan rajoittamatta direktiivin 2001/34/EY 46 artiklan
soveltamista;

¢) merkittdvit suorat tai epasuorat (esimerkiksi pyramidimalliin
tai ristiinomistukseen perustuvat) osakeomistukset direktii-
vin 2001/34/EY 85 artiklassa tarkoitetulla tavalla;

d) arvopapereiden haltijat sellaisten arvopapereiden osalta, joi-
hin liittyy erityisid paatoksentekoa koskevia oikeuksia, ja ndi-
den oikeuksien kuvaus;

e) mahdollista tyontekijéiden omistusjirjestelmaa koskeva pda-
toksentekojdrjestely,  jos  tyontekijat  eivdat  kdytd
pdatoksenteko-oikeuttaan suoraan;

f)  4dnioikeutta koskevat rajoitukset, kuten ddnioikeuden rajoit-
taminen tiettyyn prosenttiosuuteen tai danimaaraan,
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danioikeuden kiytolle asetetut mairdajat tai jdrjestelmit,
joilla arvopapereihin liittyvit taloudelliset oikeudet ja arvo-
paperien hallinta on erotettu toisistaan yhteistyossd yhtion
kanssa;

g) yhtion tiedossa olevat osakkaiden viliset sopimukset, jotka
voivat rajoittaa arvopapereiden siirtoa ja/tai ddnioikeuksia
direktiivissa 2001/34/EY tarkoitetulla tavalla;

h) yhtion hallinto- tai johtoelimen jdsenten nimittdmistd ja vaih-
tamista sekd yhtidjarjestyksen muuttamista koskevat sdannot;

i)  yhtion hallinto- tai johtoelimen jdsenten toimivalta, erityisesti
osakkeiden liikkeeseenlaskua ja takaisinostoa koskeva
toimivalta;

j)  merkittavit sopimukset, joissa yhtié on osapuolena ja jotka
tulevat voimaan tai joita muutetaan tai joiden voimassaolo
lakkaa, jos médrdysvalta yhtissd vaihtuu julkisen ostotarjo-
uksen seurauksena, ja ndiden sopimusten vaikutukset, paitsi
silloin kun niiden luonne on sellainen, ettd niiden julkistami-
sesta olisi vakavaa haittaa yhtiolle; titd poikkeusta ei sovel-
leta, jos yhtiolld on muiden lakisddteisten vaatimusten nojalla
erityinen velvollisuus julkistaa tiedot;

k)  yhtion ja sen hallinto- tai johtoelimen tai tyontekijoiden vali-
set sopimukset, joissa madratddn korvauksista, jos he eroavat
tai heiddt irtisanotaan ilman hyviksyttavad syyta tai jos hei-
din  tyosuhteensa pdittyy julkisen ostotarjouksen
seurauksena.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut tiedot on julkistettava yhtion
toimintakertomuksessa direktiivin 78/660/ETY (') 46 artiklassa ja
direktiivin 83/349/ETY (?) 36 artiklassa tarkoitetulla tavalla.

3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yhtioissd, joiden arvo-
paperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi jonkin jisenvaltion
saannellyilld markkinoilla, hallinto- tai johtoelin esittdd vuosittai-
selle yhtiokokoukselle selvityksen 1 kohdassa tarkoitetuista
seikoista.

11 artikla

Suojatoimenpiteiden kumoaminen

1.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd tarjouksen julkistami-
sen jalkeen sovelletaan 2-7 kohdan sidnnoksid, sanotun kuiten-
kaan rajoittamatta muita oikeuksia ja velvollisuuksia, joista yhtei-
son oikeudessa sdddetddn 1 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen
yhtididen osalta.

() Neljis neuvoston direktiivi 78/660/ETY, annettu 25 pdivind heind-
kuuta 1978, yhtiomuodoltaan tietynlaisten yhtididen tilinpadtoksista
(EYVL L 222, 14.8.1978, s. 11), direktiivi sellaisena kuin se on vii-
meksi muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla
2003/51/EY (EUVLL 178, 17.7.2003, s. 16).

(?) Seitsemis neuvoston direktiivi 83/349/ETY, annettu 13 pdivina kesa-
kuuta 1983, konsolidoiduista tilinpddtoksista (EYVL L 193,
18.7.1983, s. 1), direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna
direktiivilld 2003/51/EY.

2. Edelld 7 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun tarjouksen hyvik-
symisajan kuluessa tarjouksen tekijddn ei sovelleta kohdeyhtion
yhtiojdrjestyksessd sdddettyjd arvopapereiden siirtoa koskevia
rajoituksia.

Edelld 7 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun tarjouksen hyviksymis-
ajan kuluessa tarjouksen tekijain ei sovelleta arvopapereiden siir-
toa koskevia rajoituksia, joista méddrdtdan kohdeyhtion ja sen
arvopapereiden haltijoiden vilisissd tai arvopapereiden haltijoiden
vilisissd  tdmdn  direktiivin antamisen jdlkeen tehdyissd
sopimuksissa.

3. Kohdeyhtion yhtiojdrjestyksessd sdddetyilld, ddnioikeutta
koskevilla rajoituksilla ei ole oikeusvaikutuksia yhtiokokouksessa,
jossa paitetddn mahdollisista suojatoimenpiteistd 9 artiklan
mukaisesti.

Adnioikeutta koskevilla rajoituksilla, joista méaritian kohdeyh-
tion ja sen arvopapereiden haltijoiden vilisissd tai arvopapereiden
haltijoiden vilisissd timan direktiivin antamisen jilkeen tehdyissd
sopimuksissa, ei ole oikeusvaikutuksia yhtiokokouksessa, jossa
pddtetdan mahdollisista suojatoimenpiteistd 9 artiklan mukaisesti.

Moniéénisilld arvopapereilla saa olla kullakin vain yksi ddni yhtio-
kokouksessa, jossa pddtetddn suojatoimenpiteistd 9 artiklan
mukaisesti.

4. Kun tarjouksen tekiji on tarjouksen perusteella saanut hal-
tuunsa vahintddn 75 prosenttia ddnioikeutetusta pddomasta,
edelld 2 ja 3 kohdassa tarkoitettuja arvopapereiden siirtoa ja dani-
oikeutta koskevia rajoituksia seké hallinto- tai johtoelimen jdsen-
ten nimittdmisti ja erottamista koskevia osakkaiden erityisoikeuk-
sia, joista sdddetddn kohdeyhtion yhtiojarjestyksessd, ei sovelleta,
ja monidanisilld arvopapereilla saa olla kullakin vain yksi dani
ensimmadisessa tarjouksen pddttymisen jilkeen pidettivissd yhtio-
kokouksessa, jonka tarjouksen tekija kutsuu koolle yhtidjarjestyk-
sen muuttamiseksi tai hallinto- tai johtoelimen jdsenten erottami-
seksi tai nimittdmiseksi.

Taté varten tarjouksen tekijilld on oltava oikeus kutsua yhtioko-
kous nopeasti koolle edellyttien, ettd yhtickokous pidetiin aikai-
sintaan kaksi viikkoa koollekutsumisen jalkeen.

5. Jos oikeuksia poistetaan 2, 3 ja 4 kohdan ja/tai 12 artiklan
perusteella, niiden oikeuksien haltijoille on maksettava kdypi
korvaus mahdollisesti aiheutuneesta menetyksesta. Jasenvaltiot
madrittavat korvauksen madrittdmistd koskevat ehdot ja sen mak-
samista koskevat yksityiskohtaiset sddnnot.

6.  Edelld 3 ja 4 kohtaa ei sovelleta arvopapereihin, jos ddnioi-
keuden rajoittaminen korvataan erityisilld taloudellisilla etuuksilla.

7. Tatd artiklaa ei sovelleta, jos jasenvaltioilla on kohdeyhtion
arvopapereita, jotka antavat jasenvaltiolle perustamissopimuksen
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kanssa yhteensopivia erityisoikeuksia, eikd kansalliseen lainsii-
dintoon perustuviin erityisoikeuksiin, jotka ovat yhteensopivia
perustamissopimuksen kanssa, eikd osuuskuntiin.

12 artikla

Vapaaehtoiset jirjestelyt

1. Jasenvaltiot voivat varata itselleen oikeuden olla vaatimatta
1 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja yhtioitd, joilla on sddntomaa-
rdinen kotipaikka niiden alueella, soveltamaan 9 artiklan 2 ja
3 kohtaa ja/tai 11 artiklaa.

2. Jos jasenvaltiot kdyttavit 1 kohdassa tarkoitettua mahdolli-
suutta, niiden on kuitenkin annettava yhtioille, joiden sadantomaa-
rdinen kotipaikka on niiden alueella, kumottavissa oleva mahdol-
lisuus soveltaa 9 artiklan 2 ja 3 kohtaa ja/tai 11 artiklaa, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta 11 artiklan 7 kohdan soveltamista.

Yhtion pditos on tehtdvd yhtiokokouksessa yhtidjarjestyksen
muutoksiin sovellettavien sddntojen ja siind valtiossa sovelletta-
van lainsaddannon mukaisesti, jossa yhtiolld on sadntomairdinen
kotipaikka. Pditoksestd on ilmoitettava sen jisenvaltion valvon-
taviranomaisille, jossa yhtiolld on sadntomaariinen kotipaikka, ja
kaikkien niiden jasenvaltioiden valvontaviranomaisille, joissa
yhtion arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnel-
lyilla markkinoilla tai joissa kaupankdynnin kohteeksi ottamista

on pyydetty.

3. Jasenvaltiot voivat kansallisessa lainsddddnndssd madritelty-
jen edellytysten nojalla vapauttaa 9 artiklan 2 ja 3 kohtaa ja/tai
11 artiklaa soveltavat yhtiot 9 artiklan 2 ja 3 kohdan jajftai
11 artiklan soveltamisesta, jos yhtidistd on tehnyt tarjouksen sel-
lainen yhtio, joka ei sovella samoja artikloita kuin ne, tai yhtio,
joka on suoraan tai vilillisesti tillaisen yhtion midrdysvallassa
direktiivin 83/349/ETY 1 artiklan mukaisesti.

4. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd asianomaisiin yhtioi-
hin sovellettavat sddnnokset julkistetaan viipymatta.

5. Edelld 3 kohdan sddnnoksen mukaisen toimenpiteen sovel-
tamiselle on oltava kohdeyhtion yhtiokokouksen antama valtuu-
tus, joka on tdytynyt saada aikaisintaan 18 kuukautta ennen tar-
jouksen julkistamista 6 artiklan 1 kohdan mukaisesti.

13 artikla

Muut tarjousten kisittelyid koskevat sdinnot

Jasenvaltioiden on vahvistettava myos tarjousten kisittelyd kos-
kevat sddnnot ainakin seuraavien seikkojen osalta:

a) tarjousten raukeaminen;

b) tarjousten tarkistaminen;

o) kilpailevat tarjoukset;

d) tarjousten tulosten julkistaminen;

€) tarjousten peruuttamattomuus ja sallitut ehdot.

14 artikla

Tyontekijoiden edustajille tiedottaminen ja heidin
kuulemisensa

Taman direktiivin sddnnoksilld ei rajoiteta tarjouksen tekijin ja
kohdeyhtion edustajille tiedottamiseen ja heiddn kuulemiseensa
liittyvien sddntdjen soveltamista eikd, jos jasenvaltiot ndin paatta-
vit, yhdessd niiden tyontekijoiden kanssa tehtdvien paitosten
soveltamista, mistd sdddetddn asianomaisissa kansallisissa sddn-
noksissd, erityisesti niissd, jotka on annettu direktiivien 94/45/EY,
98/59/EY, 2001/86/EY ja 2002/14/EY nojalla.

15 artikla

Lunastusoikeus

1. Jisenvaltioiden on varmistettava, ettd 2—5 kohdan sddnnok-
sid sovelletaan sen jilkeen kun kaikille kohdeyhtion arvopaperei-
den haltijoille on osoitettu heiddn koko omistustaan koskeva
tarjous.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd tarjouksen tekijd voi
vaatia kaikkia jaljelld olevien arvopapereiden haltijoita myymaiin
arvopaperinsa kdypdan hintaan. Jasenvaltioiden on otettava kayt-
to6n tdmd oikeus jossain seuraavista tapauksista:

a) tarjouksen tekijan hallussa on arvopapereita, jotka vastaavat
vihintddn 90 prosenttia kohdeyhtion ddnioikeutetusta paa-
omasta ja 90 prosenttia danimdarasta; tai

b) tarjouksen tekijd on tarjouksen hyviksymisen jilkeen saanut
tai sitovasti sopinut hankkivansa arvopapereita, jotka vastaa-
vat vihintddn 90 prosenttia kohdeyhtion ddnioikeutetusta
pddomasta ja 90 prosenttia tarjoukseen sisdltyvistd
adnimdarasta.

Edelld a alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa jasenvaltiot voivat
vahvistaa korkeamman rajan, joka ei kuitenkaan saa olla yli
95 prosenttia ddnioikeutetusta pdomasta eikd yli 95 prosenttia
adnimdarastd.

3. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd voimassa olevien
sadntojen perusteella on mahdollista laskea, milloin osuus ylittad
asetetun rajan.

Kun kohdeyhti6 on laskenut liikkkeeseen useita arvopaperilajeja,
jasenvaltiot voivat sddtdd, ettd lunastusoikeutta voi kdyttdd vain
sen arvopaperilajin osalta, jossa 2 kohdassa sdidetty raja on
saavutettu.

4. Jos tarjouksen tekijd haluaa kayttda lunastusoikeutta hinen
on tehtivi se kolmen kuukauden kuluessa 7 artiklassa tarkoite-
tun tarjouksen hyvaksymisajan paattymisesta.

5.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kdypd hinta taataan.
Tamén hinnan maksutavan on oltava sama kuin tarjoukseen sisdl-
tyvd  vastike, tai sen on muodostuttava  rahasta.
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Jasenvaltiot voivat sddtdd, ettd rahavastiketta on tarjottava aina-
kin vaihtoehtona.

Vapaaehtoisen ostotarjouksen jdlkeen pidetddn kummassakin
2 kohdan ensimmiisen alakohdan a ja b alakohdassa tarkoitetussa
tapauksessa tarjoukseen sisdltyvin vastikkeen oletetaan olevan
kdypa hinta, jos tarjouksen tekijd on tarjouksen hyviksymisen
perusteella saanut arvopapereista haltuunsa osuuden, joka vastaa
vahintddn 90 prosenttia tarjouksen kohteena olleesta ddnioikeu-
tetusta padomasta.

Pakollisen ostotarjouksen jilkeen kdypdni hintana pidetddn tar-
joukseen sisiltyvaa vastiketta.

16 artikla

Lunastusvelvollisuus

1. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd 2 ja 3 kohdan sdin-
noksid sovelletaan sen jalkeen, kun kaikille kohdeyhtion arvopa-
pereiden haltijoille on osoitettu heiddn koko omistustaan koskeva
tarjous.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd jdljelld olevien arvo-
papereiden haltijat voivat vaatia, ettd tarjouksen tekijd lunastaa
heiddn arvopaperinsa kdypdin hintaan 15 artiklan 2 kohdassa
sdddetyin edellytyksin.

3. Edelld 15 artiklan 3-5 kohdan sdannoksid sovelletaan tar-
vittavin muutoksin.

17 artikla

Seuraamukset

Jasenvaltioiden on vahvistettava timin direktiivin nojalla annet-
tujen kansallisten sddnnosten rikkomisen johdosta maarattavat
seuraamukset ja toteuttavat tarvittavat toimenpiteet niiden taytan-
toonpanoa varten. Ndiden seuraamusten on oltava tehokkaita,
oikeasuhteisia ja varoittavia. Jasenvaltioiden on annettava nima
sdannokset tiedoksi komissiolle viimeistddn 21 artiklan 1 koh-
dassa sdddettyna pdivind ja niihin my6hemmin tehtivit muutok-
set viipymatta.

18 artikla

Komiteamenettely

1. Komissiota avustaa pddtokselld 2001/528/EY perustettu
Euroopan arvopaperikomitea, jaljempanid "komitea”.

2. Jos tihdn kohtaan viitataan, sovelletaan pditoksen
1999/468[EY 5 ja 7 artiklaa ottaen huomioon mainitun paatok-
sen 8 artiklan sddnnokset, edellyttien ettd timdn menettelyn
mukaisesti hyvaksytyilld tdytintoonpanotoimenpiteilld ei muuteta
timén direktiivin keskeisid sddnnoksia.

Paitoksen 1999/468/EY 5 artiklan 6 kohdassa tarkoitettu maaré-
aika vahvistetaan kolmeksi kuukaudeksi.

3. Tdmdn direktiivin voimaantuloa seuraavan neljin vuoden
médrdajan paatyttyd lakataan soveltamasta tdiman direktiivin niitd
saannoksid, jotka edellyttavit teknisten sddntojen ja pddtosten
hyviksymistd 2 kohdassa tarkoitetun menettelyn mukaisesti,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta jo hyviksyttyjen taytint66npa-
notoimenpiteiden soveltamista. Euroopan parlamentti ja neu-
vosto voivat komission ehdotuksesta uudistaa kyseiset saannok-
set perustamissopimuksen 251 artiklassa maddrittyd menettelyd
noudattaen, ja titd varten ne tarkastelevat sidnnoksia uudelleen
ennen edelld mainitun méirdajan paattymista.

19 artikla

Yhteyskomitea

—_

Perustetaan yhteyskomitea, jonka tehtivani on:

a) helpottaa timan direktiivin yhdenmukaista soveltamista pita-
malld sdannollisesti kokouksia, joissa kisitellddn soveltami-
sen yhteydessa ilmenneitd kdytinnon ongelmia, sanotun kui-
tenkaan rajoittamatta perustamissopimuksen 226 ja
227 artiklan soveltamista; ja

b) neuvoa tarvittaessa komissiota tihin direktiiviin tehtdvien
lisdysten tai muutosten osalta.

2. Yhteyskomitean tehtdvdni ei ole arvioida valvontaviran-
omaisten yksittaisissd tapauksissa tekemien pdatosten perusteita.

20 artikla

Uudelleentarkastelu

Viiden vuoden kuluttua 21 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta péi-
vastd komissio tarkastelee titd direktiivid sen soveltamisesta saa-
tujen kokemusten perusteella ja ehdottaa tarvittaessa sen tarkis-
tamista. Tarkastelun on sisillettivd katsaus, joka koskee
médrdysvaltarakenteita ja sellaisten julkisten ostotarjousten
esteitd, joihin tatd direktiivid ei sovelleta.

Jasenvaltioiden on tdtd varten toimitettava komissiolle vuosittain
tiedot julkisista ostotarjouksista, jotka on tehty yhti6istd, joiden
arvopaperit on otettu kaupankiynnin kohteeksi jasenvaltioiden
saannellyilld markkinoilla. Tietoihin on sisillyttdva asianomaisten
yhtiodiden kansallisuus, tarjousten tulokset ja kaikki muut olennai-
set tiedot, joista kdy ilmi, miten ostotarjoukset toteutuvat
kiytinnossi.

21 artikla

Direktiivin saattaminen osaksi kansallista lainsdidiant6d

1. Jdsenvaltioiden on saatettava timan direktiivin noudattami-
sen edellyttdmat lait, asetukset ja hallinnolliset mdardykset voi-
maan viimeistddn 20 paivind toukokuuta 2006. Niiden on ilmoi-
tettava tdstd komissiolle viipymatta.
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Niissd jasenvaltioiden antamissa sdddoksissd on viitattava tihin
direktiiviin tai niihin on liitettdvi tillainen viittaus, kun ne viral-
lisesti julkaistaan. Jasenvaltioiden on sdddettdva siitd, miten viit-
taukset tehdain.

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssd direktiivissd tarkoite-
tuista kysymyksistd antamansa keskeiset kansalliset sidnnokset
kirjallisina komissiolle.

Tehty Strasbourgissa 21 paivana huhtikuuta 2004.

Euroopan parlamentin puolesta
Puhemies
P. COX

22 artikla

Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentena péivind
sen jilkeen kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

23 artikla

Osoitus

Tama direktiivi on osoitettu jasenvaltioille.

Neuvoston puolesta
Puheenjohtaja
D. ROCHE




