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Vaartpaberituru seaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse eelnéu
seletuskiri

1. Sissejuhatus
1.1. Sisukokkuvote

Eelndul on kaks peamist eesmarki:

» edendada nn borsifirmade ja nende aktsiondride vahelist suhtlemist ning suurendada eelkoige
viikeaktsionédride osalemise voimalust borsifirmade tildkoosolekutel;

» vihendada vairtpaberiprospekti koostamisele ettendhtud noudeid, sh vdike- ja keskmise suurusega
ettevotete (edaspidi VKE) jaoks, samuti nende vairtpaberiemitentide jaoks, kes teevad pidevalt
uusi emissioone.

Eelnduga voetakse Eesti digusesse lile voi viiakse Eesti digus kooskdlla jargmiste Euroopa Liidu

Oigusaktidega:

» Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2017/828, millega muudetakse direktiivi
2007/36/EU seoses aktsiondride pikaajalise kaasamise soodustamisega (ELT L 132, 17.05.2017,
Ik 1-25) (edaspidi aktsiondride direktiiv),

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu madrus (EL) 2017/1129, mis késitleb vairtpaberite avalikul
pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele vOtmisel avaldatavat prospekti ning millega
tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (ELT L 168, 30.06.2017, 1k 12-82) (edaspidi
prospektimddrus),

» Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrus (EL) nr 2017/1131 rahaturufondide kohta (ELT L 169,
14.06.2017, 1k 8-45) (edaspidi rahaturufondide mdcdrus),

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu méédrus (EL) nr 2016/1011, mis késitleb indekseid, mida
kasutatakse voOrdlusalustena finantsinstrumentide ja -lepingute puhul voi investeerimisfondide
tootluse mddtmiseks, ning millega muudetakse direktiive 2008/48/EU ja 2014/17/EL ning méérust
(EL) nr 596/2014 (ELT L 171, 29.06.2016, 1k 1-65) (edaspidi vordlusaluste mddrus) ning

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu méédrus (EL) nr 2017/2402, millega kehtestatakse
vadrtpaberistamise tildnormid ning luuakse lihtsa, ldbipaistva ja standarditud vaartpaberistamise
erinormid ning millega muudetakse direktiive 2009/65/EU, 2009/138/EU ja 2011/61/EL ning
méirusi (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 648/2012 (ELT L 347, 28.12.2017, 1k 35-80) (edaspidi

vddrtpaberistamise madrus).

Tulenevalt eeltoodust tehakse enamus muudatusi vairtpaberituru seaduses. Lisaks muudetakse ka
finantsinspektsiooni  seadust, investeerimisfondide seadust, kindlustustegevuse seadust,
krediidiandjate ja —vahendajate seadust, voladigusseadust, voladigusseaduse, tsiviilseadustiku tildosa
seaduse ja rahvusvahelise eradiguse seaduse rakendamise seadust ning vaartpaberite registri pidamise
seadust.

Eelndu erinevad osad joustuvad erinevatel aegadel, sdltuvalt iilevoetavast EL digusest. Sellest on
antud tdpsem lilevaade seletuskirja kaheksandas osas.

1.2. Eelndu ettevalmistaja

Eelndu aktsiondride direktiivi osa ja rahaturufondide méddruse osa on ette valmistanud
Rahandusministeeriumi  finantsturgude poliitika osakonna peaspetsialist Ardo-Heiki Ingar
(ardo.ingar@fin.ee), prospektimiiruse osa on ette valmistanud sama osakonna ndunik Valner Lille
(valner.lille@fin.ee).




Eelndu juriidilist kvaliteeti kontrollis Rahandusministeeriumi digusosakonna ndunik Marge Kaskpeit
(tel 611 3611, marge.kaskpeit@fin.ee). Eelndu keelelise toimetamise ettepanekud tegi
Rahandusministeeriumi  digusosakonna  keeletoimetaja  Sirje  Lilover (tel 611 3638,
sirje.lilover@fin.ee).

1.3. Miéirkused

Eelnduga muudetakse vadrtpaberituru seadust (edaspidi ka VPTS, RT 1, 30.12.2017, 44),
finantsinspektsiooni seadust (edaspidi ka FIS, RT I, 31.12.2017, 4), investeerimisfondide seadust
(edaspidi ka IFS, RT 1, 30.12.2017, 28), kindlustustegevuse seadust (edaspidi ka KindITS, RT I,
22.03.2018, 1), krediidiandjate ja —vahendajate seadust (edaspidi ka KAVS, RT 1, 26.06.2017, 16),
voladigusseadust (RT I, 22.03.2018, 4), voladigusseaduse, tsiviilseadustiku iildosa seaduse ja
rahvusvahelise eradiguse seaduse rakendamise seadust (RT I, 11.03.2016, 9), védrtpaberite registri
pidamise seadust (edaspidi ka EVKS, RT 1, 30.12.2017, 33) ja vandetdlgi seaduse muutmise seadust
(edaspidi ka VTS, RT 1, 07.07.2015, 19).

Eelndu on seotud paralleelselt menetluses oleva karistuste reformiga seonduva finantskriisi
ennetamise ja lahendamise seaduse ning teiste seaduste muutmise seaduse eelnduga
(finantsvaldkonna véirteokaristuste reform, EL-i digusest tulenevad karistused), millega luuakse
alused korgemate karistusmédrade satestamiseks. Sellega luuakse iihtlasi siseriiklikult alus
kdesolevas eelndus VPTS-s sitestatavate prospektimddrusest ning véirtpaberistamise méérusest
tulenevate korgemate karistusméérade kehtestamiseks.

Eelndu on seotud jargmiste EL digusaktidega:

» Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2017/828, millega muudetakse direktiivi
2007/36/EU seoses aktsioniride pikaajalise kaasamise soodustamisega (aktsiondride direktiiv);

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2017/1129, mis késitleb védrtpaberite avalikul
pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele votmisel avaldatavat prospekti ning millega
tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (prospektimdcirus);

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu middrus (EL) nr 2017/1131 rahaturufondide kohta
(rahaturufondide mddrus);

» Euroopa Parlamendi ja ndukogu midrus (EL) nr 2016/1011, mis kéisitleb indekseid, mida
kasutatakse vordlusalustena finantsinstrumentide ja -lepingute puhul voi investeerimisfondide
tootluse mddtmiseks, ning millega muudetakse direktiive 2008/48/EU ja 2014/17/EL ning
madrust (EL) nr 596/2014 (edaspidi vordlusaluste mddrus) ning

* FEuroopa Parlamendi ja ndukogu maédrus (EL) nr 2017/2402, millega kehtestatakse
vadrtpaberistamise ildnormid ning luuakse lihtsa, ldbipaistva ja standarditud vaéartpaberistamise
erinormid ning millega muudetakse direktiive 2009/65/EU, 2009/138/EU ja 2011/61/EL ning
méirusi (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 648/2012 (edaspidi védrtpaberistamise miirus)

Eelndu vastuvdtmiseks on vajalik Riigikogu poolthéélte enamus.
2. Eelnou eesméirk

2.1. Uue regulatsiooni ja eelndu algatamise vajalikkus

Eelnduga vdetakse iile aktsionédride digusi reguleeriva EL direktiivi tdiendused ning viiakse Eesti
oigus kooskolla prospekti koostamise tingimusi reguleeriva EL méérusega. Ilma kehtivaid seadusi
muutmata ei ole voimalik direktiivi Eesti digusesse iile votta ja madrust Eesti digusega kooskdlla viia.
Samuti viiakse eelnduga Eesti digusesse sisse vajalikud muudatused seoses prospektiméiruse
rakendamisega ning muudatused, mis on liikmesriikidele ette ndhtud vordlusaluste mééruses ning
vadrtpaberistamise miiruses nende mairuste monede sitete rakendamiseks.
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2.3. Eeln6uga kaasnevad peamised muudatused ja nende eesméirk
2.3.1. Aktsionéride direktiiviga seotud muudatused

Aktsiondride direktiiviga seotud muudatused voib jagada jargmisteks:

Muudatuse sisu Muudatuse kajastamine
aktsioniride direktiivis
Emitendi digus teada, kes on tema aktsionér Artikkel 3a
Teabe vahendamine emitendi ja aktsioniri vahel Artikkel 3b
Aktsiondride diguste kasutamise lihtsustamine Artikkel 3¢
Varavalitsejate kohustus avalikustada investorite kaasamispoliitika Artikkel 3g
Asjatundlike investorite ja varavalitsejate teabe avalikustamise kohustus Artikkel 3h ja 3i

Tapsemalt on muudatuste sisu kajastatud eelndu osaks olevas mdjuanaliiiisis.

Muudatuste peamine eesmirk on tagada, et investoritel oleks voimalik soovi korral holpsasti
aktsiondride oOigusi teostada. See eeldab omakorda, et aktsiondride ja emitentide vaheline
teabevahetus on piisavalt tohus. Praktikas on emitendi ja aktsionéride vahel mitmeid vahendajaid, kes
peaksid teabevahetusele kaasa aitama. Jirgnevalt on esitatud ka illustratiivne joonis, mis kirjeldab
emitendi ja aktsionéride vahele jadvat vahendajate ahelat.

Ahela
viimane luli Investor,

Globaalne
vaartpaberi-
VEUELGETE!

Vaartpaberi- Kontohaldur

S (valismaa aktsionar

pank)

keskus (pank)

Oluline on rohutada, et teatud ulatuses on aktsionéride ja emitendi vaheline suhtlus juba ka kehtivas
Oiguses reguleeritud, eelkdige védrtpaberituru seaduses, driseadustikus ja véaidrtpaberite registri
pidamise seaduses.

Eelpool toodud muudatused tuginevad koik direktiivi vastavatele sétetele.
2.3.2. Prospektiméirusega seotud muudatused
Viirtpaberiprospekte reguleerib hetkel EL-s prospektidirektiiv.

Véirtpaberiprospekt (edaspidi prospekt) on seadusega noutav teave viirtpabereid emiteeriva
ariithingu ning emiteeritavate vairtpaberite kohta. See teave aitab investoril teadvalt hinnata emitendi
ja iga garantii andja varasid ning kohustusi, finantsseisundit, kasumit ja kahjumit,
tulevikuvéljavaateid ning pakutavate vaértpaberitega kaasnevaid digusi.

Prospekt koosneb jargmistest dokumentidest:

= registreerimisdokument (teave emitendi kohta);

= viirtpaberikirjeldus (securities note);

= kokkuvdte (hoiatused ja pdhiteave emitendi, garantii andja ja pakutavate voi reguleeritud turul
kauplemisele vdetavate védrtpaberite laadi ning nendega seotud riskide kohta, samuti néiteks
pakkumise pohjused ja lackuva tulu kasutamine).

Prospekt on moeldud selleks, et investor saaks otsustada, kas investeerida ettevotja emiteeritavatesse
véadrtpaberitesse. Seega on oluline, et investor leiaks prospektist investeerimisotsuse tegemiseks
vajaliku informatsiooni. Samas ei tohiks voimalikke emitente prospekti koostamisel liigsete nduetega
iile koormata, mis vOiks pdhjustada potentsiaalsete emitentide loobumise viirtpaberite
emiteerimisest, nditeks VKE puhul.
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Eestis on prospektidirektiivi nduded iile vdetud véirtpaberituru seadusega ! . Viirtpaberite
pakkumisel EL-s koguvéértusega kuni 5 miljonit eurot 12-kuulise perioodi jooksul on prospektile
esitatavad nouded reguleeritud rahandusministri 09. jaanuari 2006.a miirusega nr 4 ,,Nouded
vidrtpaberite avaliku pakkumise, kauplemis- ja noteerimisprospektile?. Ehk VKEdele on lubatud
nimetatud méédruse alusel lihtsustatud prospekti koostamine. Alla 2,5 miljoni euro suuruste
pakkumiste korral ei ole tarvilik iildse prospekti koostada.

14. juulil 2017 vdeti vastu otsekohalduv EL prospektiméirus, mis asendab prospektidirektiivi.
Maidruse peamiseks eesmargiks on optimeerida emitendi jaoks véartpaberite avalikul pakkumisel info
avalikustamise ndudeid, mis oleksid kohandatud nende konkreetsete vajadustega, ei koormaks liigselt
ja oleksid seega proportsionaalsemad vorreldes seni kehtiva prospektidirektiivi reeglitega.

Vorreldes kehtiva prospektidirektiiviga on prospektimddruses tehtud jargmised olulisemad

muudatused:

1) Muudetakse prospekti kohustusliku avalikustamise kiinniseid. Prospekti koostamine ldhtuvalt
madrusest ei ole vajalik EL-s vairtpaberite pakkumisel koguvairtusega kuni 1 000 000 eurot 12
kuu jooksul (prospektidirektiivis 100 000 eur). Vadrtpaberite pakkumisel iihe litkmesriigi piires
ja koguviirtusega kuni 8 mlj eurot 12 kuu jooksul (kehtivas direktiivis 5 mlj eur) voib iga
litkkmesriik kehtestada prospekti avalikustamisele riigisisesed nduded (s.t. méddruse nduded ei
kohaldu). Eestis on antud muudatus 2017. a Eesti vaartpaberite keskregistri seaduse muutmise ja
sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise seaduse koosseisus 07.06.2017 vastu voetud VPTS
muudatusega tehtud, kui tdsteti kiinnist, millest viiksemate emissioonide korral ei tule prospekti
koostada, 2 500 000 eurole. Otsustuskoht on, kas Eestis kehtivaid kiinniseid (2,5 mlj eurot ja 5
mlj eurot) peaks veelgi suurendama.

2) Leevendatakse prospekti koostamise ndudeid VKEdele.

VKE-de tarvis luuakse né ELi kasvuprospekt — lihtsustatud prospekt véiksemate driiihingute ja
viikeste emissioonide jaoks. Selle kasutamine tehakse voimalikuks VKEdele, VKE kasvuturul
kauplevatele kuni 500 mlj euro suuruse turukapitalisatsiooniga ettevdotetele ja kuni 499 tootajaga
ariithingutele, kelle avaliku pakkumise maht on kuni 20 mlj eurot. Nimetatud prospektis
keskendutakse teabele, mis on sellise suurusega dritihingute jaoks asjakohane ja oluline. Samas
ei vOimaldata seda tiilipi prospekte kasutada VKEdel, kelle vidirtpaberitega kaubeldakse
reguleeritud turul, et mitte tekitada reguleeritud turgudel prospektide topeltreziimi ning mitte
kahandada investorite usaldust. Lisaks aitab prospekti uus, vabatahtlik kiisimuste-vastuste vorm
VKEdel ise prospekti koostada, hoides seega oluliselt kokku d&igusabikuludelt. Samuti
tihtlustatakse VKE madratlust EL muude oOigusaktide ndgemusega, kehtestades viikese
turukapitalisatsiooniga aritihinguna késitlemise kiinnise senise 100 mlj euro asemel 200 mlj
eurole. VKEde uued avalikustamisnduded voivad aidata VKEdel Euroopa komisjoni hinnangul
kokku hoida ligi 45 miljonit eurot aastas;

3) Prospekti kokkuvdte muudetakse liihemaks ja konkreetsemaks, sarnaselt jaeinvestoritele ette
ndhtud pdhiteabedokumendiga, mida reguleerib Euroopa Parlamendi ning ndukogu méarus (EL)
nr 1286/2014, mis késitleb kombineeritud jae- ja kindlustuspdhiste investeerimistoodete
(PRIIPid) pohiteabedokumente (KID);

4) Leevendatakse noudeid emitendile, kelle vdértpaberid on juba reguleeritud turul kauplemisele
voetud (hdlmas umbes 70% EL kdigist 2015.a kinnitatud prospektidest) voi tulevasel VKEde
kasvuturul noteeritud ja kes tahavad teist (ehk tdiendavat) emissiooni teha. Nn teiseste
emissioonide leevendatud avalikustamisreeglid vdhendavad eeldatavasti prospekti koostamise
kulusid ja muudavad avalikustatava teabe potentsiaalsete investorite jaoks asjakohasemaks;

1 https://www.riigiteataja.ee/akt/114112015002
2 https://www.riigiteataja.ee/akt/118072012004
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5) Lihtsustatakse teiseseid emissioone noteeritud ettevotjate jaoks. Lihtsustatud prospektist saavad
kasu avatud turul juba noteeritud &riiihingud, kes soovivad emiteerida tdiendavaid aktsiaid
(teisene emissioon) voi votta laenu (&ritihingu volakirjad).

6) Emitentidele, kes sagedamini vddrpaberiemissioone korraldavad (sagedased emitendid) luuakse
nn universaalne registreerimisdokument. See vihendab nende emissiooniga kaasnevaid kulusid
ja voimaldab reguleeritud turult kapitali kaasamise protsessi kiirendada, kuna neil on
Finantsinspektsiooni juures nd riiulil juba olemas Finantsinspektsiooni kinnitatud
registreerimisdokument. Universaalse registreerimisdokumendi olemasolul on kapitali
kaasamise vOimaluse tekkimisel prospekti kinnitamisele kuluv aeg praeguse kiimne toopaeva
asemel viis toopédeva;

7) Euroopa Viirtpaberiturujiarelevalve Asutus (ESMA) avaldab kdik EEA-s heakskiidetud
prospektid oma kodulehel, kus voimaldatakse neile tasuta ning otsinguvoimalusega ligipéés;

8) Kaasajastatakse prospekti avalikustamise viise, kaotades prospektidirektiivi ndude prospekti
avaldamiseks ajalehes ja vilja triikitult emitendi kontoris. Paberkandjal prospekte samuti enam
ei nduta, vélja arvatud juhul, kui potentsiaalne investor seda soovib;

9) Sarnaselt muudele finantssektori Oigusaktidele kehtestatakse sanktsioonid médruse nduete
rikkumiste eest.

Kéesoleva seaduseelnduga viiakse sisse muudatused seoses EL prospektimidruse rakendumisega
2019. a21. juulist. Eelkdige tiihistatakse enamus norme, mis on kehtestatud seoses prospektidirektiivi
tilevotmisega ja niitid muutuvad prospektidirektiivi  asendumisel — prospektimédrusega
otsekohalduvateks.

2.3.3. Vordlusaluste mairusega ja vairtpaberistamise miirusega seotud muudatused

Vordlusaluste médruse ja védrtpaberistamise médruse muudatustega kehtestatakse sitted, mis on
nimetatud maéadrustes ette ndhtud litkmesriikidele siseriiklikus Oiguses rakendamiseks. Eelkodige
antakse finantsinspektsioonile vajalikud oOigused jérelevalve teostamisel ning kehtestatakse
karistusméérad nimetatud mééruste séitete rikkumise eest.

Véirtpaberistamise madrusega kehtestatakse erinduded lihtsa, ldbipaistva ja standarditud
védrtpaberistamise tarvis. Nimetatud mééruse 10pus muudetakse kolmes artiklis iihtlasi eurofondide
direktiivi ~ (2009/65/EU),  alternatiivfondide  valitsejate  direktiivi ~ (2011/64/EL)  ning
kindlustustegevuse nn solventsus II direktiivi (2009/138/EU), mille muudatused on samuti vajalikud
siseriiklikus Oiguses iile votta. Sellest tulenevalt tdpsustatakse VPTS-s eurofondi valitseja ning
alternatiivse investeerimisfondi valitseja investeerimist védrtpaberistamise tulemusel loodud varasse
(VPTS § 340 1dige 21). Uhtlasi asendatakse kindlustustegevuse seaduses (§ 52 1dige 10) viited
senistele solventsus II direktiivi alusel védlja antud delegeeritud méaruse (EL) nr 2015/35 artiklitele
254-256 viitega viidrtpaberistamise méérusele.

Vordlusaluste madrusega kehtestatakse nouded vordlusaluste (benchmarks) koostajatele, kes annavad
vélja indekseid, mida kasutatakse vordlusalustena finantsinstrumentide ja -lepingute puhul vdi
investeerimisfondide tootluse modtmiseks (nditeks FEuribor). Vordlusaluste méédruse 10pus
muudetakse tihtlasi direktiive 2014/17/EL ning 2008/48/EL, mille iilevotmisega seoses muudetakse
krediidiandjate ja — vahendajate seadust, voladigusseadust ning voladigusseaduse, tsiviilseadustiku
iildosa seaduse ja rahvusvahelise eradiguse seaduse rakendamise seadust. Nimetatud muudatustega
tédpsustatakse, et juhul kui tarbijakrediidileping viitab indeksile, mille abil maératakse kindlaks
finantsinstrumendi voi -lepingu kohaselt tasumisele kuuluv summa voi finantsinstrumendi véairtus,
voi indeksile, mida kasutatakse investeerimisfondi tootluse modotmiseks, et teha kindlaks sellise
indeksi tulem voi médérata kindlaks varade jaotus portfellis voi arvutada tulemustasud, tuleb tarbijale
antavas infos esitada iihtlasi vordlusaluse ja selle halduri nimi ning voimalik modju tarbijale.
Nimetatud muudatust kohaldatakse krediidilepingutele, mis on sdlmitud alates 2019.a 21. juulist.



2.4. Viljatootamiskavatsus

Eelnou kohta ei ole vialjatootamiskavatsust koostatud tulenevalt Vabariigi Valitsuse 22. detsembri
2011 mééruse nr 180 ,,Hea digusloome ja normitehnika eeskiri (edaspidi HONTE) § 1 1dike 2

punktidest 2 ja 5.

Vastavalt

HONTE § 1 1dike 2 punktidele 2 ja 5 ei ole seaduseelndu

viljatodtamiskavatsus ndutav, kui eelndu késitleb EL diguse rakendamist ja kui eelndu aluseks oleva
EL Gigusakti eelndu menetlemisel on sisuliselt 1ahtutud sama paragrahvi 10ikes 1 sdtestatud nduetest
ning kui seaduseelndu seadusena rakendamisega ei kaasne olulist diguslikku muudatust voi muud
olulist mgju. Eelnduga vdetakse iile aktsionédride Gigusi reguleeriva EL direktiivi tdiendused ning
viiakse Eesti digus kooskdlla prospekti koostamise tingimusi reguleeriva EL méérusega.

2.5. Siseriiklikud valikukohad

2.5.1. Siseriiklikud valikukohad aktsioniiride direktiivi iilevotmisel
Valikukohtade hindamisel oli liheks ldhtekohaks eeldus, et uus regulatsioon ei peaks Eesti suhteliselt
viikeste borsiemitentide halduskoormust oluliselt tdstma ning vdimalikult suures ulatuses voiks
sdilida olemasolev ennast praktikas digustanud regulatsioon.

Artikkel

Artikli sisu

Langetatav valik

1 3a(1)

Liikmesriigid tagavad, et éritihingul on digus tuvastada oma aktsionéride
isikut. Liikmesriigid vOivad ette ndha, et nende territooriumil
registreeritud asukohta omavad é&riiihingud voivad ndouda ainult nende
aktsiondride isiku tuvastamist, kellel on rohkem kui teatav protsendiméair
aktsiatest voi hddledigustest. See protsendimaér ei tohi iiletada 0,5 %.

Vastavat 0,5% kiinnist on
kasutatud juhul, kui
emitent kiisib aktsionari
andmeid esindajakonto
omajalt.

2| 3¢(2)2)

Liikmesriigid tagavad, et elektroonilise hdiletuse korral saadetakse
isikule, kes héile andis, hdile kittesaamise elektrooniline kinnitus.

Liikmesriigid tagavad, et aktsiondr vdi tema poolt nimetatud kolmas isik
saaksid pérast lildkoosolekut vdahemalt taotluse korral kinnituse, et
ariithing on tema héile nduetekohaselt dokumenteerinud ja arvesse
votnud, vélja arvatud juhul, kui see teave on neile juba kéttesaadav.
Liikmesriigid vdivad miérata kindlaks téhtaja, mille jooksul aktsionér
voib sellist kinnitust taotleda. See tdhtaeg ei tohi iiletada kolme kuud
arvates hidletuse kuupéevast.

Vastavaks tdhtajaks on viis
toopdeva parast
iildkoosoleku toimumist.

3 3d(3)

Liikmesriigid vdivad keelata vahendajatel votta kdesolevas peatiikis
sitestatud teenuste eest teenustasu.

Seda vOimalust ei ole

kasutatud.

4 3g(2)

Loikes 1 osutatud teave peab olema institutsionaalse investori voi
varahalduri veebisaidil tasuta Kkéttesaadav. Liikmesriigid vodivad
kehtestada ndude, et see teave peab olema tasuta kittesaadav muude
vahendite kaudu, millele on veebis lihtne juurde padseda.

Piirdutud on
institutsionaalse investori
vo0i varahalduri
veebilehega.

5 3h(3)

Kédesoleva artikli 1digetes 1 ja 2 osutatud teave peab olema
institutsionaalse investori veebisaidil tasuta kéttesaadav ja seda tuleb
ajakohastada kord aastas, vélja arvatud juhul, kui olulisi muutusi ei ole.
Liikmesriigid vdivad ette ndha, et see teave peab olema tasuta kattesaadav
muude vahendite kaudu, millele on veebis lihtne juurde pédéseda.
Liikmesriigid tagavad, et institutsionaalsetel investoritel, kelle suhtes
kohaldatakse direktiivi 2009/138/EU, lubatakse lisada see teave
nimetatud direktiivi artiklis 51 osutatud maksevdime ja finantsseisundi
aruandesse.

Piirdutud on
institutsionaalse investori
veebilehega.

6 3i(2)

Liikmesriigid vdivad ette ndha, et 1dikes 1 osutatud teave avalikustatakse
direktiivi 2009/65/EU artiklis 68 voi direktiivi 2011/61/EL artiklis 22
osutatud aastaaruande voOi direktiivi 2014/65/EL artikli 25 1dikes 6
osutatud perioodiliste teadete osana.

Vastavat vOimalust

kasutatud.

on

7 3i(3)

Kui varahaldur ei halda varasid volituse alusel, mis holmab vara
individuaalset haldamist parima drandgemise jargi, voivad liikmesriigid

Vastavat voimalust ei ole
kasutatud.




nouda, et 10ike 1 kohaselt avalikustatav teave esitatakse vihemalt taotluse
korral ka sama fondi teistele investoritele.
Liikmesriigid vdivad lubada é&ritihingutel erakorralistel asjaoludel
ajutiselt tasustamispoliitikast erandeid teha, tingimusel et see poliitika Erandit on lubatud
8 9(a)(4) |sisaldab menetluslikke tingimusi, mille kohaselt vdib erandit kohaldada,
. . O . o, . kasutada.
ning et selles on tdpsustatud, millistest tasustamispoliitika elementidest
vOib erandeid teha.
Liikmesriigid vdivad siiski sétestada, et iildkoosoleku hiéletustulemus on
tasustamispoliitika puhul nduandev. Sellisel juhul maksavad é&riihingud | .....
S . o Haéletustulemus on
oma juhtidele tasu ainult kooskolas iildkoosolekul hadletusele pandud o pape
9 9(a)(3) . e - .. soovituslik, kui pdhikirjas
tasustamispoliitikaga. Kui {iildkoosolek liikkkab hééletusele pandud | . le siitestatud teisiti
tasustamispoliitika tagasi, esitab &riithing muudetud tasustamispoliitika el ole satestatud teistil.
hédletamiseks jargmisele iildkoosolekule.
Oluliste tehingute
médraltemisel on vdetud
Oluliste tehingute méiratlemisel kehtestavad lifkmesriigid ithe voi mitu | aluseks — senise  praktika
kvantitatiivset suhtarvu, mis pohinevad tehingu mdjul Ariithingu | kohaselt borsi reglemendis
finantspositsioonile,  tuludele, varadele, kapitalisatsioonile, sh | sdtestatud kriteerium.
omakapitalile, voi kéibele ja milles vdetakse arvesse tehingu laadi ja | Aktsiaemitendi tehing on
10 9¢(1)(3) |seotud isiku positsiooni. oluline, kui tehingu
Liikmesriigid vivad 1dike 4 kohaldamiseks vtta olulisuse kohta vastu | rahaline vaértus moodustab
teistsuguseid madratlusi kui see, mida kasutatakse ldigete 2 ja 3 |véhemalt 30%
kohaldamiseks, ning kehtestada vastavalt #riiihingu suurusele erinevad | aktsiaemitendi  viimases
maédratlused. auditeeritud bilansis
kajastatud konsolideeritud
omakapitalist.
Liikmesriigid vdivad ette ndha, et 15ikes 2 osutatud avalikule teadaandele
lisatakse aruanne, milles hinnatakse, kas tehing on é&riithingu ja | Vastavat lisaaruande
11 9¢(3) |aktsiondride, kes ei ole seotud isikud, sealhulgas vdhemusaktsiondride | kohustuste el ole
seisukohast diglane ja moistlik, ja selgitatakse, millistel eeldustel see | kehtestatud.
hinnang pohineb, ning kirjeldatakse kasutatud meetodeid.
Liikmesriigid voivad ette ndha, et aktsionédridel on {ildkoosolekul digus | Tehingute  heakskiitmine
12 9¢c(4)(2) |hadletada seotud isikutega tehtavate oluliste tehingute iile, mille | on jéetud ndukogu
ariithingu haldus- vdi jarelevalveorgan on heaks kiitnud. padevusse.

2.5.2. Siseriiklikud valikukohad prospektimiiruse rakendamisel
Valikukohtade lahendusvalikute langetamisel lédhtuti eelkdige Eesti turu suurusest ning eeldusest, et
regulatsiooni kohaselt ei oleks Eesti suhteliselt viikeste avalikke pakkumisi korraldavate ettevotete
halduskoormus ebamdistlikult suur.

Artikkel

Artikli sisu

Langetatayv valik

1(3) teine
161k

Liikmesriigid ei laienda prospektiméaruse kohase prospekti koostamise
kohustust nendele véartpaberite avalikele pakkumistele, mille puhul
vadrtpaberite miliigihind kokku on EEA piires vdiksem kui 1 000 000
eurot, arvestatuna 12-kuulise perioodi kohta. Liikmesriigid vdivad nendel
juhtudel siiski sdtestada riigi tasandil muud avalikustamisnduded, kui
konealused nduded ei tekita ebaproportsionaalset voi tarbetut koormust.

Alla 1 000 000 euro
suurustele avalikele
pakkumistele ei ole muid
avalikustamisnoudeid
Eestis kavas sétestada.
Samas on see valikukoht
edaspidiseks.

3(2)

Ilma et see piiraks artikli 4 (vabatahtlikult prospektimiiruse kohase
prospekti koostamise) kohaldamist, v3ib liikmesriik otsustada vabastada
vadrtpaberite avaliku pakkumise prospektiméédruse kohase prospekti
avaldamise kohustusest, tingimusel et:

a) selliste pakkumiste suhtes ei kohaldata teavitamiskorda kooskdlas
artikliga 25 (Péritoluliikmesriigi pddeva asutuse kohustus saata emitendi,
pakkuja, reguleeritud turul kauplemisele votmise taotleja vOi prospekti
koostamise eest vastutava isiku taotlusel vastuvdtva litkmesriigi padevale
asutusele ning taotlenud isikule pérast prospekti kinnitamist
kinnitamistunnistus ja prospekti koopia);

Alla 2500 000 euro
suurustele avalikele
pakkumistele ei ole Eestis
avalikustamisnoudeid
satestatud. 2 500 000 -
5000 000 euro suurustele
avalikele pakkumistele
sdstestatakse lihtsamad
prospekti nduded
rahandusministri




b) 12-kuulise perioodi jooksul ei iileta kdigi selliste pakkumiste | mddrusega ning ihtlasi
miitigihind kokku liidus 8 000 000 eurot. rakendub art 3(2)(a), kuna

Liikmesriigid teavitavad Euroopa komisjoni ja | selline pakkumine ei ole
Virtpaberiturujirelevalvet sellest, kas ja kuidas nad kavatsevad | tte ndhtud piiriiilesena.

kohaldada esimese Idiguga ette ndhtud erandit, ning sealhulgas|Ule 5000000 euro
rahasummast, allapoole mida kohaldatakse kdnealuses liikmesriigis | SUUruste avalike
pakkumiste suhtes kehtivat erandit. Samuti teavitavad nad komisjoni ja | Pakkumiste ~korral tuleb
Viirtpaberiturujirelevalvet ~ kdnealuse  rahasumma  hilisemast | Koostada prospektiméddruse

muutmisest. koh?ne prospekt. .
Valikukoht on, kas Eestis

nimetatud kiinniseid
edaspidi suurendada.

3. Eelnou sisu ja vordlev analiiiis
3.1. Eelnou § 1 — vairtpaberituru seaduse muutmine

Paragrahvi 4 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahv 4 reguleerib, kes on védrtpaberituru osaline. Selleks on kehtiva regulatsiooni kohaselt
emitent, pakkuja, investor, klient ja véartpaberituru kutseline osaline. Lahtuvalt sellest, et seaduses
puudub prospektidirektiivi iile votmisega kaasnenud sitete kehtetuks tunnistamisel vajadus
védrtpaberituru osalise defineerimiseks, tunnistatakse § 4 kehtetuks. Analoogne definitsioon
puudub ka prospektiméérusest.

Paragrahvi 5! muutmine.

Paragrahv 5! reguleerib, kes on VPTS tihenduses pakkuja. Selleks on isik, kes pakub viirtpabereid
avalikkusele. Kuna pakkuja definitsiooni kehtestab edaspidi prospektimirus, on vajalik § 5! muuta.
Muudatuse kohaselt ldhtutakse pakkuja defineerimisel edaspidi prospektimidruses sisalduvast
pakkuja médratlusest. Kuna tegemist on seaduses esimese kohaga, kus prospektiméairusele viidatakse,
kirjutatakse siin {ihtlasi lahti ka mééruse tdpne nimetus.

Paragrahvi 7' kehtetuks tunnistamine.

Paragrahv 7' reguleerib, mis on VPTS tihenduses pakkumiskava. See on emitendi kava kestvalt vdi
korduvalt emiteeritavate mitteomakapitalivddrtpaberite, kaasa arvatud igas vormis ostutdhtede
emiteerimiseks kindlaksméairatud emiteerimisperioodi jooksul.

Kuna prospektidirektiivis kasutusel olnud terminit ,,pakkumiskava® enam prospektimédruses ei
kasutata ja selle kasutamise jirele VPTS-s puudub vajadus, tunnistatakse § 7' kehtetuks.

Paragrahvi 11 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahv 11 reguleerib, mis on VPTS tihenduses vairtpaberite pakkumine. See on isikutele igas
vormis, igal viisil ja iga vahendiga védrtpaberite omandamise vdi mérkimise voimaluse kohta antud
teave, mis on piisavalt tdpne nii pakkumise tingimuste kui pakutavate vididrtpaberite osas,
voimaldamaks isikul otsustada vadrtpaberite omandamise voi mérkimise iile.

Lahtuvalt sellest, et prospektimdiruse ei defineerita madistet ,,vddrtpaberite pakkumine* ning seni
paragrahvis 11 sisaldunud méératlus kattub prospektimddruse moistega ,,vdirtpaberite avalik
pakkumine®, tunnistatakse paragrahv 11 kehtetuks.

Paragrahvi 12 teksti muutmine.

Paragrahv 12 reguleerib, mida mdistetakse VPTS tidhenduses avaliku pakkumise all.

Paragrahvis 12 asendatakse senine ,vairtpaberite avaliku pakkumise® madratlus viitega
prospektimddruse art 2 ldikes d sisalduvale definitsioonile.

Senises méératluses vilistati avaliku pakkumise alt vddrtpaberite pakkumised, mille korral ei tule
prospekti avalikustada. Muudatustega iihtlustatakse terminoloogia prospektimdirusega. Senised

8



erandid, millisel juhul ei loeta pakkumist avalikuks, tulenevad edaspidi §-st 14, mille 1dikesse 1
lisatakse viide prospektiméddruse rakendusulatuse alt vélistatud prospektidele ja prospektide
avaldamise eranditele. Vt ka paragrahvi 14 muudatuste selgitusi.

Paragrahvi 13! kehtetuks tunnistamine.

Kehtivas §-s 13! méiratletakse péritolulepinguriik.

Kuna piritolulepinguriigi méératlus sisaldub niiiid otsekohalduvas prospektimiéruse artikli 2 15ikes
m, tunnistatakse § 13! kehtetuks.

Libipaistvusdirektiiviga seonduv osa antud paragrahvist on iile viidud § 184*.

Vtka § 184* muudatuste selgitust.

Paragrahvi 132 kehtetuks tunnistamine.

Kehtivas §-s 132 mairatletakse vastuvdtjalepinguriik.

Kuna vastuvdtjalepinguriigi méératlus sisaldub niiiid otsekohalduvas prospektimddruse artikli 2
15ikes n, tunnistatakse § 132 kehtetuks. Libipaistvusdirektiiviga seonduv osa antud paragrahvist on
iile viidud § 184%.

Vtka § 184* muudatuste selgitust.

Paragrahvi 14 teksti muutmine.

Kehtivas paragrahvis 14 sitestatakse, millistele véértpaberitele prospektireziim ei kohaldu.
Tulenevalt prospektimédruse artikli 2 punktis a véartpaberite mdiste méiratlemisest lisatakse ka
kiesolevasse paragrahvi viide prospektimédédruse nimetatud sittele.

Uhtlasi on seni prospektidirektiivis sisaldunud erandid kehtestatud niiiid otsekohalduvas
prospektimddruses, mistottu need jdetakse § 14 uuest redaktsioonist vilja ning asendatakse viitega
prospektiméaruse artiklis 1 esitatud eranditele.

Paragrahvi 14 1dike 2 erandite all kehtestatakse senisest § 14 tekstist sdilitatud Eesti spetsiifilised
erandid. Sarnaselt seni kehtinud regulatsioonile jddb ka edaspidi kehtima erand, mille kohaselt ei
kohaldata prospekti ndudeid jargmist tiiiipi véértpaberitele:

1) véartpaberitele, mille emitendiks on Tagatisfond, Eesti To6tukassa vo1 Eesti Haigekassa;

2) kestvalt voi korduvalt emiteeritavad Tagatisfondi seaduse § 24 16ikes 3 nimetatud ja lepinguriigi
hoiuste tagamise skeemiga tagatud hoiusesertifikaatidele, mis ei ole allutatud, vahetatavad,
asendatavad, ei anna teist liikki véértpaberite omandamis- vOi vahetamisdigust ega ole
tuletisvairtpaberite alusvaraks.

Paragrahvide 14! — 143 Kkehtetuks tunnistamine.

Kehtivates paragrahvides 14! — 14° sitestati nduded prospektile, pdhiprospektile ning prospekti
kehtivusele. Kuna nduded prospektile, pdhiprospektile ja prospekti kehtivusele tulenevad edaspidi
otsekohalduvast prospektiméirusest, tunnistatakse nimetatud paragrahvid kehtetuks.

Paragrahvi 15 teksti muutmine.

Kehtivas paragrahvis 15 kehtestatakse nduded avaliku pakkumise prospekti avalikustamisele.
Paragrahvi 15 uuest redaktsioonis kehtestatakse prospektide koostamise kohustus arvestades
prospektimddruse uut regulatsiooni.

Loikes 1 ndhakse ette, et sarnaselt seni kehtinud korrale tuleb prospekti avalikustada juhul kui
védrtpaberite avalik pakkumine on suurema kui 2 500 000-eurose koguvairtusega koikide
lepinguriikide kohta kokku védrtpaberite pakkumise iiheaastase ajavahemiku jooksul.
Prospektimairuse artikli 3 16ige 2 annab litkmesriigile voimaluse mitte nduda prospekti
avalikustamist vadrtpaberite avalike pakkumiste korral, mille koguvéartus jaab alla 8 000 000 euro.
Eesti on seda voimalust ka seni kasutanud, kehtestades erandi 2 500 000 eurole, mis arvestab enam
Eesti kohaliku vairtpaberituruga.



Ldoikes 2 viidatakse prospektimddruse artiklile 8, mille kohaselt mittekapitalivaartpaberite, sh igat
liiki ostutidhtede puhul voib prospekt emitendi, pakkuja voi reguleeritud turul kauplemisele votmise
taotleja valikul koosneda pohiprospektist, mis sisaldab vajalikku teavet emitendi ja avalikkusele
pakutavate voi reguleeritud turul kauplemisele voetavate véértpaberite kohta.

Sarnane pohiprospekti regulatsioon kehtis seni prospektidirektiivi kohaselt, kuid niiiid on see viidud
iile prospektimddrusesse.

Loikes 3 viidatakse prospektiméiruse artiklile 14, mille kohaselt voib teiseste emissioonide korral
kasutada prospektide avalikustamiseks lihtsustatud avalikustamiskorda. Seda vdivad teha:

a) emitendid, kelle véartpaberitega on lubatud kaubelda reguleeritud turul voi VKEde kasvuturul
vihemalt viimase 18 kuu jooksul jirjest ja kes emiteerivad vididrtpabereid, mis on vahetatavad
olemasolevate varem emiteeritud vairtpaberite vastu;

b) emitendid, kelle kapitalivddrtpaberitega on lubatud kaubelda reguleeritud turul voi VKEde
kasvuturul vihemalt viimase 18 kuu jooksul jéarjest ja kes emiteerivad mittekapitalivaartpabereid;

¢) pakkujad, kelle vairtpaberitega on lubatud kaubelda reguleeritud turul voi VKEde kasvuturul
vihemalt viimase 18 kuu jooksul jarjest.

Lihtsustatud prospekt koosneb prospektimiédruse artikli 7 kohasest kokkuvdttest, konkreetsest
registreerimisdokumendist, mida vdivad kasutada iilaltoodud punktides a, b ja ¢ osutatud isikud, ja
konkreetsest vaartpaberikirjeldusest, mida voivad kasutada iilaltoodud punktides a ja ¢ osutatud
isikud.

Lihtsustatud avalikustamisekorra tépsustamiseks votab Euroopa Komisjon hiljemalt 21.01.2019
vastu delegeeritud akti.

Loikes 4 viidatakse prospektimiddruse artiklile 15, mille kohaselt voivad vdiksemad ettevotjad
koostada lihtsama nn EL kasvuprospekti. Selle tdpsemad tingimused sétestatakse Euroopa Komisjoni
poolt hiljemalt 21.01.2019 vastu vdetavas delegeeritud aktis.

EL kasvuprospekti voivad koostada:

a) VKEd;

b) muud kui VKEdest emitendid, kelle vaartpaberitega kaubeldakse voi hakatakse kauplema VKEde
kasvuturul, tingimusel et nende emitentide keskmine turukapitalisatsioon on olnud kolme eelneva
kalendriaasta jooksul aastaldpu noteeringu alusel alla 500 000 000 euro;

¢) muud kui punktides a ja b osutatud emitendid, kui véartpaberite avaliku pakkumise miitigihind
kokku ei iileta liidu piires 20 000 000 eurot arvestatuna 12-kuulise perioodi kohta, ning tingimusel et
sellistel emitentidel ei ole véartpabereid, millega kaubeldakse mitmepoolses kauplemissiisteemis
ning nende totajate keskmine arv eelmisel majandusaastal oli kuni 499;

d) punktides a ja b osutatud emitentide emiteeritud vaértpaberite pakkujad.

Ldikes 5 ndhakse ette, et samal ajal Euroopa Védrtpaberiturujirelevalve Asutuse teavitamisega
prospekti voi selle lisade kinnitamisest esitab inspektsioon Euroopa Védrtpaberiturujirelevalve
Asutusele prospekti ja selle lisade elektroonilise koopia ning vajalikud andmed.

Analoogne ndue on hetkel kehtivas VPTS paragrahvi 20 16ikes 6, mis aga tunnistatakse koos
tilejdénud paragrahvi 20 sétetega kehtetuks.

Prospektide avaldamist reguleerib prospektimiiruse artikkel 21. Siintoodud ndue on sétestatud ka
nimetatud artikli 16ike 5 teises alaldigus. Sama artikli 1dike 13 kohaselt todtab Euroopa
Véirtpaberiturujarelevalve Asutus hiljemalt 2018.a 21. juuliks vilja regulatiivsete tehniliste
standardite eelndud, milles tipsustatakse andmed, mida on vaja ldoikes 5 osutatud prospektide
liigitamiseks, ning praktilise korra tagamaks, et sellised andmed, sealhulgas véartpaberite ISIN-kood
ja emitentide, pakkujate ja garantii andjate LEI, on masinloetav.

Ldigetesse 6-7 tuuakse iile seni viirtpaberituru seaduse paragrahvi 17 1digetes 4 ja 4! sisaldunud
satted.
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Paragrahvi 17 16ikes 5 sisaldub kehtivas redaktsiooni {ihtlasi volitusnorm rahandusministrile mééruse
kehtestamiseks, millega kehtestatakse tingimused ja kord, millest 1dhtuvalt voib inspektsioon teha
erandeid prospektis avalikustatava teabe, samuti selles avalikustatavate andmete koosseisu suhtes.
Nimetatud volitusnorm tunnistatakse samuti kehtetuks, kuna analoogsed tingimused kehtestatakse
prospektimédruse artiklis 18.

Loikes 6 tipsustatakse iihtlasi, et antud séte puudutab pakkumisi alates 2 500 000 eurost.
Loikes 7 tdpsustatakse iihtlasi, et rahandusministri mééruse jérgi koostatud prospektide kinnitamine
toimub samuti prospektimééruses prospekti kinnitamisele ette ndhtud korra kohaselt.

Paragrahvi 16 kehtetuks tunnistamine.

Kehtivas paragrahvis 16 sétestatakse prospekti inspektsioonis registreerimise ja teavitamise kohustus.
Kuna prospektide kinnitamisega seonduvad nduded ja kord tulenevad edaspidi prospektimédrusest
ning registreerimist késitlev regulatsiooni ei ole enam vajalik, tunnistatakse paragrahvi 16 kehtetuks.
Registreerimine on {htlasi tulenevalt prospektimédédrusest asendatud prospekte kisitlevas
regulatsioonis lébivalt kinnitamisega.

Paragrahvi 17 kehtetuks tunnistamine.

Kehtivas paragrahvis 17 sétestatakse erandid, millisel juhul ei pea prospekti avalikustama.

Kuna prospekti koostamise erandid tulenevad edaspidi prospektimééruse artikli 1 1digetest 4 ja 5,
tunnistatakse paragrahv 17 kehtetuks.

Kehtivas 1dikes 1' sitestatakse, et 1dike 1 punktis 9 esitatud prospekti avalikustamise erandit
kohaldatakse ka kolmandas riigis asutatud driithingu suhtes, mille véértpaberid on kauplemisele
voetud kas reguleeritud turul voi kolmanda riigi turul, kui Euroopa komisjon on tunnistanud
nimetatud kolmanda riigi véirtpaberituru samavéirseks EL-ga. Loike 1! teises lauses tipsustatakse,
et kui Euroopa Komisjon ei ole sellist otsust vastu votnud, voib inspektsioon seda Euroopa
Komisjonilt taotleda.

Loikes 1 nihakse ette tingimused, millisel juhul vdib inspektsioon kolmanda riigi diguskorda ja
jarelevalve korraldust hinnata samavéérseks.

Kehtivate 1digetega 1' ja 1° on iile vdetud prospektidirektiivi art 4 1dike 1 teises ja kolmandas
alaldigus kehtestatud normid. Kuna nimetatud normid koos prospektidirektiiviga tiihistatakse ning
need on prospektimddrusest vélja jdetud, tithistatakse antud sétted ka VPTS-st.

Antud paragrahvi 15iked 4 ja 4! on iile viidud paragrahvi 15.

Paragrahvi 18 ja 19'-21 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahvid 18 ja 19'-21 kiisitlevad prospekti registreerimist, sh selle iileandmist inspektsiooni poolt
teisele lepinguriigi jdrelevalveasutusele, prospekti inspektsioonis registreerimise korda ning
registreerimisest keeldumist.

Kuna prospektide kinnitamisega seonduvad nduded ja kord tulenevad edaspidi prospektimadrusest
ning registreerimist kisitlev regulatsioon ei ole enam vajalik, tunnistatakse paragrahvid 18 ja 19'-21
kehtetuks.

Paragrahvi 23 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahv 23 kaésitleb prospekti lisa koostamist.

Kuna prospekti lisaga seonduvad nduded ja kord tulenevad edaspidi prospektimiirusest ning neid ei
ole enam vajalik Eesti diguses eraldi iile votta, tunnistatakse paragrahv 23 kehtetuks.

Paragrahvi 24 kehtetuks tunnistamine

Paragrahv 24 késitleb prospektis sisalduvate andmete digsuse ja tdielikkuse kinnitamist emitendi voi
pakkuja poolt ning prospektis sisalduva majandus- vdi poolaastaaruannetes kajastatud teabe digsuse
kinnitamist audiitori poolt.
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Kuna prospektis sisalduvate andmete kinnitamisega seonduvad nduded ja kord tulenevad edaspidi
prospektimddrusest ning neid ei ole enam vajalik Eesti diguses eraldi iile votta, tunnistatakse
paragrahv 24 kehtetuks.

Paragrahvi 29 ja 30 kehtetuks tunnistamine.

Kehtivad paragrahvid 29 ja 30 reguleerivad pakkumise véljakuulutamist ning selle teadet.

Kuna pakkumise véljakuulutamist ja sellega seonduvat teadet ei ole peale prospektiméiruse kehtima
hakkamist enam vajalik eraldi reguleerida, tunnistatakse paragrahvid 29 ja 30 kehtetuks.

Paragrahvi 31 teksti muutmine.

Kehtiv paragrahv 31 kehtestab nduded vairtpaberite pakkumiste kohta kdivale reklaamile. Tulenevalt
otsekohalduvatest nduetest prospektimééruses, asendatakse pakkumise kohta kdiva reklaami nduded
viitega prospektiméiruse artiklile 22, mis reguleerib pakkumiste reklaami. Uhtlasi tuleb endiselt
jargida reklaamiseaduses sitestatud ndudeid.

Paragrahvi 32 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahvis 32 kehtestatakse keelenduded prospekti koostamisele ja avalikustamisele.

Kuna keelendudeid reguleeritakse edaspidi otsekohalduvas prospektimédédruse artiklis 27,
tunnistatakse paragrahv 32 kehtetuks.

Paragrahvi 33 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahvis 33 kehtestatakse emitendi ja pakkuja kohustused. Nad on kohustatud tagama kdigi
voimalike investorite teavitamise vordsetel alustel ning pakkuja voi emitendi véairtpabereid
edasimiiliva véartpaberituru kutselise osalise poolt investorile tema ndudmisel triikitud prospekti
tasuta kéttetoimetamise.

Kuna ka emitendi ja pakkuja kohustusi reguleerivad edaspidi otse prospektimddruse sétted,
tunnistatakse paragrahv 33 kehtetuks.

Paragrahvi 35 16ike 1! muutmine.

Kehtiv 35 18ige 1! siitestab, et kui emitent vdi pakkuja avalikustab pakkumise perioodil prospekti lisa,
on ta kohustatud véirtpabereid méarkinud isikute ndudel tiihistama méarkimise ning tagastama neile
kogu mérkimise tulemusena saadu voi ostma pakutavad vidértpaberid vihemalt mérkimisel makstud
ostuhinna eest tagasi investoritelt, kes seda nduavad ka juhul, kui registreeritud ja avalikustatud
prospekt ei sisaldanud pakutavate véértpaberite 10plikku miitigihinda ja arvu ega ka VPTS paragrahvi
17 101kes 3 sitestatud teavet.

Paragrahvi 17 16ike 3 kohaselt, kui loplikku pakutavate véartpaberite miitigihinda ja arvu ei ole
voimalik prospektis voi pohiprospekti puhul ka selle lisades esitada, peab prospekt, pohiprospekt voi
pohiprospekti lisad vdimaluse korral sisaldama vidhemalt véértpaberite maksimumhinda ja
kriteeriume, millest 1dhtuvalt pakutavate vairtpaberite arv ja Ioplik hind kindlaks méératakse.
Lihtuvalt § 17 15ike 3 tiihistamisest asendatakse § 35 15ikes 1! sisalduv viide § 17 15ikes 3 sétestatud
teabega. Uhtlasi asendatakse prospekti registreerimine selle kinnitamisega, kuna ka
prospektimédruses késitletakse prospektide kinnitamist.

Paragrahvi 37 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahvis 37 reguleeritakse kolmanda riigi emitendi prospekti registreerimise taotlemist
inspektsioonis.

Kuna kolmandate riikide emitendi prospekti registreerimist reguleerivad edaspidi otse
prospektimddruse sdtted, tunnistatakse § 37 sarnaselt prospekti registreerimist reguleerivatele §-dele
18 ja 19'-21 kehtetuks.

Paragrahvide 39 ja 39! kehtetuks tunnistamine.
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Paragrahvides 39 ja 39! reguleeritakse Eestis registreeritud emitendi poolt inspektsiooni teavitamise
kohustus véartpaberite pakkumisest kolmandas riigis ning emitendi, kelle paritolulepinguriik on
Eesti, digus vairtpabereid avalikult pakkuda teistes lepinguriikides.

Kuna viirtpaberite pakkumisest kolmandas riigis teavitamist ning muudes lepinguriikides
véairtpaberite avaliku pakkumise késitlemist reguleerivad edaspidi otse prospektimidruse sitted,
tunnistatakse §-d 39 ning 39! kehtetuks.

Paragrahvi 132! teksti muutmine.

Kehtivas §-s 132! sitestatakse avaliku pakkumise prospekti nduete kohaldamine véirtpaberite turul
kauplemisele votmisel.

Kehtivas tekstis viiakse viited kooskdlla eespool kehtetuks tunnistatud ning muudetud artiklitega.
Loikes 2 tidiendatakse loetelu iihtlasi viitega §-le 36, mis tuleneb prospektimddruse artikli 32 Iike 1
punktidest d ja f.

Paragrahvi 1322 teksti muutmine.

Kehtivas §-s 132 sitestatakse nduded kauplemisprospekti avalikustamisele.

Kuna antud regulatsioon sisaldub niiiid prospektimddruses, asendatakse see viidetega
prospektimédruse kohasele prospektile.

Loikes 1 kehtestatakse iildine ndue prospektimddrusele vastava prospekti avalikustamiseks
vaartpaberite kauplemisele votmise taotlemisel.

Loikes 2 ndhakse ette, et prospekti ei pea avalikustama prospektimadruse artikli 1 16ikes 5 esitatud
juhtudel.

Paragrahvide 1323 ja 1324 kehtetuks tunnistamine.

Kehtivates §-des 132° ja 132% sitestatakse erandid, millisel juhul ei pea kauplemisprospekti
avalikustama ning nduded kauplemisprospekti lisale.

Kuna erandid prospekti avalikustamisest kehtestatakse prospektimééruses, art 1 16ikes 5 ja samuti
reguleerib prospekti lisa edaspidi prospektiméirus, tunnistatakse §-d 132° ja 132* kehtetuks. Viide
prospektimiiruse eranditele lisatakse iihtlasi § 1322 Idikesse 2.

Paragrahvi 132° Idikes 5 sisaldub kehtivas redaktsiooni iihtlasi volitusnorm rahandusministrile
madruse kehtestamiseks, millega kehtestatakse tingimused ja kord, millest ldhtuvalt voib
inspektsioon teha erandeid prospektis avalikustatava teabe, samuti selles avalikustatavate andmete
koosseisu suhtes. Nimetatud volitusnorm tunnistatakse analoogselt § 17 1dikega 5 samuti kehtetuks,
kuna sarnased tingimused kehtestatakse prospektiméaruse artiklis 18.

Paragrahv 135% ldige 1. Muudatuse eesmirk on tagada, et kidesolevas paragrahvis kasutatavat
moistet ,,juhid” kasutataks samas tdhenduses ka jargmises, st lisatavas §-s 135°.

Paragrahv 1352 16ike 9 punktid 3-6 ja 1diked 11 ja 12. Paragrahv 135 reguleerib borsiemitendi
juhtide tasustamise pohimdtteid. Paragrahvi tdiendused pdhinevad aktsiondride direktiivi artiklil 9a.
Vastava artikli eesmirk tagada aktsionidridele digus tildkoosolekul hddletada juhtide tasustamise
poliitika iile vihemalt kord nelja aasta tagant.

Eesti diguses voib pidada borsiemitendi tasustamispdhimdtteid piisava pohjalikkusega reguleerituks.
Lisaks vidrtpaberituru seadusele on tasustamise pohimotted tdiendavalt reguleeritud ka Heas
Uhingujuhtimise Tavas.

Eesti kehtiva diguse kohaselt on aktsiaseltsi juhtimine kolmetasandiline - iildkoosolek kui aktsiaseltsi
korgeim juhtimisorgan, ndukogu kui jdrelevalvet teostav ja nduandev organ ning juhatus kui
igapdevase majandustegevuse eest vastutav organ. Noukogu liikmed valib {tildkoosolek, kes madrab
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ka ndukogu litkmete tasu. Juhatuse liikkmed omakorda valib ja kutsub tagasi ndukogu, kes méérab ka
juhatuse litkmele makstava tasu suuruse ja maksmise korra.

Loike 9 punktidega 3-6 tiiendatakse teabe loetelu, mida aktsiaemitent peab juhtide tasustamise
pohimdtete kohta majandusaasta aruandes avalikustama. Vastav loetelu pohineb aktsiondride
direktiivi artikli 9a punktil 6.

Loike 11 kohaselt peab tasustamise pohimdtted esitama tutvumiseks kord aastas iildkoosolekule.
Uldkoosolek kiidab tasustamise pdohimdtted heaks vihemalt iga nelja aasta tagant. Uldkoosoleku
otsus tasustamise pdhimdtete heakskiitmise kohta on soovituslik, kui pdhikirjas ei ole sdtestatud
teisiti.

Aktsiondride direktiivi artikli 9a ldike 3 kohaselt vdivad litkmesriigid sdtestada, et iildkoosoleku
hailetustulemus on tasustamispoliitika puhul nduandev. Arvestades Eesti kolmetasandilist driiithingu
juhtimissiisteemi on eelndu koostajad seisukohal, et iildkoosoleku hiidletustulemus voiks olla
nduandev, kui pdhikirjas ei sétestata teisiti.

Loike 12 kohaselt voib tasustamise pdhimotetest teha erakorralistel asjaoludel erandeid, kui see on
vajalik aktsiaemitendi pikaajaliste huvide ja jitkusuutlikkuse tagamiseks. Erandite tegemine on
lubatud vaid juhul, kui tasustamise pohimdtetes on tépsustatud, milliseid erandeid on lubatud teha.

Tasustamispoliitika avaldamise pdhjustena margitakse direktiivis dritihingute l4bipaistvust ja juhtide
vastutuse suurendamist. Vastavad eesmérgid on paljuski tdidetud kehtivate driseadustiku,
raamatupidamise ja véirtpaberituru regulatsioonidega. Naiiteks é&riseadustik sdtestab ndukogu
kohustuse tagada, et juhatuse liikmele aktsiaseltsi tehtavate maksete kogusumma oleks mdistlikus
vastavuses juhatuse litkme iilesannete ja aktsiaseltsi majandusliku olukorraga. Juhatuse liikmete
tasud madratakse praktikas turutingimustest ldhtuvalt ning labirddkimiste tulemusel arvestades isiku
juhiomaduste, kogemuse, kvalifikatsiooniga jne. Uldkoosoleku méiratavad piirid ei pruugi arvestada
muutuvate turutingimustega ega anda vajalikku kaalutlusruumi ndukogule. Seepidrast on eelndus
kasutatud aktsiondride direktiivi artikliga 9a 10ikes 4 pakutavat Oigust lubada litkmesriigil
erakorralistel asjaoludel ajutiselt erandeid teha.

Paragrahv 1353, Uus paragrahv reguleerib tasustamisaruande sisu ja avalikustamise ndudeid.
Vastavad nduded pohinevad aktsiondride direktiivi artiklil 9b.

Lisaks tasustamispoliitika avalikustamisele kohustab direktiiv liikmesriike tagama, et &rilihing
koostaks selge ja mdistetava tasustamisaruande, milles antakse terviklik iilevaade viimase
majandusaasta jooksul igale juhile, sealhulgas igale dsja vérvatud ja varasemale juhile makstud voi
tasumisele kuuluva tasu kohta, kdigi mis tahes laadi hiivede kohta.

Tagamaks aktsiondridele lihtne juurdepdds tasustamisaruandele ning anda potentsiaalsetele
investoritele ja sidusrithmadele voimalus saada teavet juhtide tasude kohta, peab tasustamisaruanne
olema avaldatud é&riiihingu veebilehel (16ige 1). Tasustamisaruandes antakse terviklik ja selge
ilevaade juhtidele tasustamispoliitika kohaselt makstud tasu kohta (1dige 2).

Ldikes 3 on esitatud loetelu tasustamisaruandes esitatavast teabest. Ariiihingu libipaistvuse ja juhtide
vastutuse suurendamiseks ning selleks, et anda aktsiondridele, potentsiaalsetele investoritele ja
sidusriihmadele tdielik ja usaldusvdidrne iilevaade igale juhile makstavast tasust, on oluline
avalikustada tasu iga komponent ja kogusumma. Huvide konflikti viltimiseks tuleb eelkdige ndha
ette niisuguse tasu avalikustamine ja avaldamine, mis on konkreetsele juhile makstud voi mis kuulub
talle tasumisele mitte liksnes dritihingu enda, vaid ka mis tahes ettevdtja poolt, kes kuulub samasse
kontserni.
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Piiramaks sekkumist juhtide eraelu puutumatusele ja isikuandmete kaitsele, peab tasustamisaruandes
sisalduvate juhtide isikuandmete avalikustamine &ritihingute poolt piirduma kiimne aastaga (1dige 1)
ja see ei tohi sisaldada delikaatseid isikuandmeid (10ige 4). See ajavahemik on iihtlasi kooskdlas
tthingujuhtimisega seotud dokumentide avalikustamist késitlevas liidu Oiguses sitestatud
tihtaegadega. Niiteks peavad Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2004/109/EU artikli 4
kohaselt tegevusaruanne ja ithingujuhtimise aruanne olema majandusaasta aruande osana avalikult
kattesaadavad vdahemalt kiimne aasta jooksul. Selle kiimneaastase ajavahemiku 10pus peaks dritihing
eemaldama tasustamisaruandest kdik isikuandmed voi tegema kogu tasustamisaruande avalikult
kattesaamatuks. Pdrast seda ajavahemikku voib juurdepdids niisugustele isikuandmetele olla vajalik
muudel eesméirkidel, niiteks kohtumenetluse 1dbiviimiseks.

Tasustamisaruanne esitatakse tutvumiseks {ildkoosolekule. Uldkoosoleku otsus tasustamise
pohimotete heakskiitmise kohta on soovituslik, kui pohikirjas ei ole sitestatud teisiti (15ige 4).
Tasustamisaruandes peab ka selgitama, kuidas on eelneva iildkoosoleku héddletustulemusega
arvestatud.

Paragrahvi 157 muutmine.

Kehtivas §-s 157 sitestatakse avaliku pakkumise prospekti nouete kohaldamine
noteerimisprospektile.

Paragrahvi tekstis viiakse viited kooskodlla eespool muudetud artiklitega ning pealkirjas muudetakse
,hoteerimisprospekti“ asemele ,,noteerimise prospekt®, kuna esimest terminit enam seaduses ei
kasutata.

Paragrahvi 158 teksti muutmine.

Kehtivas paragrahvis 158 sitestatakse, millistel tingimustel kohaldatakse hiivitamise ndudeid
noteerimisprospektile.

Paragrahvi tekstis tehakse terminoloogiline muudatus ning asendatakse termin ,,noteerimisprospekt*
terminiga ,,noteerimiseks esitatav prospekt®, kuna esimest enam seaduses edaspidi ei kasutata.

Paragrahv 135% Uus paragrahv reguleerib seotud isiku olulise tehingu avalikustamist ja
heakskiitmist. Vastav regulatsioon pohineb aktsiondride direktiivi artiklil 9c.

Seotud isikutega tehtavad tehingute regulatsioon on oluline, sest vastavad tehingud vdivad kahjustada
aritihinguid ja nende aktsionére, kuna need voivad anda seotud isikule voimaluse éritihingule kuuluva
vara omandamiseks. Seega on olulised piisavad kaitsemeetmed dritihingute ja aktsiondride huvide
kaitsmiseks. Seepdrast peaksid litkmesriigid tagama, et olulised seotud isikute tehingud esitatakse
aktsiondridele voi haldus- vdi jdrelevalveorganile heakskiitmiseks vastavalt menetlustele, millega
takistatakse seotud isikul oma positsiooni dra kasutamast ning tagatakse &riiihingu ja aktsionéride,
kes ei ole seotud isikud, sealhulgas vihemusaktsiondride huvide piisav kaitse.

Tehingud seotud isikutega peavad aktsioniride direktiivi kohaselt olema teatud tingimuste tiitmisel
kinnitatud {ildkoosoleku poolt. Litkmesriigid madratlevad selliste oluliste tehingute {ihe v61 mitu
kvantitatiivset suhtarvu, mis pdhinevad tehingu mojul &riihingu finantspositsioonile, tuludele,
varadele, kapitalisatsioonile, sh omakapitalile, voi kéibele ja milles voetakse arvesse tehingu laadi ja
seotud isiku positsiooni.

Nasdaq Tallinna borsi reglemendi (nduded emitentidele, punkt 7.9.4) kohaselt emitendi vdi tema
tiitarettevotja tehingut seotud isikuga loetakse oluliseks, kui tehingu rahaline vdartus moodustab 30%
vOi rohkem emitendi viimases auditeeritud bilansis kajastatud konsolideeritud omakapitalist. Oluliste
tehingute tegemisel seotud isikutega on emitent kohustatud esitama tehingu kinnitamiseks
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aktsiondride tildkoosolekule.

Eelndu koostajad konsulteerisid olulise tehingu kriteeriumite méiiratlemisel borsiemitentidega, mille
tulemusena leiti, et olemasolev regulatsioon on piisav ega vaja karmistamist. Seetdttu voeti ka
seaduses vastava kriteeriumi seadmisel aluseks iilal viidatud kiinnis (16ige 2). Samas annab seadus
vOoimaluse aktsiaemitendi iildkoosolekul méérata olulise tehingu maédratlemiseks ka muid
kriteeriume.

Ariiihingud peavad avaldama olulise tehingu kohta teadaande hiljemalt tehingu sdlmimise ajal,
markides seejuures seotud isiku, tehingu kuupdeva ja véértuse ning mis tahes muu vajaliku teabe,
mille alusel hinnata, kas tehing on diglane (16ige 1). Niisuguse tehingu avalikustamine &ritihingu
veebisaidil on vajalik voimaldamaks aktsiondridel, volausaldajatel, tootajatel ja muudel huvitatud
isikutel saada teavet voimaliku mdju kohta, mida niisugused tehingud vdivad avaldada aritihingu
vadrtusele. Seotud isiku dramérkimine on vajalik tehingust tulenevate riskide paremaks hindamiseks
ja niisuguse tehingu vaidlustamiseks, sh kohtus.

Aktsiaemitent avalikustab seotud isiku ja aktsiaemitendi tiitarettevotja vahelised olulised tehingud.
Vastavaid tehinguid ei pea avalikustama, kui tehingud on tehtud turutingimustel aktsiaemitendi
igapdevase majandustegevuse raames vOi kui ndukogu on veendunud, et tehingu vastab
aktsiaemitendi ja seotud osapoolteks mitte olevate aktsionédride huvidele ja et tehing on nende
seisukohast diglane ja moistlik (1dige 3). Vastav ndue pohineb aktsiondride direktiivi artikli 9¢ 1oikel
7.

Kui sama seotud osapoole tehingud eraldiseisvalt ei ole olulised, aga majandusaasta jooksul tehtud
mitmed tehingud koondatuna muutuvad oluliseks majandusaasta jooksul, siis tuleb nendele
tehingutele samuti kdesoleva paragrahvi 1dikes 2 ja 3 nimetatud ndudeid rakendada (1dige 4). Vastav
noue pohineb aktsiondride direktiivi artikli 9¢ 151ikel 8.

Seotud isikutega seotud olulise tehingu kiidab heaks aktsiaemitendi ndukogu. Aktsiaemitendi
ndukogu peab enne heakskiitmist veenduma, et tehingu vastab aktsiaemitendi ja seotud osapoolteks
mitte olevate aktsionédride huvidele ja et tehing on nende seisukohast diglane ja mdistlik. Tehingu
heakskiitmise otsustamisest ei vota osa ndukogu liige, kes on olulise tehinguga seotud isik (1dige 5).
Vastav noue pohineb aktsionéride direktiivi artikli 9c 16ikel 4.

Kéesoleva paragrahvi 10ikeid 2 ja 3 ei kohaldata tehingule mis tehakse turutingimustel aktsiaemitendi
igapdevase majandustegevuse raames. Aktsiaemitendi ndukogu kehtestab selliste tehingute nduetele
vastamise hindamiseks eraldi korra. Seotud isik tehingu hindamises ei osale (16ige 6). Vastav ndue
pohineb aktsioniride direktiivi artikli 9c 16ikel 5.

Ldikes 7 on nimetatud olulised tehingud, mille spetsiifikast tulenevalt ei pea neid avaldama. Vastav
regulatsioon tuleneb aktsionéride direktiivi artikli 9c 10ikest 6.

Paragrahvi 184* muutmine.

Kehtiv paragrahv 184* sitestab tingimused emitendi vodi kauplemise taotleja poolt
paritolulepinguriigi avalikustamiseks.

Prospektimdiruses reguleeritakse otsekohalduvalt ka péritolu- ning vastuvotjalepinguriikide sitteid,
mistdttu tunnistatakse kiesolevas eelndus VPTS paragrahvid 13! ning 132 kehtetuks. Sellega seoses
tuuakse nendest paragrahvidest paragrahvi 184* iile sitted, mis seonduvad libipaistvusdirektiivi
iilevotmisega ning peavad seega endiselt kehtima jadma. Antud sétted vastavad ldabipaistvusdirektiivi
artikli 2 16ike 1 punktides (i) ja (j) kehtestatule.
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Paragrahvi pealkirja muudetakse ldhtuvalt sellest, et paragrahvi lisatakse viimase ldikena ka
vastuvotjalepinguriigi méaratlus.

Loigetesse 1 - 4 on iile toodud senised paragrahvis 13! sisaldunud 18iked 1 — 4, mis kehtestati seoses
prospektidirektiivi lilevotmisega ning mille tekstid on kohandatud katma ka ldbipaistvusdirektiivi
analoogseid sétteid.

Loigeteks 5 ja 6 loetakse senised paragrahvi 184 1diked 1 ja 2 muutmata kujul.

Loikes 7 esitatakse seni paragrahvis 132 reguleeritud vastuvdtjalepinguriigi méaratlus, jittes vilja
viited avalikule pakkumisele.

Paragrahvi 1843 1ike 2 muutmine.

Kehtiv § 1843 1dige 2 sitestab, millisel juhul ei pea krediidiasutused poosaastaaruandeid
avalikustama. Antud sittes sisaldub {htlasi viide prospektidirektiivi iilevotmisel kehtestatud
Oigusaktide kohaselt koostatud prospektile. Kuna prospektidirektiivi on asendunud
prospektiméérusega, mis on otsekohalduv ning ei vaja seega iile vOotmist, ei ole enam dige viidata
prospektidirektiivi iile vOtmisel kehtestatud digusaktide kohaselt koostatud prospektile. Sellest
tulenevalt asendatakse loikes 2 sdnad ,,prospektidirektiivi lilevotmisel kehtestatud digusaktide™
sonadega ,.kdesoleva seaduse voi prospektiméédruse

Paragrahv 211!, Uus paragrahv, mis médratleb, et peatiiks sitestatud kohaldatakse vaid
varahaldurile (16ige 1) voi asjatundlikule investorile (1dige 2) médral, mil nad investeerivad
Vastav kohaldamisala pShineb aktsiondride direktiivi artikli 1 1dikest 6. Asjatundliku investori
investori ja varahalduri mdisted tulenevad aktsiondride direktiivi artikli 2 punktidest e) ja f).

Paragrahv 2112, Uus paragrahv kohustab asjatundlikku investorit ja fondivalitsejat avalikustama
oma veebilehel kaasamispoliitika, milles kirjeldatakse kaasaja klientideks olevate investorite
vOoimalusi kaasaja investeerimisstrateegiat kujundada (Idige 1). Kaasamispoliitika regulatsioon
pOhineb aktsiondride direktiivi artiklil 3g.

Aktsiondride direktiivi selgituste kohaselt ei ole asjatundlikud investorid ja fondivalitsejad oma
investeerimisstrateegiates, kaasamispoliitikas ja selle rakendamises sageli arusaadavad. Sellise teabe
avalikustamine vdiks mdjuda positiivselt investorite teadlikkusele, voimaldada 16plikel kasusaajatel
(nt tulevased pensionérid) optimeerida investeerimisotsuseid, holbustada aritihingute ja aktsionéride
vahelist dialoogi, soodustada aktsionéride kaasamist ja suurendada nende vastutust sidusriithmade ja
kodanikuiihiskonna ees.

Seepérast peaks asjatundlike investorite ja fondivalitsejate tegevus aktsiondride kaasamiseks
kasutatavas ldhenemisviisis olema ldbipaistvam. Nad peavad kas vilja to6tama ja avalikustama
aktsiondride kaasamise poliitika (15ige 1) voi selgitama, miks nad on otsustanud seda mitte teha (15ige
6). Kaasamispoliitika peab holmama ka tegelike vdi voimalike huvide konfliktide lahendamise
meetmeid, eelkdige juhul, kui asjatundlikel investoritel voi  fondivalitsejatel on
investeerimisobjektiks oleva &riiihinguga tihedad é&risuhted (Idige 2 punkt 5). Lisaks tuleb
kaasamispoliitikas ka kirjeldada, kuidas kaasaja jélgib sihtemitendi kédekdiku, millised on
sidusrithmadega suhtlemise pdhimdtted, kuidas kasutatakse sihtemitendi hddledigusi ning millised on
teiste sihtemitendi aktsiondridega koostdd pdhimdtted.

Kaasamispoliitika voi selgitus selle mitte koostamiseks peab olema internetis avalikult kéttesaadav
(Idiked 1 ja 6).

Asjatundlikud investorid ja fondivalitsejad peavad avalikustama teabe oma kaasamispoliitika
rakendamise kohta ja eelkdige selle kohta, kuidas nad on kasutanud oma hééledigust (1dige 4).
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Voimaliku halduskoormuse védhendamiseks peaks investoritel olema voimalik otsustada jdtta
avaldamata iga hééiletust kéasitlev teave, kui hdéletust peetakse ebaoluliseks hdéletatava kiisimuse voi
aritihingus hoitava osaluse suuruse tottu (16ike 4 teine lause). Niisugused ebaolulised hédletused
voivad holmata hailetamist puhtalt menetluslike kiisimuste iile voi hdédletamist driiihingutes, milles
on investoril viga viike osalus vorreldes osalustega teistes tema investeerimisobjektiks olevates
aritihingutes. Investorid peaksid kehtestama kriteeriumid, et méérata kindlaks hidletatava kiisimuse
vOi dritthingus hoitava osaluse suuruse tottu ebaolulised hidletused, ning kohaldama neid
jarjepidevalt.

Paragrahv 2113. Uus paragrahv reguleerib asjatundliku investori ja varahalduri vahelisi
investeerimiskokkulepete sisu. Asjatundliku investori ja varahalduri moisted tulenevad aktsiondride
direktiivi artikli 2 punktidest e ja f. Investeerimiskokkulepete regulatsioon pdhineb aktsiondride
direktiivi artiklil 3h.

Asjatundlik investor peab avalikustama, kuidas on tema omakapitaliinvesteeringute strateegia
pohielemendid kooskdlas tema kohustuste profiili ja kestusega ning kuidas need elemendid
edendavad varade keskpika perioodi ja pikaajalist tootlust (16ige 1).

Kasutades varahaldureid volituse alusel, mis holmab vara individuaalset haldamist, peavad
institutsionaalsed investorid avalikustama varahalduriga sdlmitud lepingu pdhielemendid (16ige 2).
Eelkdige tuleb avalikustada, kuidas motiveeritakse varahaldurit viima oma investeerimisstrateegia ja
-otsused kooskdlla institutsionaalse investori kohustustega, kuidas hinnatakse varahalduri tulemusi,
sealhulgas tema tasustamist, kuidas jilgitakse portfelli kdibekulusid, mis tekivad varahalduril, ning
kuidas motiveeritakse varahaldurit tegutsema institutsionaalse investori parimates huvides.

Kui investeerimiskokkulepe ei kajasta monda ldikes 2 nimetatud asjaolu, siis peab asjatundlik
investor avaldama selle kohta pohjenduse (151ge 3).

Elukindlustusega tegelev kindlustusandja voib kdesolevas paragrahvis nimetatud teabe avalikustada
kindlustustegevuse seaduse § 123 ldikes 1 nimetatud aruandes (1dige 4). Varahaldur peab hoidma
kdesoleva paragrahvi 16ikes 2 nimetatud teabe ajakohasena (16ige 5).

Paragrahv 2114, Uus paragrahv reguleerib varahalduri kohustusi avaldada asjatundlikule investorile
investeeringu iilevaade. Vastav regulatsioon pdhineb aktsionidride direktiivi artiklil 3i.

Varahalduri ja asjatundliku investori suhetes juhindutakse pohimotteliselt kahepoolsest
kokkuleppest. Kuigi suurtel asjatundlikel investoritel vOib olla vdimalik nduda varahaldurilt
tiksikasjalikku aruandlust, eelkdige juhul, kui varasid hallatakse volituse alusel parima drandgemise
jargi, on viiksemate ja vihem kogenud asjatundlike investorite jaoks siiski oluline, et digusaktiga
kehtestatakse miinimumnduded, mis voimaldaksid varahaldurit nduetekohaselt hinnata ja temalt aru
périda. Seetdttu ndutakse varahaldurilt, et ta avaldaks asjatundlikule investorile teabe selle kohta,
kuidas varahalduri investeerimisstrateegia ja selle rakendamine edendavad fondi voi asjatundliku
investori varade keskpika perioodi ja pikaajalist tootlust (15ige 1).

Teabe avaldamine peaks hdlmama portfelliinvesteeringute keskpika perioodi ja pikaajaliste kesksete
ja oluliste riskide alast aruandlust, sealhulgas tihingujuhtimise kiisimusi ning muid keskpika perioodi
ja pikaajalisi riske (ldige 2). See teave on asjatundliku investori jaoks keskse tdhtsusega selle
hindamisel, kas varahaldur teeb omakapitali ja portfelli keskpika perioodi ja pikaajalist analiiiisi, mis
on peamine tohusat aktsiondride kaasamist voimaldav tegur. Kuna need keskpika perioodi ja
pikaajalised riskid mdjutavad investorite tulu, vOib konealuste kiisimuste tulemuslikum
investeerimisprotsessi integreerimine olla asjatundliku investorite jaoks otsustava tdhtsusega.
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Vidrtpaberiportfelli valitsemise teenust osutav investeerimisiihing vdib kéesolevas paragrahvis
nimetatud teabe avalikustada kidesoleva seaduse § 89! 1dikes 3 nimetatud aruandes (Idige 3).
Fondivalitseja voib kéesolevas paragrahvis nimetatud teabe avalikustada fondi aastaaruandes voi
majandusaasta aruandes (10ige 4). Loigetest 3 ja 4 tulenev riigi valikuvoimalus vdimaldada teavet
avalikustada olemasoleva aruandluse raames tuleneb aktsiondride direktiivi artikli 31 punktist 2.

Paragrahv 2115, Uus paragrahv reguleerib aktsioniride ja emitentide teenustasude avalikustamist
vahendajate poolt. Vahendajate mdiste tuleneb aktsiondride direktiivi artikli 2 punktist d.
Teenustasude avalikustamise nduded tulenevad aktsionéride direktiivi artiklist 3d.

Omakapitaliinvesteeringute edendamiseks ja aktsiatega seotud Oiguste kasutamise hdlbustamiseks
kohustatakse vahendajaid avalikustama osutatavate teenuste hinnakiri (15ige 1). Aktsionéride diguste
riigisisese ja piirililese kasutamise eest noutavate tasude vaheline diskrimineerimine takistab piiriiilest
investeerimist ja siseturu tOhusat toimimist ning peaks olema keelatud. Aktsionédride Oiguste
riigisisese ja piiriiilese kasutamise eest ndutavate tasude erinevused voiksid olla lubatud ainult juhul,
kui need on nduetekohaselt pohjendatud ja kajastavad vahendajate poolt teenuste osutamisel
tegelikult kantud kulude erinevusi (16ige 2).

Teenustasudega seotud nduded kehtivad ka kolmanda riigi vahendajale, kui nad osutavad teenuseid
Eestis registreeritud aktsiaemitendi aktsiondridele ning aktsiaemitendi véértpaberid on Eestis
teenuseid osutaval reguleeritud turul kaubeldavad (ldige 3). Vastav ndue tuleneb aktsiondride
direktiivi artiklist 3e.

Paragrahv 211% Uus paragrahv reguleerib volitatud ndustaja teabe avalikustamise kohustusi.
Volitatud ndustaja mdiste tuleneb aktsiondride direktiivi artikli 2 punktist g (1dige 1). Volitatud
ndustaja regulatsioon pohineb aktsiondride direktiivi artiklil 3j.

Paljud asjatundlikud investorid ja varahaldurid kasutavad niisuguste volitatud ndustajate teenuseid,
kes teevad uuringuid ning annavad ndu ja soovitusi selle kohta, kuidas tuleks bdorsil noteeritud
aritihingute tildkoosolekutel héddletada. Kuigi volitatud ndustajatel on oluline roll ihingujuhtimises,
kuna nad aitavad vdhendada driiihinguteabega seotud analiiiisikulusid, vdivad nad oluliselt mdjutada
investorite héidletamiskditumist. Eelkdige tuginevad volitatud ndustajate soovitustele enam
investorid, kellel on vdga hajutatud investeeringutega portfellid ja palju vilismaiseid aktsiaosalusi.

Volitatud ndustajatele tdhtsusest tulenevalt kohaldatakse neile teabe avalikustamise ndudeid.
Volitatud ndustajad peavad avalikustama oma tegevuse aluseks oleva kditumisjuhendi ning andma
vastava kéitumisjuhendi rakendamisest aru (10ike 2 esimene lause). Kui volitatud ndustaja
kaitumisjuhendit ei jargi voi jargib osaliselt, siis avaldab ta oma veebilehel kéditumisjuhendi mitte
jargimise vOi osalise jargimise pohjendused (1oige 2 teine lause).

Lisaks peavad volitatud ndustajad avaldama ka pdhiteabe seoses uuringute, nduannete ja
hadletussoovituste koostamisega ning mis tahes tegelike voi voimalike huvide konfliktide voi
arisuhetega, mis vdivad mojutada uuringute, nduannete ja hdiletussoovituste koostamist (1dige 3 ja
5). See teave peaks jddma avalikult kittesaadavaks vdhemalt kolmeks aastaks, et vOoimaldada
institutsionaalsetel investoritel valida volitatud ndustajate teenuseid nende varasemaid tulemusi
arvesse vottes (10ige 4).

Paragrahvi 230 16ike 1 tiiendamine.

Paragrahvis 230 on kehtestatud EL digusaktid ja nende alusel kehtestatud digusaktid, milles sétestatu
kohase tditmise iile on Finantsinspektsioonil digus teostada jéarelevalvet.

19



Laiget 1 tdiendatakse punktidega 9 ja 10, millega antakse Finantsinspektsioonile digus jarelevalve
teostamiseks ka véértpaberistamise méédruses ning prospektimdiruses sitestatud nduete kohase
tditmise iile.

Lahtuvalt sellest, et 10ikesse 1 lisatavad punktid 9 ja 10 joustuvad, tulenevalt vddrtpaberistamise
madruse ning prospektimidruse rakendumise tdhtaegadest, erinevatel aegadel, on antud
tdiendamiskdsud esitatud kahe eraldi VPTS muutmise punktina.

Paragrahvi 230 16ike 4! esimese lause muutmine.

Paragrahvi 230 16ike 4' esimeses lauses sisaldub loetelu EL digusaktidest, milles sétestatud kohustuse
rikkumisega seoses vddrteoasjas tehtud lahendi voi haldusakti Finantsinspektsioon oma kodulehel
viivitamata pidrast selle teatavaks tegemist avaldab. Nimetatud loendisse lisatakse niitid ka
prospektimédarus, véédrtpaberistamise médrus ning vordlusaluste méaarus.

Antud muudatused joustuvad tildkorras..

Paragrahvi 236° lisamine.

Seadust tiiendatakse paragrahviga 236°, milles sitestatakse vdrdlusaluste médrusest tulenevad
finantsinspektsiooni digused vordlusaluste médruses sitestatud nduete iile jarelevalve teostamisel.
Nimetatud digused tulenevad vordlusaluste madruse artikli 41 1dike 1 rakendamisest, mis néeb ette
nende diguste andmise jarelevalveasutusele kooskolas litkmesriigi kohaliku digusega.

Paragrahvi 2367 lisamine.

Seadust tiiendatakse paragrahviga 236, mille 1dikes 1 sitestatakse viirtpaberistamise méirusest
tulenevad finantsinspektsiooni digused vaértpaberistamise méaruses sitestatud nduete iile jarelevalve
teostamisel.

Nende diguste andmine inspektsioonile néhakse ette prospektimédruse artikli 32 1dikes 2, kust
tuuakse kéesolevasse paragrahvi iile digused, mis ei ole kaetud juba muude VPTS-s sisalduvate
iildisemate normidega.

Loikes 1 kehtestatakse, et inspektsioon voib kehtestada véirtpaberistamise tehingu algatajale ja

sponsorile ajutise keelu nimetada Viirtpaberiturujdrelevalve asutusele véartpaberistamise tehingut

standardviirtpaberistamise nduetele vastavaks, kui toime on pandud viairtpaberistamise maéruse

artikli 32 18ike 1 esimese 1digu punktis e vdi f osutatud rikkumine, ehk:

= vidrtpaberistamine on tdhistatud standardviirtpaberistamisena, kuid selle viirtpaberistamise
algataja, sponsor v0i vidrtpaberistamise eriotstarbeline ettevotja ei ole tegelikult tditnud selleks
tdhistuseks ette ndhtud ndudeid, voi

» kui vaidrtpaberistamise tehingu algatajad ja sponsorid teavitavad Véirtpaberiturujirelevalve
asutust eksitavalt, et tegu on standardvairtpaberistamisega.

Loikes 2 kehtestatakse, et inspektsioon voib ajutiselt peatada vadartpaberistamise mairuse artikli 28
loikes 1 viidatud loa kolmandale isikule kontrollida véirtpaberistamise vastavust
standardviidrtpaberistamise nduetele, kui vastava loa saanud kolmas isik on jitnud teavitamata
olulistest muudatustest vastavalt artikli 28 1dikele 1 esitatud teabes vOi mis tahes muudest
muudatustest, mille puhul voib pohjendatult arvata, et need mojutavad inspektsiooni hindamist.

Paragrahvi 236® lisamine.

Seadust tiiendatakse §-ga 236%°, mille 1dikes 1 sitestatakse prospektimidrusest tulenevad
finantsinspektsiooni digused prospektimiiruses sétestatud nouete iile jarelevalve teostamisel. Nende
oiguste andmine inspektsioonile ndhakse ette prospektimééruse artikli 32 ldikes 1, milles esitatud
Oigustest ei ole kdesolevasse paragrahvi iile toodud prospektimddruse art 32 1dikes 1 sdtestatud
oigused, mis on juba VPTS erinevates sétetes kehtestatud, nditeks:

- punktides b—c sdtestatud digused tdiendava info kiisimiseks, mis tulenevad juba inspektsioonile
antud uldisematest volitustest;

20



- punktides d ja f sdtestatud digused avaliku pakkumise voi reguleeritud turul kauplemisele votmise
peatamiseks voi keelamiseks, mis on kehtivas VPTS-s juba sitestatud §-s 36 ,,Pakkumise peatamine;
- punktides g, h ja m sétestatud digused véirtpaberitega kauplemise peatamiseks voi keelamiseks,
mis on juba kehtivas VPTS-s sétestatud reguleeritud turu kohta § 136 1digetes 5 ja 6 ning mida
laiendatakse § 163> 1dikega 3 ka mitmepoolsele kauplemissiisteemile ja organiseeritud
kauplemissiisteemile;

- punktis i sitestatud avalikustamise digus, mis on juba praegu kehtivas VPTS-s kehtestatud § 36
16ikes 6 ning § 136 16ikes 7;

- punktis n sétestatud kohapealse kontrolli teostamise digus, mis on juba praegu reguleeritud VPTS
§-s 232.

VPTS § 236° 1dike 1 punktis 2 sitestatav digus inspektsioonile reklaami keelamiseks vdi peatamiseks
on kehtivas VPTS-s iihtlasi sétestatud § 31 ldigetes 6 ja 7, mis tunnistatakse aga koos nimetatud
artikliga kehtetuks.

Loikes 2 tédpsustatakse, et kui Finantsinspektsioon keeldub maksimaalselt viie aasta jooksul
kinnitamast emitendi, pakkuja voi reguleeritud turul kauplemisele votmise taotleja koostatud
prospekti, teavitab ta sellest Véadrtpaberiturujirelevalvet, kes omakorda teavitab seejdrel teiste
liikkmesriikide padevaid asutusi.

Paragrahvi 237 16ike 1 punkti 1 muutmine

Kehtivas § 237 1dike 1 punktis 1 sétestatakse, et Finantsinspektsioon peab nimekirja tema poolt
registreeritud ~ kehtivate  avaliku  pakkumise  prospektide,  kauplemisprospektide ja
noteerimisprospektide kohta.

Kuna seaduses ei eristata enam terminoloogiliselt avaliku pakkumise prospekte, kauplemisprospekte
ega noteerimisprospekte, asendatakse tekstis need viitega prospektidele. Uhtlasi ei reguleeri
prospektimédrus prospektide registreerimist, vaid kinnitamist jarelevalveasutuste poolt, mistottu
viidatakse ka antud séttes edaspidi Finantsinspektsiooni kinnitatud prospektidele.

Paragrahvi 237 16ike 1 punkti 1° muutmine.

Kehtivas § 237 15ike 1 punktis 1° siitestatakse, et Finantsinspektsioon avaldab oma veebilehel avaliku
pakkumise prospektide, kauplemisprospektide ja noteerimisprospektide registreerimise tunnistuste
nimekirja ning nende lisade registreerimist késitlevate tunnistuste nimekirja, olemasolu korral ka
elektroonilise viite nimetatud dokumentidele, mis on avaldatud emitendi voi reguleeritud turu
veebilehel. Uhtlasi tuleb antud nimekirja ajakohastada ja hoida iga sissekannet veebilehel vihemalt
12 kuud.

Tulenevalt prospektimddruse art 21 1dike 5 otsekohalduvast séttest asendatakse iilaltoodud punkt
viitega prospektiméédruse nimetatud sittele.

Prospektimairuse art 21 10ike 5 kohaselt peab Finantsinspektsioon oma veebilehel avaldama koik
kinnitatud prospektid voi vdhemalt kinnitatud prospektide loetelu, sealhulgas viite
prospektimddruse artikli 21 Idikes 3 osutatud veebisaidi eraldi jaotistele, ning teabe vastuvotva
lepinguriigi kohta, kui prospektist teavitatakse vastavalt prospektimdaruse artiklile 25. Inspektsioon
hoiab avaldatud loetelu, sealhulgas viiteid ajakohastatuna ja iga kanne peab olema veebisaidil
kéttesaadav vdahemalt prospektimééruse artikli 21 15ikes 7 osutatud téhtaja jooksul.

Uhtlasi peab prospektimiiruse artikli 21 1dike5 kolmanda alaldigu kohaselt inspektsioon, juhul kui
Eesti on vastuvotvaks liikmesriigiks, avaldama oma veebisaidil teabe kdigi vastavalt
prospektimddruse artiklile 25 saadud teavituste kohta. Prospektiméddruse art 25 16ike 1 kohaselt
saadab pdritoluliikmesriigi pddev asutus inspektsioonile, kui vastuvdtva litkmesriigi padevale
asutusele, emitendi, pakkuja, reguleeritud turul kauplemisele vOtmise taotleja vOi prospekti
koostamise eest vastutava isiku taotlusel kinnitamistunnistuse, mis tdendab, et prospekt on koostatud
prospektiméaruse kohaselt, ja edastab koos sellega konealuse prospekti elektroonilise koopia.
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Paragrahvi 237! muutmine.

Kehtivas paragrahvis 237! sitestatakse karistused prospekti registreerimise ndude rikkumise eest.
Tulenevalt otsekohalduva prospektimééruse nduete kehtestamisest tuleb muuta ka karistusnorme, et
viia need kooskolla prospektimadrusega.

Antud muudatustega kehtestatakse karistused rikkumiste eest, mis on ette ndhtud prospektimééruse
art 38 litkmesriikidele oma siseriiklikes digusaktides kehtestamiseks. Karistusméérad on, tulenevalt
prospektimddruse art 38 10ikes 2 sdtestatust senisest korgemad — senise 300 trahviiihiku asemel
700 000 eurot ning juriidilise isiku korral 32 000 euro asemel 5 000 000 eurot.

Paralleelselt on menetluses ka karistuste reformiga seonduv finantskriisi ennetamise ja lahendamise
seaduse ning teiste seaduste muutmise seaduse eelndu (finantsvaldkonna véérteokaristuste reform,
EL-i Oigusest tulenevad karistused), millega luuakse alused korgemate karistusmiirade
sdtestamiseks. Sellega luuakse iihtlasi siseriiklikult alus kéesolevas paragrahvis sdtestatavate
prospektimddrusest tulenevate korgemate karistusméérade kehtestamiseks.

Paragrahvi 237>-237° kehtetuks tunnistamine.

Paragrahvides 237°-237° on kehtestatud karistused prospekti avalikustamise nduete rikkumise,
pakkumise viljakuulutamise ja peatamise korra rikkumise, investorite teavitamise kohustuse
rikkumise ja reklaami nduete rikkumise eest.

Kuna karistused prospektiga seotud erinevate nduete rikkumise eest koondatakse eelnduga koik
paragrahvi 237!, tunnistatakse §-d 237°-237° kehtetuks.

Paragrahvi 2377 kehtetuks tunnistamine.

Paragrahvis 2377 on kehtestatud karistused prospektilisa koostamise nduete rikkumise eest. Kuna
karistused prospektiga seotud erinevate nduete rikkumise eest koondatakse eelnduga kdik §-i 237!,
tunnistatakse § 237’ samuti kehtetuks.

Paragrahvi 2377 tiihistamine.

Kehtivas paragrahvis 2377 sitestatakse, et antud peatiikis nimetatud viirtegude kohtuviline
menetleja on inspektsioon. Antud sédte sobib oma sisult peatiiki viimaseks sétteks.

Muudatuse kohaselt tiihistatakse paragrahv § 2377° ja kehtestatakse uuesti paragrahvina 237%%.
Tegemist on tehnilise muudatusega, mis on tingitud uute viirteokoosseisude (§ 237% ja 237%1)
lisamisest, mistdttu tekkis vajadus ka vastavat menetluse paragrahvi (§ 2377?) numbrit muuta.

Paragrahvi 237% lisamine.

Tiiendav paragrahv 237%! lisatakse véirtpaberistamise méiruses ette nihtud viirteokoosseisude
rakendamiseks.

Loigetes 1 ja 2 kehtestatakse vaddrtpaberistamise madruse nouete rikkumiste eest rahatrahvid, mis on
ette nidhtud véirtpaberistamise mééruse artikli 32 10ikes 2 liikmesriikidele oma siseriiklikes
oigusaktides kehtestamiseks.

Ldoikes 3 tdpsustatakse iihtlasi, et juriidilise isiku kdibena kisitletakse aastast netokdivet vastavalt
viimasele kittesaadavale juhtimisorgani kinnitatud raamatupidamise aruandele. Kui juriidiline isik
on emaettevotja vOi sellise emaettevotja tiitarettevotja, kes peab koostama konsolideeritud
raamatupidamise aruandeid, siis loetakse esimeses lauses nimetatud netokdibeks aastast netokdivet
viimase kéttesaadava konsolideeritud raamatupidamise aruande jérgi, mille on heaks kiitnud
korgeima taseme emaettevotja juhtimisorgan.

Vastavad rikkumised, mille korral trahve rakendatakse, on loetletud véértpaberistamise miiruse
artikli 32 Idikes 1.

Paragrahv 23731, Aktsioniride direktiivi artikli 14b kohaselt tuleb liikmesriigil tagada direktiivi
nduete rikkumisel piisavate karistuste kohaldamine. Seetdttu on seaduse vastutuse loetellu lisatud
karistused volitatud ndustaja teabe avalikustamise kohustuste rikkumise eest. Volitatud ndustaja on
aktsiondride direktiivist tulenev ainuke uus reguleeritav digussubjekt.
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Paragrahvi 237%2 lisamine.
Senine paragrahv § 2377 tiihistatakse ja kehtestatakse uuesti paragrahvina 23752,
Vt selgitust paragrahvi 2377 tiihistamise juurde

Paragrahvi 2658 lisamine.

Seadust tiiendatakse §-ga 265%, millega tipsustatakse, et prospekti puhul, mille registreerimise kohta
on esitatud taotlus inspektsioonile ja mida inspektsioon ei ole enne 2019. aasta 21. juulit
registreerinud, kohaldatakse enne 2019. aasta 21. juulit kehtinud digust.

Muudatus on vajalik, et tipsustada, kuidas kisitletakse juba finantsinspektsioonis menetluses olevaid
prospekte.

3.2. Eelndu § 2 - Finantsinspektsiooni seaduse muutmine

Finantsinspektsiooni seaduse §-s 45° on sitestatud menetlustasu 600 eurot viirtpaberiprospekti
registreerimise eest. Tasu médr jadb endiselt samaks, kuid tulenevalt prospektiméérusest, mis késitleb
prospektide registreerimise asemele prospektide kinnitamist ning véadrtpaberituru seaduses
tehtavatest muudatustest asendatakse sonastuses prospekti registreerimine prospekti kinnitamisega ja
el eristata enam avaliku pakkumise, kauplemis- ning noteerimisprospekte.

3.3. Eelnou § 3 — investeerimisfondide seaduse muutmine

Investeerimisfondide seaduse muudatuste eesmirk on viia Eesti digus kooskdlla rahaturufondide
midrusega ja prospektiméirusega.

Paragrahvi 9 16ige 11. Paragrahvile lisatakse uus 16ige, mille eesmérk on méératleda seaduse tasandil
rahaturufondi moiste rahaturufondide méairuse kaudu.

Paragrahvi 10 1dike 1 muutmine.

Muudatuse eesmirgiks on viia paragrahvi 10 1dikes 1 sisalduvad sétted kooskdlla VPTS-s seoses
prospektimééruse rakendamisega tehtud muudatustega.

Paragrahvi 10 10ikes 1 sitestatakse, et fondi osakute, aktsiate vOi osade pakkumiseks loetakse
vadrtpaberite pakkumist vairtpaberituru seaduse § 11 tdhenduses.

Tulenevalt VPTS § 11 kehtetuks tunnistamisest asendatakse investeerimisfondide seaduse § 10 Idikes
1 senine viide VPTS §-le 11 seal sisaldunud kehtetuks tunnistatava sdtte tekstiga, ehk lisatakse
pakkumise médratlus. Ainsa muudatusena vorreldes senise VPTS § 11 sOnastusega tépsustatakse
lahtuvalt fondide spetsifikatsioonist, et pakkumise moiste késitlus puudutab koigi vididrtpaberite
asemel fondi osakuid, aktsiaid voi osasid.

VPTS-s olid varasemalt ka sitted, mis mitteavalikku pakkumist reguleerisid, mistdttu on VPTS-s §
11 seni sees veel ka eraldi pakkumiste méératlus. Kuna praegu enam mitteavalikule pakkumisele
VPTS-s ndudeid ei ole, puudub ka vajadus eraldi pakkumiste maaratlemiseks ning § 11
tunnistatakse kehtetuks.

IFS-s reguleeritakse endiselt ka mitteavalike fondide puhul info andmist. IFS § 10 16ige 1 sisaldab
viidet VPTS §-le 11, mistdttu seoses VPTS § 11 kehtetuks tunnistamisega asendatakse niitid IFS §
10 1oikes 1 sisaldunud viide tekstiga senisest VPTS §-st 11.

Seega IFS § 10 16ige 1 sisu kokkuvdttes ei muutu.

Paragrahvi 24 16iked 1 ja 2. Paragrahvis 24 sétestatakse erinevate investeerimisfondide nimekaitse
pohimotted. Loigete 1 ja 2 tdiendamisega lisatakse kaitstavate investeerimisfondide nimetuste hulka
ka rahaturufondi nimetus. Rahaturufondi nimetuse kasutamine on reguleeritud rahaturufondi maaruse
artiklis 6.
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Paragrahvi 304 1diked 4 ja 5. Nimetatud 1digete eesmark on sétestada, et lisaks investeerimisfondide
seadusele kohaldub teatavatele investeerimisfondidele ka EL spetsiiline fondide eriregulatsioon
(Idige 4) ning et Finantsinspektsioonil on pddevus ka vastavate regulatsioonide alusel tegutsevate
fondivalitsejate iile jarelevalvet teostada (1dige 5). Loigete 4 ja 5 tdiendamisega lisatakse vastavate
EL spetsiifiliste fondiregulatsioonide loetellu ka rahaturufondi mééarus.

Paragrahv 340 1dige 21. Vastavalt véértpaberistamise madruse (2017/2402) artiklitele 38 ja 41
muudetakse eurofondide direktiivi (2009/65/EU) ja alternatiivfondide valitsejate direktiivi
(2011/61/EL). Vabalt vodrandatavatesse véértpaberitesse iihiseks investeeringuks loodud ettevotja
(investeerimisfondide seaduse tdhenduses ,,eurofondi‘‘) valitseja voi alternatiivse investeerimisfondi
(AIF1) valitseja voib teha investeeringuid vairtpaberistamise tulemusel loodud varasse. Maérusest
tulenevate pohimdtete kohaselt juhul, kui sellisel vara valitsejal tekib véadrtpaberistamisest
riskipositsioon, mis ei vasta madruses sitestatud nduetele, tuleb fondivalitsejal rakendada meetmeid,
et tegutseda investorite parimates huvides ja viia riskipositsioon vastavusse mééruse nduetega.

Paragrahv 503!. Rahaturufondi méaéruse artikli 40 kohaselt peavad liikmesriigid tagama piisavad
karistused rahaturufondi méiruses sitestatud nduete rikkumiste eest. Uue paragrahviga 503! lisatakse
investeerimisfondide seaduse vastutuse peatiikki ka uus rahaturufondi méadrusest tulenev vastutuse
koosseis.

3.4. Eelnou § 4 — kindlustustegevuse seaduse muutmine

Paragrahvi 52 1oike 10 muutmine.

Kindlustustegevuse seaduse § 52 1dige 10 viitab Solventsus II méadruse (komisjoni delegeeritud
madruse (EL) nr2015/35, millega tdiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
2009/138/EU kindlustus- ja edasikindlustustegevuse alustamise ja jitkamise kohta (Solventsus II))
artiklitele, milledest 254, 255 ja 256 tunnistatakse kehtetuks viidatud mééruse muudatuste raames.
Tulenevalt sellest, et vastav regulatsioon kehtestatakse vidirtpaberistamise méadruses, asendatakse
16ikes 10 viide artiklitele 254, 255 ja 256 viitega védrtpaberistamise madrusele.

Paragrahvi 270 kehtetuks tunnistamine.
Vairtpaberistamise mééruse artikli 39 punkti 2 iilevotmiseks tunnistatakse kehtetuks § 270.
Vastavad tileminekusétted sisalduvad edaspidi vadrtpaberistamise miiruses.

3.5. Eelnou § 5 — krediidiandjate ja -vahendajate seaduse muutmine

Krediidiandjate ja —vahendajate seaduse §-s 53! nihakse ette, et krediidiandja ja krediidiagent peavad
elamukinnisvaraga seotud tarbijakrediidilepingut késitleva selge ja arusaadava iildise teabe tegema
tarbijale plisival andmekandjal voi elektrooniliselt igal ajal kéttesaadavaks.

Laikes 2 esitatakse loetelu infost, mis peab sisalduma {ildises teabes. Nimetatud loetelu tdiendatakse
punktiga 5!, mille kohaselt peab iildises teabes sisalduma ka vordlusaluse ja selle halduri nimi ning
voimalik moju tarbijale, kui krediidileping viitab vordlusalusele, nii nagu see on mdiiratletud
vordlusaluste mééruse artikli 3 16ike 1 punktis 3.

Muudatus tuleneb vordlusaluste mééruse artiklist 58, millega lisatakse vastav liikmesriigi poolt
iilevotmist vajav séte direktiivi 2014/17/EL artikli 13 16ikesse 1.

Paragrahvi 105 tdiendatakse iihtlasi rakendussittega (1dige 6), milles tipsustatakse, et § 53! 15ike 2
punkti 5! kohaldatakse krediidilepingule, mis on sdlmitud alates 2019. aasta 21. juulist. Tdiendus on
vajalik selguse loomiseks, millistele lepingutele tdpsemalt tuleb uut reZiimi rakendada.

3.6. Eelnou § 6 — vandetdlgi seaduse muutmise seaduse muutmine

Tegemist on tehnilise muudatusega, mille vajadus tekkis védirtpaberituru seaduse ja sellega
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seonduvalt teiste seaduste muutmise seaduse 507 SE, millega vdeti ilile Euroopa Parlamendi ja
ndukogu direktiiv 2014/65/EL, 15. mai 2014, finantsinstrumentide turgude kohta ning millega
muudetakse direktiive 2002/92/EU ja 2011/61/EL (MiFID2), muudatuste joustumisega.

Eelnimetatud muudatustega muudeti virtpaberituru seaduse (VPTS) paragrahve 70 ja 70" selliselt,
et 2013. aastal vastu voetud vandetdlgi seadus (460 SE), millega muudetakse 01.01.2020. aastal
joustuma hakkavaid vastavaid VPTSi norme, ei ldhe kokku kehtiva VPTSi sonastusega. Vandetdlgi
seaduse § 63 punkti 2 (VPTS muutmine) on vdimalik muuta, kuna see on joustumata site — joustub
2020. a 1. jaanuaril. Veel joustumata muudatuse muutmisel muudetakse digusselguse huvides seda
seadust, milles joustumata muudatus sisaldub, st muutmissitet sisaldavat seadust, mitte seaduse
tulevikuredaktsiooni.

3.7. Eelnou § 7 — voladigusseaduse muutmine

Voladigusseaduse §-s 403! sitestatakse nduded tarbijale esitatavale lepingueelsele teabele.

Eelnduga tiiendatakse antud paragrahvi 1dikega 8!, mille kohaselt peab krediidiandja voi
krediidivahendaja juhul kui tarbijakrediidileping viitab vordlusaluste maaruse artikli 3 1dike 1 punktis
3 mddratletud vordlusalusele esitama eraldi dokumendis vordlusaluse ja selle halduri nime ning
voimaliku moju tarbijale. Nimetatud dokumendi voib lisada Euroopa tarbijakrediidi standardinfo
teabelehele, mille vormid kehtestab kehtiva 16ike 8 kohaselt valdkonna eest vastutav minister oma
maarusega.

Muudatus tuleneb vordlusaluste médruse artiklist 57, millega lisatakse vastav litkmesriigi poolt
tilevotmist vajav site direktiivi 2008/48/EL artikli 5 16ikesse 1.

3.8. Eelnou § 8 — voladigusseaduse, tsiviilseadustiku iildosa seaduse ja rahvusvahelise eradiguse
seaduse rakendamise seaduse muutmine

Voladigusseaduse, tsiviilseadustiku iildosa seaduse ja rahvusvahelise eradiguse seaduse rakendamise
seaduse § 17 tdiendatakse rakendussittega (10ige 3), milles tipsustatakse, et eelndu §-s 4 esitatud
voladigusseaduse § 403! 1diget 8' kohaldatakse krediidilepingutele, mis on sdlmitud alates 2019.
aasta 21. juulist. Tdiendus on vajalik selguse loomiseks, millistele lepingutele tipsemalt tuleb uut
reziimi rakendada.

3.9. Eelndu § 9 — viartpaberite registri pidamise seaduse muutmine

Paragrahvi 2 16ike 1 punkti 2 muutmine.

Muudatuse eesmérgiks on viia paragrahvi 2 1dike 1 punkti 2 sOnastus kooskolla VPTS-s tehtud
muudatustega. Vaiirtpaberi prospekti registreerimine Finantsinspektsiooni poolt asendatakse
kinnitamisega Finantsinspektsiooni poolt, tulenevalt VPTS muudatustest.

Paragrahv 6 1ige 9% Uue 15ike eesmirk on tipsustada esindajakonto omaja kohustusi emitendile
aktsiondride kohta teabe esitamisel. Vastav ndue tuleneb aktsionéride diguste direktiivi artiklist 3a.

Borsil noteeritud &riithingute aktsiaid hoitakse sageli keeruliste vahendusahelate kaudu, mis
muudavad aktsionéride diguste kasutamise keerulisemaks ja voivad takistada aktsiondride kaasamist.
Ariiihingutel ei ole sageli vdimalik oma aktsioniride isikut tuvastada. See on eriti oluline piiriiilestes
olukordades ja elektrooniliste vahendite kasutamise korral. SeetOttu peaks borsil noteeritud
ariithingutel olema digus oma aktsiondride isik tuvastada, et neil oleks voimalik nendega suhelda
otse. Vahendajatelt tuleks nduda, et nad edastaksid ariiihingule ariiihingu taotluse korral aktsionéri
isikut késitlevat teavet. Liitkmesriikidel peaks aga olema lubatud jétta isiku tuvastamise ndudest vélja
aktsiondrid, kelle kdes on vaid viike arv (kuni 0,5%) aktsiaid.
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Aktsionédride isiku tuvastamisel v3ib Eestis eristada kahte tasandit:
- aktsionédri andmed on Eesti védrtpaberite registris (edaspidi register) registreeritud;
- aktsionéri andmeid ei ole registris, need on kittesaadavad esindajakonto (EVKS § 6) omaja
kaudu;

Esimesel juhul saab aktsioniride isiku tuvastamisel tugineda EVKS §-le 7 Ig 2, mille kohaselt on
emitendil digus kiisida aktsionédride andmeid registripidajalt. Sellise lahenduse puhul ei oleks vajadust
aktsiondride direktiivist tulenevat 0,5% minimaalset kiinnist sisse tuua, sest aktsiondride diguste
tuvastamine peaks olema emitendi digus, mitte kohustus.

Teisel juhul (esindajakonto lahendus) tuleb aktsionéride isikute tuvastamiseks tdiendatakse EVKS
esindajakonto omaniku kohustusi. EVKS § 6 tiiendatakse 1dikega 92, mille kohaselt peab
esindajakonto omaja esitama emitendi taotlusel emitendile aktsiondride andmed juhul, kui aktsionéril
on emitendis iile 0,5% osalus. Vastava kiinnise rakendamine védhendab esindajakonto omaja
halduskoormust, sest seeldbi ei pea esindajakonto omaja esitama andmeid nende aktsionéride kohta,
kelle osalus emitendis jadb alla 0,5%.

Sellise lahenduse puhul ei peaks ka aktsionéride direktiivist tulenev andmete 12 kuuline hoidmise
piirang olema emitendi jaoks oluline halduskoormus. Kui emitendil on alati vdimalus kiisida
aktsiondride kohta uuendatud andmeid, siis ei ole emitendil ka vajadust varasemaid andmeid enda
juures salvestada.

Paragrahv 6 1dige 9%. Loikega luuakse uus volitusnorm, mis vdimaldab valdkonna eest vastutaval
ministril kehtestada esindajakonto omaja poolt borsiemitendile esitatava teabe vorminduded.

Paragrahvi 19 16iked 3, 4 ja 5. Paragrahvi 19 1digete 3, 4 ja 5 eesmérk on holbustada emitendi ja
aktsioniri vahelist teabelitkumist ja seeldbi ka aktsiondride diguste kasutamist. Vastav regulatsioon
pOhineb aktsiondride direktiivi artiklitel 3b ja 3c.

Aktsiondride diguste tegelik kasutamine soltub suurel médral selliste vahendajate ahela tShususest,
kes haldavad aktsiondride vo1 muude isikute nimel véirtpaberikontosid, eelkdige piiritileselt.
Vahendajate ahelas, eriti juhul, kui ahelas on palju vahendajaid, ei anta alati dritihingutelt lackuvat
teavet aktsiondridele edasi ning aktsionidride héélte edastamine d&riiihingutele ei toimu alati
nduetekohaselt. Eelndu liheks eesmirgiks on seega parandada teabe edastamist vahendajate ahelas,
et holbustada aktsionéride diguste kasutamist.

Esindajakontol hoitavate véirtpaberite puhul on aktsiondride Oiguste teostamine reguleeritud
védrtpaberite registri pidamise seaduse § 6 kohaselt esindajakonto omaja kaudu. Kui vairtpabereid
hoitakse vahetult véddrtpaberite registris, siis peab registripidaja edastama borsiemitendi aktsionéri
ndudel vastavale emitendile viivitamatult teabe, mis on vajalik aktsionéri diguste kasutamiseks (1dige
3). Vastava teabele esitatavad tdpsemad nduded kehtestatakse aktsiondride direktiivi artikli 3a 151ke
8 kohaselt Komisjoni rakendusaktiga, mis vOetakse vastu hiljemalt 2018.a 10. septembriks ja mis
peab olema siseriiklikku Oigusse iile voetud hiljemalt 24 kuud pédrast vastava rakendusakti
kehtestamist.

Mitmed riigid on palunud Komisjonil selgitada, milliste aktsiondride diguste kasutamisega seotud
teavet tuleb aktsiondri ndudel aktsiaemitendile esitada. Komisjoni hinnangul voib tegemist olla
tildkoosolekul osalemisega vdi korporatiivsete siindmustega seotud digustega.’

3Euroopa Komisjoni selgitus: “Article 3b(4) requires intermediaries to transmit to the company information from the
shareholder relating to the exercise of his shareholder rights. This information can relate to the exercise of rights in the
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Loikega 4 luuakse uus volitusnorm, mis voimaldab rahandusministril kehtestada borsiemitendile
edastatava teabe tdpsema sisu ja vorminduded.

Oluline on ka tagada, et aktsiondridel, kes on kaasatud investeerimisobjektiks olevatesse
aritihingutesse hééletuse kaudu, on voimalik teada, kas nende hiili on nduetekohaselt arvesse voetud.
Elektroonilise hééletuse korral tuleks esitada hididlte kittesaamise kinnitus. Lisaks peaks igal
aktsiondril, kes iildkoosolekul hiiletab, olema vdahemalt voimalik veenduda pérast iildkoosolekut
selles, kas ériiihing on tema héile nduetekohaselt dokumenteerinud ja arvesse votnud (18ige 5).

Oluline on réhutada, et emitendil on voimalik soovi korral vastav hiiletustulemuse arvesse votmise
teenus sisse osta, nditeks iildkoosoleku teenust pakkuvalt isikult, kelle kasutatav tarkvara voimaldab
votta vilja raporti aktsiondride hiiletustulemustest.

Eesti diguses tuleb teabe edastamisel tuleb eristada jargmisi tasandeid:
- esindajakontol hoitavate aktsiate emitendi ja aktsionédride vaheline teabe liikumine;
- tavalisel vairtpaberikontol hoitavate aktsiate emitendi ja aktsiondride vaheline teabe liitkumine.

Uldine iildkoosolekust teavitamise ja selle kokkukutsumise regulatsioon on kehtestatud #riseadustiku
§-s 294, mille loike 1 kohaselt saadab juhatus iildkoosoleku kokkukutsumise teate koikidele
aktsiondridele. Borsiemitent teavitab oma aktsiondre iildkoosoleku toimumisest bdrsiteate
vahendusel.

Borsiemitent peab lisaks seadusest tulenevatele nduetele tditma ka borsi reglemendist tulenevaid
ndudeid. Reglemendis esitatav minimaalne nduete loetelu on esitatud véartpaberituru seaduse § 127
16ikes 2.

Aktsiaemitendile kohalduvad aktsiondridele nende diguste teostamiseks vajalikud teabe esitamise
erinduded tulenevad viirtpaberituru seaduse §-st 187°. Nimetatud paragrahvi 1dike 3 kohaselt peab
aktsiaemitent esitama aktsionéridele tildkoosolekul osalemiseks vajaliku teabe.

4. Eelnou terminoloogia

Eelnduga voetakse kasutusele uus moiste ,,volitatud ndustaja, mis tuleneb aktsiondride direktiivi
artikli 2 punktist g).

Samuti iihtlustatakse terminoloogia prospektimidruse terminitega viidates eraldi definitsioonide
asemel prospektimééruses sétestatud definitsioonidele ning vdttes prospektide registreerimise asemel
kasutusele prospektide kinnitamise. Tulenevalt vordlusaluste méédruse rakendamisest kasutatakse ka
kéesolevas eelndus vordlusaluste madruses kasutatavat terminit ,,vordlusalus®.

5. Eelnou vastavus Euroopa Liidu 6igusele
Eelndu on kooskodlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiviga (EL) 2017/828, millega
muudetakse direktiivi 2007/36/EU seoses aktsioniride pikaajalise kaasamise soodustamisega (ELT

L 132, 17.05.2017, 1k 1-25)

Tépsema lilevaate direktiivi artiklite kaupa annab seletuskirja lisas 1 esitatud vordlustabel.

context of the general meeting, such as the right to ask questions. This information can be also linked to rights in the
context of other corporate actions, such as for example the consent to a conversion.”
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Samuti on eelndu kooskodlas prospektimiirusega, vordlusaluste méédrusega ning viirtpaberistamise
madrusega.

6. Seaduse mojud
6. 1. Aktsionéaride direktiivi muudatused
6.1.1. Turuiilevaade

Varreldes teiste EL litkmesriikidega voib Eesti kapitalituru 6kostlisteemi pidada kujunemisjirgus
olevaks. Eestis ei ole veel vilja kujunenud laiapohjalist investorite keskklassi, piisaval arvul
pikaajalise kogemusega riskikapitali fondivalitsejaid ja védga palju suure {hingujuhtimise
kogemusega ettevotjaid. Pangandusturu véliselt Eesti ettevotjad vdga palju omakapitali ei kaasa.
Krediidiasutuste kasvavad hoiusemahud osundavad, et potentsiaalsed investorid ei née
investeerimises majanduslikult tasuvat voi ka piisavalt usaldusvairset alternatiivi. Investeerimisega
kaasnevad riskid ja majanduse negatiivsed viljavaated on pérssinud investorite huvi otsida
pangahoiusest kasumlikumaid voimalusi oma raha paigutamiseks, pidurdades majanduskasvu.

Rahvusvahelises vordluses voib pidada Eesti ettevotete rahastamise taset iseloomustavaid
kapitaliturgude suhtarve tagasihoidlikeks. Kohalik vidértpaberiturg on nii mahu kui ka aktiivsuse
poolest véike. Borsikapitalisatsiooni suhe sisemajanduse kogutoodangusse (SKT) niitab, millises
ulatuses on ettevdtetel olnud voimalik rahastamiseks pankade viliselt kapitaliturgudelt raha kaasata.
Samuti niitab see suhtarv, millised on kohalike investorite (niiteks pensionifondide ja
kindlustusseltside) voimalused Eesti ettevitetesse investeerida. Eesti on vastavate nditajatega EL ja
OECD riikidest kordades madalamal kohal.

NASDAQ OMX Tallinna Bors (Tallinna Bors) on ainus reguleeritud véartpaberite jarelturg Eestis,
mille kaudu toimub viértpaberitega kauplemiseks vajaliku keskkonna haldamine, tehingukorralduste
sobitamine, vdirtpaberitehingute arveldamine ja ettevotete noteerimine.

Tallinna Borsi turukapitalisatsioon oli 2017. aasta 16pus 2,6 miljardit eurot (2015. aasta 16pus 1.89
mld eurot). Pohiosa turukapitalisatsiooni suurenemisse andis aasta jooksul aset leidnud aktsiate
hindade tous ning ka LHV Group aktsiate noteerimine.

EBRD hinnangul kuuluvad borsil kaubeldavate emitentide vairtpaberitest 14,8% jaeinvestorite.
Vottes aluseks turukapitalisatsiooni 2,6 miljardit eurot, teeb see jainvestoritele kuuluva osa
vadrtuseks ligikaudu 385 miljonit eurot. Statistikas ei ole tidpsustatud, kui suur osa sellest kuulub
kohalikele investoritele, aga v3ib eeldada, et see on mérkimisvédrne osa.

2017.a106pus oli Tallinna Borsil kaubeldavad 19 ettevotte aktsiad, neist suurim oli Tallink Grupp, mis
moodustas ligi tihe kolmandiku borsi turukapitalisatsioonist. Jargnevalt on hinnatud Tallink Grupi
nditel, kui suur v3iks olla jaeinvestorite arv Tallinna Borsil kaubeldavate vdértpaberite emitentides.

2018.a mai 16pus oli Tallink Gruppil 10 809 aktsiondri. Aktsionédrid voib jagada sdltuvalt osaluse
suurusest tinglikult jargmistesse riithmadesse:

Aktsioniiri kriteerium lihtuvalt omatavate aktsiate arvust Aktsioniiride arv
Ule 100 000 (strateegilised investorid) 135

10 000 — 100 000 (kutselised investorid ja jaeinvestorid) 642

Alla 10 000 (jaeinvestorid) 10 032
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Kui eeldada, et kohalikud jaeinvestorid kuuluvad eelkdige viimasesse gruppi, siis vOib jaeinvestorite
arvuks hinnata ligikaudu 10 000. Kui eeldada, et sarnane investorite jaotus on ka teistes
borsiemitentides ning arvestades, et Tallink Grupp moodustab lihe kolmandiku Tallinna Borsi
kapitalisatsioonist ning eeldades, et mitmed Tallink Grupp aktsionérid on ka teiste Tallinna Borsi
emitentide aktsiondrid, siis vOib pidada umbmaéiraseks Tallinna Borsile investeerinud kohalike
jaeinvestorite arvuks 20 000 - 25 000. See moodustab Eesti tdoealisest elanikkonnast (ligikaudu
800 000 inimest) ehk potentsiaalsetest investoritest 2,5 — 3,1 protsenti.

Eesti eraisikute finantsvarad ja kohustused

Finantsinspektsiooni andmetel olid 2017. aasta 16pus Eesti residentidest eraisikute finantsvarad
suuremad kui nende kohustused: finantsvarade maht oli aasta Iopus 11,2 miljardit eurot ja
finantskohustuste jadk 9 miljardit eurot.

Eesti residendist eraisiku keskmine varade maht oli aasta 10pu seisuga 8529 eurot ja laenude jadk
6813 eurot. Eesti residentidest eraisikute finantsvarad kasvasid finantskohustustest kiiremini:
koondfinantsvarad 11% ja koondlaenud 8%. Eesti residentidest eraisikute neto finantsvarad ulatusid
seega 2017. aasta 10pus 2,3 miljardi euroni, kasvades aastaga umbes 0,5 miljardit eurot.

Eraisikute ndudmiseni ja tiledohoiuste keskmine suurus oli 2017. aasta 16pus 2876 eurot (2016. aasta
10pus 2550 eurot), tidhtajaliste ja sddstuhoiuste oma 4921 eurot (2016. aasta 16pus 4694 eurot) ning
investeerimis- ja muude hoiuste oma 4193 eurot (2016. aasta 1dpus 4310 eurot).

Lisatud jooniselt (allikas Finantsinspektsioon) néhtub, et Eesti suur osa eraisikute varast on
hoiustes, noteeritud ettevotjatesse investeeringute osakaal on viike.

Eesti residendist eraisikute finantsvarad ja kohustused (mln eurodes)

2w -—————— - = - ——— —— = —— ——— — ——— —— muud finantsinstrumendid
=——— W individuaalportfellid

| pensionifondid
_ nvesteerimisfondid

[ 1 investeerimisriskiga elukindlustuslepingute eraldised
— M investeerimis- ja muud hoiused

B tihtajalised ja si@stuhoiused
" BN noudniseni ja Giledhoiused
_ EEE 1laenud

m—— neto finantsvarad

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 81.12.2017

6.1.2. Aktsionéride direktiivi peamiste meetmete méjuanaliiiis
Jargnevalt esitatakse mojuanaliilis eelndu olulisemate meetmete kohta:

1. Turuosalise kohustus avalikustada kaasamispoliitika
2. Varahalduri kohustus anda teavet investeerimisstrateegia eluviimise kohta
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3. Aktsiaemitendi kohustus avalikustada tasustamisaruanne
4. Esindajakonto omaja kohustus esitada aktsionéri kohta teavet aktsiaemitendile
5. Aktsiaemitendi kohustus esitada aktsiondrile kinnitus héiletustulemuse kohta

Kavandatav meede I
Turuosalise kohustus avalikustada kaasamispoliitika

1.1 Moju Regulatsioon hdolmab jargmisi isikuid: Elukindlustusega tegelev kindlustusandja, t6dandja
pensionifond, fondivalitseja ja vaértpaberiportfelli valitsemise teenust osutav investeerimisiihing
(kaasaja).
Avalikustatavas kaasamispoliitikas tuleb kirjeldada kaasaja klientideks olevate investorite
vOimalusi kaasaja investeerimisstrateegiat kujundada.
Tegemist on “tdida voi selgita” kohustusega, s.t kaasaja peab selgitama, kui kaasamispoliitikas
monda seaduses ndutud asjaolu ei kajastata.
1.2 Mgju | M&ju majandusele | Avalduv moju | Viike. Kaasamispoliitika avalikustamine v&ib olla mone
valdkond I aktsiondri jaoks oluline, aga laiemat majanduslikku
moju sellel tdendoliselt ei ole.
1.3 Moju | Mdjuriigiasutuste ja | Avalduv moju | Vidike. Tegemist on kaasaja ja aktsiondri vahelise
valdkond II kohaliku suhtega, millel ei ole puutumust riigiasutuste voi
omavalitsuse kohaliku omavalitsuse asutustega. Teatav
korraldusele jérelevalveline koormus voib tousta
Finantsinspektsioonil.
1.3 Moju | Mdju kaasajale Avalduv moju | Viike. Kohustus tdstab kaasaja halduskoormust, seda on
valdkond III voimalik vihendada ,tdida voi selgita“ pdhimdtte abil.
Olulisus Ulatus Viike Sihtriihma suurus Viike
Sagedus Viike. Ebasoovitavate mdjude risk Viike

Kavandatav meede II
Varahalduri kohustus anda teavet investeerimisstrateegia eluviimise kohta

1.1 Mdju Viike. Regulatsioon hdlmab jargmisi isikuid: fondivalitseja voi védértpaberiportfelli valitsemise
teenust osutav investeerimisiihing (varahaldur) ning elukindlustusega tegeleva kindlustusandja ja
todandja pensionifond (asjatundlik investor).

Varahaldur peab avaldama kord aastas asjatundlikule investorile iilevaate, kuidas temaga sdlmitud
investeerimiskokkuleppe  vastab  varahalduri  investeerimisstrateegiale ning  kuidas
investeerimisstrateegia edendab investeerimisfondi vdi asjatundliku investori vara tootlust.

1.2 Mgju | M&ju majandusele Avalduv Viike. Investeerimisstrateegia elluviimine voib olla

valdkond I moju investorite jaoks oluline, aga laiemat majanduslikku

mdju sellel tdendoliselt ei ole.

1.3 Moju | Mdju riigiasutuste ja | Avalduv Viike. Tegemist on varahalduri ja asjatundliku investori

valdkond II kohaliku moju vahelise suhtega, millel ei ole puutumust riigiasutuste
omavalitsuse vOi  kohaliku  omavalitsuse asutustega. Teatav
korraldusele jérelevalveline koormus voib tousta

Finantsinspektsioonil.

1.4. Mgju | Mdju varahaldurile Avalduv Keskmine. Kohustus tdstab varahalduri halduskoormust.

valdkond III moju

Olulisus Ulatus Viike Sihtrithma suurus Viike
Sagedus Viike Ebasoovitavate mdjude risk Viike

Kavandatav meede III
Aktsiaemitendi kohustus avalikustada tasustamisaruanne

1.1 Moju

Viike. Regulatsioon hdlmab bdrsiemitente ja nende aktsionére.

Aktsiaemitent peab avalikustama oma veebilehel tasustamisaruande viimase majandusaasta
kohta. Tasustamisaruandes antakse terviklik ja selge iilevaade juhtidele tasustamispoliitika
kohaselt makstud tasu kohta.
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1.2 Mgju | Mdju majandusele Avalduv Viike. Tasustamisaruande avalikustamine voib olla
valdkond I moju mone  aktsiondri jaoks oluline, aga laiemat
majanduslikku mdju sellel tdendoliselt ei ole.
1.3 Moju | MJju riigiasutuste ja | Avalduv Viike. Tegemist on emitendi ja aktsiondri vahelise
valdkond IT kohaliku mdju teabevahetusega, millel ei ole puutumust riigiasutuste
omavalitsuse vdi  kohaliku omavalitsuse asutustega. Teatav
korraldusele jérelevalveline koormus voib tousta
Finantsinspektsioonil.
1.4 Modju | Mgju Avalduv Keskmine. Kohustus tostab aktsiaemitendi
valdkond III aktsiaemitendile moju halduskoormust.
Olulisus Ulatus Viike Sihtrithma suurus Viike
Sagedus Viike Ebasoovitavate mdjude risk Viike

Kavandatav meede IV
Esindajakonto omaja kohustus esitada aktsioniiri kohta teavet aktsiaemitendile

1.1 Moju Viike. Esindajakonto omaja peab aktsiate emitendi taotlusel esitama talle viivitamatult andmed
aktsionéride kohta, kes omavad vastavas emitendis iile 0,5 protsendi aktsiatega maaratud hailtest.
1.2 Moju | Mdju majandusele Avalduv Viike. Aktsiondride andmed on emitendi jaoks olulised,
valdkond I moju aga laiemat majanduslikku mdju sellel ei ole.
1.3 Mgju | Mgju riigiasutuste ja | Avalduv Viike. Tegemist on emitendi, aktsiondri ja esindajakonto
valdkond II kohaliku moju omaja vahelise teabevahetusega, millel ei ole puutumust
omavalitsuse riigiasutuste voi kohaliku omavalitsuse asutustega.
korraldusele
1.4 Mgju | Mdju esindajakonto | Avalduv Keskmine. Kohustus tdstab esindajakonto  omaja
valdkond III omajale moju halduskoormust. Koormust védhendab asjaolu, et
teavitama peab vaid nende aktsiondride andmed, kelle
osalus emitendis on iile 0,5%.
Olulisus Ulatus Viike Sihtriihma suurus Viike
Sagedus Viike Ebasoovitavate mdjude risk Viike

Kavandatav meede V
Aktsiaemitendi kohustus esitada aktsionérile kinnitus hiiletustulemuse kohta

1.1 Mgju Viike. Aktsiate emitent peab aktsiondri ndudmisel esitama aktsiondrile kinnituse, et aktsiate
emitent on tema hédletustulemuse nduetekohaselt dokumenteerinud ja arvesse votnud. Aktsionéril
on Jigus vastavat kinnitust nduda viie tddpédeva jooksul pirast iildkoosoleku toimumist.

1.2 Mgdju | M&ju majandusele Avalduv Viike. Vastava kinnituse saamine vo0ib olla mone
valdkond I moju aktsiondri jaoks oluline, aga laiemat majanduslikku
moju sellel tdendoliselt ei ole.
1.3 Mgdju | Mgju riigiasutuste ja | Avalduv Viike. Tegemist on emitendi ja aktsioniri vahelise
valdkond II kohaliku moju teabevahetusega, millel ei ole puutumust riigiasutuste
omavalitsuse vo0i kohaliku omavalitsuse asutustega.
korraldusele
1.4 Mgju | Mdju emitendile Avalduv Viike. Kohustus tostab emitendi halduskoormust.
valdkond III moju Koormust vahendab kinnituse esitamise tdhtaeg. Samuti
on voimalik, et emitendil on véimalus vastavat teenust
sisse osta monelt iildkoosoleku korraldamise teenust
osutavalt ettevotjalt.
Olulisus Ulatus Viike Sihtrithma suurus Viike
Sagedus Viike Ebasoovitavate mojude risk Viike

6.2. Prospektiméirusega seonduvad muudatused
6.2.1. Turuiilevaade

Allpool toodud tabelist on ndha, et viimasel viiel aastal on Eestis registreeritud prospektide arv
kasvanud. Kui 2013.a registreeriti vaid 1 prospekt, siis 2016.a registreeriti juba 6 prospekti ning
2017.a kokku 9 prospekti, sh 7 prospektidirektiivi jérgi koostatud prospekti ja 2 rahandusministri
madruse alusel koostatud prospekti.
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Tabel 1. Eestis 2013-2017.a Finantsinspektsioonis registreeritud prospektid*

2017 | 2016 | 2015 | 2014 2013
Prospektidirektiivi alusel
17.04 EfTEN Real Estate Fund III 28.03 EfTEN Real Estate Fund 12.06 EfTEN Real Estate Fund
: AS : III AS : 11 AS 25.07 Arco Vara AS 10.07 ASBaltika
08.05  Baltic Horizon Fund 13.04  AS LHV Group 03.10  AS LHV Group
18.09  AS Pro Kapital Grupp 06.06  Baltic Horizon Fund 30.10 City Service SE
EfTEN Real Estate Fund IIT
23.10 AS 05.09 AS Inbank
30.10  Baltic Horizon Fund 07.11  Baltic Horizon Fund
04.12 Admiral Markets AS
18.12 Arco Vara AS
RaM miéiruse alusel
10.07  AS Baltika 03.07 AS Baltika
24.07  AS Medical Pharmacy Group
Prospekti lisad
Prospektidirektiivi alusel
Baltic Horizon Fund
31.05 Baltic Horizon Fund prospekti 06.06.2016 prospekti
lisa 20.06 lisa
Baltic Horizon Fund
22.05 Baltic Horizon Fund prospekti 07.11.2016 prospekti
lisa 22.11 lisa
02.10 AS Pro ]_(a_pltal Grupp
prospekti lisa
2711 Baltic Horizon Fund
’ 30.10.2017 prospekti lisa
18.12 Admiral Markets AS
) 04.12.2017 prospekti lisa
RaM miéiruse alusel
AS Medical Pharmacy Group
28.08 24.07.2017 prospekti lisa

Vordluseks on tabelis 2 esitatud 2006 — 2016.a Euroopa majanduspiirkonna riikides kinnitatud
prospektide statistika. Tabelis kajastub info vaértpaberiprospektidest, millest on kohalikud
jarelevalveasutused Euroopa Viirtpaberiturujdrelevalve asutust teavitanud. Kuna tabelis 2 ei kajastu
avatud fondide osakute prospekte (nditeks Baltic Horizon Fund), on 2015.a ja 2016.a andmed Eesti
kohta veidi erinevad tabelis 1 esitatust.

Nagu tabelist 2 ndhtub, koostati 2016.a Euroopa majanduspiirkonna riikides kokku 3476 prospekti,
sh niiteks Luksemburgis 649 prospekti, lirimaal 614 prospekti ja Uhendkuningriigis 383 prospekti.
Seega on Eestis prospektide koostamine kiill tousuteel, kuid jddb mahtudelt siiski Euroopa
arenenumate kapitaliturgudega riikidele oluliselt alla.

4 https://www.fi.ee/index.php?id=2669
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Tabel 2. EEA 2006-2016 kinnitatud prospektid, millest on ESMA-t teavitatud’

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
AT 80 70 42 100 100 104 76 100 a7 60 48
BE 128 145 G5 42 50 42 45 60 42 49 39
B - 76 a9 39 2T 35 33 29 19 12 23
CY 12 13 14 9 11 10 & 2 2 1 5
cZ 23 24 15 23 18 19 29 22 21 29 39
DE [fi=] 700 285 442 453 409 364 396 37T 399 345
DK 60 il 41 38 36 35 26 30 16 25 17
EE 6 i 4 0 3 3 2 1 1 3
EL 15 39 19 24 | 17 11 24 12 T
ES 2 429 263 359 209 182 151 100 83 87 95
Fl 47 >4 36 45 45 45 =74 65 596 61 44
FR 320 268 153 222 320 324 484 357 304 374 345
HR - - - - - - - 8 L 12 7
HU 29 [} 61 7 i 24 36 43 45 43 31
IE 1982 | 2789 | 1279 G677 309 343 318 604 631 625 G614
Is 66 99 113 14 10 5 11 24 13 23 24
IT 793 | 1161 798 705 584 341 362 264 241 19 117
LI - - - - - - - 3 3 5 11
LT 15 21 16 13 15 11 3 3 3 2 2
LU 15342 | 1823 | 1393 668 640 630 606 736 722 604 G649
LV 17 13 a8 4 3 3 4 3 8 6 7
MT - B ] 10 13 4 7 6 19 16 0
ML 276 23 134 117 146 176 127 125 108 Q8 109
NO 216 289 186 169 187 138 158 179 150 113 111
PL 84 133 95 33 6 =T 44 31 45 =T} 48
PT =2 25 26 20 30 20 23 23 33 23 10
RO 8 13 12 15 15 9 3 21 29 18 18
SE 261 27 185 176 184 195 200 180 232 212 279
sl 20 xr 25 & 15 15 12 11 8 8 2
SK 24 33 38 42 35 2 39 61 45 36 43
UK 735 | 1515 | 1200 852 947 764 658 4977 47 316 383
TOTAL | 8004 |10390 | 6901 | 4909 | 47689 | 4428 | 4100 | 3991 | 3931 | 3797 | 23476

6.2.2. Prospektimiirusega seonduvate peamiste meetmete mojuanaliiiis

Maiidruse eelndu rakendamisel kokkuvdttes otsene eelarveline mdju puudub. Kavandatavatel
meetmetel ei ole otsest moju ka Eesti regionaalarengule, riigi julgeolekule ja vilissuhetele ning elu-

ja looduskeskkonnale.

1. Kavandatav meede

Prospekti kohustusliku avaldamise erandite kiinniste voimalik muutmine

1.1 Moju:
vaheoluline

Prospektimaarus naeb ette, et alla 1 mlj eur suuruste vaartpaberiemissioonid korral ei
pea prospekti koostama ja lle 8 mlj eur suuruste emissioonide korral on prospekti
koostamine kohustuslik. Eestis on tehtud valik, et alla 2,5 mlj eur suuruse
vaartpaberiemissiooni korral ei pea prospekti koostama, 2,5-5 mlj eur suuruse emissiooni
korral vGib prospekti koostada kas rahandusministri maarusega kehtestatud lihtsustatud
korra voi prospektimaaruse kohaselt ning lle 5 mlj eur suuruse vaartpaberiemissiooni

5 ESMA aruanne 2016.a prospektide tegevustest: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma31-62-
746 eea prospectus activity in 2016.pdf
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korral tuleb koostada prospekt prospektimaaruse kohaselt. Valikukoht on, kas neid
kiinniseid, eelkdige 5 mlj eur kinnist veelgi suurendada. VKE-dest emitentidel on
vGimalik valida ka lihtsama EL kasvuprospekti koostamine, mille mojusid on késitletud
jargmise kavandatava meetme juures.

EelnGus vélja pakutud muudatustel seoses antud meetmega maoju vorreldes juba kehtiva
regulatsiooniga Eestis hetkel puudub, kuna prospektimaaruse kiinnistega seonduv vastav
muudatus on juba 2017.a tehtud. Samuti on koostatavate prospektide arv Eestis vaga
vaike.

Ei ole teada, kui palju pakkumisi voiks tulevikus lisanduda eelnimetatud
prospektivabastuse kiinnise veelgi tOstmisel Eestis, kuid arvestades nditeks
Uhisrahastuse arengupotentsiaali, vGib see muutus olla Eesti turutingimustes siiski
markimisvdarne. Teisest kiiljest, liiga madalal kiinnisel vGib olla Eesti turule negatiivne
mdju, kuna emitentide huvi on pakkumisi teha riigis, kus nduded on paindlikumad. Teises
liilkmesriigis pakkumise tegemiseks asutab emitent tdendoliselt selles riigis filiaali voi uue
arithingu ja ei saa pakkumist reklaamida valjaspool seda riiki, nt Eestis, mistdttu Eesti
investorid jadvad ilma investeerimisvdimalusest, riik jadb ilma maksutulust,
Gigusndustajad, audiitorid jms teenusepakkujad oma teenustasudest, reguleeritud turu
korraldajad jms infrastruktuurid jaavad ilma pakkumisega kaasnevast kdibest ja
teenustasudest.

1.2 M6ju emitentidele
Keskmine

Eestis toimub vaga vahe avalikke emissioone. RaM maéarusega kehtestatav prospekti
avalikustamise reZiim kehtib juba praegu 2 500 000 — 5 000 000 eur suuruseid avalikke
vadrtpaberite pakkumisi  korraldavatele emitentidele, mis muudab nende
halduskoormust vorreldes varasemalt kehtivate nduetega vdiksemaks. Edaspidi ei ole
valistatud kiinniste veelgi suurendamine. See kahandaks nende emitentide kulusid, mis
seonduvad vaartpaberite avaliku pakkumisega, mis voiks potentsiaalselt juurde tuua uusi
emitente. Tdpset uute emitentide arvu ennustada on aga keeruline.

1.3 MGju investoritele
Vaike

2 500 000 eur kiinnise suurendamine kahandaks investorite saadava info hulka, kuna
prospekti koostamise kohustus puudub. Samas on néiteks tihisrahastuse reguleerimiseks
juba menetluses EL direktiiv, millega plaanitakse kehtestada teabe esitamise kohustus
Uhisrahastuse raames tehtavatele pakkumistele. Potentsiaalne 5 000 000 euro kiinnise
rakendamine kahandaks mdnevorra kiinnise alla jaavate emitentide prospektis
avaldatava info hulka, kuid mitte olulisel maaral, mis mdjutaks investoritele vajaliku info
kattesaadavust. Emitentide arvu suurenemine suurendaks investorite valikuvdimalusi
investeeringuteks.

1.4 Moju padevatele

Finantsjarelevalveasutusele olulist koormuse suurenemist vorreldes kehtiva reziimiga ei

asutustele kaasne.
Vaike
1.5 Oiguslik mdju Juhul kui Eesti otsustab edaspidi kehtivaid kiinniseid (2,5 Meur ning 5 Meur) veelgi
Vaike suurendada, tuleb vastav muudatus satestada vaartpaberituru seadusega ning teavitada
sellest Euroopa Komisjoni.
Olulisus Ulatus vdike Sihtriihma suurus vdike
Sagedus vdike Ebasoovitavate mojude risk vdike

2. Kavandatav meede

VKE-dele prospektinbuete leevendamine

2.1 Moju:
vdheoluline

Punktis 2 nimetatud meetmel oleks kdesoleval hetkel Eesti ettevotetele vaid vaike moju
kuna emissioone korraldavaid VKEsid on Eestis vdhe. VKEdele, VKE kasvuturul
kauplevatele kuni 500 mlj euro turukapitalisatsiooniga ettevotetele ja kuni 499 to6tajaga
aritihingutele, kelle avaliku pakkumise maht on kuni 20 mlj eurot, vGimaldatakse luua
prospektimaaruse artikli 15 kohane leebemate nduetega prospekt. Vaartpaberite
reguleeritud turul kauplemisele votmisele see vdimalus ei laiene — sel juhul tuleb
koostada igal juhul taisprospekt.

2.2 MGju emitentidele
Viike

Eestis ei toimu palju avalikke emissioone. VKE-de reZiimi rakendamine kahandaks VKE-
dele prospektide avaldamisega seonduvaid kulusid ning vdiks avalike emissioonide arvu
VKE-de hulgas suurendada, aga tdendoliselt ei oleks esialgu see emissioone korraldavate
VKE-de arvu kasv kuigi suur.
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2.3 Mdju investoritele
Keskmine

VKE-dele leebema prospektireziimi kehtestamine voib &rgitada enamaid VKE-sid
turgudelt kapitali kaasama, mis tdhendaks ka prospekti koostamist ja seeldbi
potentsiaalsetele investoritele info kdttesaadavuse parandamist.
Uhtlasi paraneb potentsiaalsetele investoritele piirililese info kattesaadavus seoses
ESMA kodulehel k&igi EEA-s kinnitatud prospektide avaldamisega

2.4 Moju padevatele
asutustele
Vdike

Finantsjarelevalveasutusele olulist koormuse suurenemist vorreldes kehtiva reziimiga ei
kaasne, va juhul kui oluliselt suurem hulk VKE-sid otsustavad hakata
vadrtpaberiemissioonide kaudu kapitali kaasama, mis suurendaks Finantsinspektsiooni
t06 mahtu nende prospektide heakskiitmisel. Lahiajal on samas seda trendi raske ette
naha, arvestades madalate intresside keskkonda.

2.5 Qiguslik maju
Vaike

EL mé&arus on otsekohalduv. Valdavalt tuleb vaartpaberituru seaduses tihistada satted,
mis on kehtestatud seoses prospektimaaruse eelkaija, prospektidirektiivi Glevotmisega,
vOi teha neisse tapsustavaid muudatusi.

Olulisus

Ulatus vdike Sihtriihma suurus vdike

Sagedus vdike Ebasoovitavate mojude risk vdike

3. Kavandatav meede

Nn teiseste emissioonide ja sagedasemate vddrtpaberiemissioonide korraldajatele leebemate néuete kehtestamine

3.1 Moju: Punktis 3 nimetatud meetmel on esialgsel hinnangul vdike mdju, kuna Eestis on

vaheoluline korduvate emissioonide arv vaga vaike.

3.2 Moju emitentidele | Nouete lihtsustamine voib argitada emitente korduvaid emissioone korraldama, mis
Viike omakorda elavdab Eesti vaartpaberiturgu ja vdimaldab emitentidel kaasata vahendeid

valjastpoolt krediidiasutusi.

3.3 MGju investoritele

Emissioonide arvu suurenemine kasvatab investorite valikuvdimalusi investeeringute

Vdike tegemisel.
3.4 Moju padevatele Maarusega kehtestatavate nduetega olulist lisakoormust Finantsinspektsioonile ei
asutustele kaasne.
Vaike
3.5 Oiguslik moju EL maarus on otsekohalduv, aga seoses seni lle vGetud prospektidirektiivi satetega
Viike tehakse muudatused vaartpaberituru seadusesse, kus valdavalt tunnistatakse kehtetuks

prospektimaaruses satestatut dubleerivad satted.

Olulisus

Ulatus vdike Sihtriihma suurus véike

vdike vdike

Sagedus Ebasoovitavate mojude risk

néude kaotamine, jmt.

4. Kavandatav meede
Prospektidega seonduvate muude néuete leevendamine, sh prospektide kokkuvétete liihemaks ja konkreetsemaks
ning jaeinvestoritele méeldud pohiteabedokumentidega sarnasemaks muutmine, prospekti ajalehes avaldamise

4.1 Moju:
vdheoluline

Punktis 4 nimetatud meetmete tulemusena on vdimalik emitentidel prospekti
koostamise kulusid kokku hoida, kuid téendoliselt ei ole mdju vdga laiaulatuslik,
arvestades, et vaga kardinaalseid muudatusi esitatavas dokumentatsioonis ette ei veta.

4.2 Moju emitentidele
Viike

Kulude kahanemise korral vdib loota emitentide kasvavat huvi emissioonide
korraldamiseks. Prospekti avaldamise paberkandjalt vaid elektroonilisele vormile
Gleminekuga kahandatakse tihtlasi emitentide halduskoormust.

4.3 MGju investoritele
Vaike

Voimalik suurem emissioonide arv toob kaasa enam investeeringuid ning suurendab huvi
Tallinna borsil investeerimise vastu.

4.4 Moju padevatele
asutustele

Maarusega kehtestatavate nduetega olulist lisakoormust Finantsinspektsioonile ei
kaasne.

Viike
4.5 Qiguslik maju EL maddruse otsekohalduvusest tulenevalt tunnistatakse kehtetuks vdi muudetakse
Viike vadrtpaberituru seaduses vastavaid prospektimaarust dubleerivaid satteid.
Olulisus Ulatus vdike Sihtrithma suurus vdike
Sagedus vdike Ebasoovitavate mojude risk vdike

6.3. Vordlusaluste méiarusega ja vairtpaberistamise méiarusega seotud meetmed
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1. Kavandatav meede
Vérdlusaluste mddrusega ja vddrtpaberistamise médrusega seotud muudatused - finantsinspektsioonile vajalike
Oiguste andmine jdrelevalve teostamisel, karistusmddrade kehtestamine, eurofondi valitseja ning alternatiivse
investeerimisfondi valitseja investeerimise vddrtpaberistamise tulemusel loodud varasse tdpsustamine ning
tarbijakrediidilepingute korral tarbijale antavas infos esitada thtlasi vordlusaluse ja selle halduri nimi ning véimalik
mdju tarbijale
1.1 Moju: Punktis 1 nimetatud meetmete tulemusena saab finantsinspektsioon hakata teostama
vaheoluline jarelevalvet ning kehtestama trahve ka vordlusaluste maaruse ning vaartpaberistamise
madruse nduete rikkumisel. Samas ei toimu Eestis palju vaartpaberistamise tehinguid
ning samuti ei anta teada olevalt vélja vordlusaluseid, mis kuuluksid vGrdlusaluste
madruse regulatsiooni alla. Seega ei ole antud mé&aruste maju oluline.
1.2 M6ju turuosalistele Vaartpaberistamise maarusega loodavat STS (lihtsa labipaistva ja standardse)
Viike vaartpaberistamise kategooriat on vdimalik kasutada vaartpaberistamise tehingute
tegemisel koigil turuosalistel (pankadel, investeerimisiihingutel, jt). Samas ei ole Eestis
vadrtpaberistamise turg vaga elav.
Tarbijakrediidilepingute puhul suureneb krediidi valjastajatele halduskoormus, kuna
tarbijale antavas infos tuleb hakata esitama Uhtlasi vordlusaluse ja selle halduri nime
ning véimalikku mdju tarbijale, kui lepingus viidatakse vordlusaluste maaruse mdaistes
vordlusalustele.

1.3 Moju tarbijatele Seoses vordlusalustega suureneb tarbijate informeeritus neile pakutavatest toodetest,
Vaike kuna neile esitatakse enamat infot toodete kohta. Samas suureneb ka info hulk, milles
tarbija peab orienteeruma.
1.4 Mo6ju padevatele Maarustega kehtestatavate nGuetega olulist lisakoormust Finantsinspektsioonile
asutustele kokkuvdttes ei kaasne.
Vaike
1.5 Oiguslik mdju Vordlusaluste maarus ja vadrtpaberistamise maarus on otsekohalduvad ning seni ei ole
Viike analoogset regulatsiooni Eesti diguses kehtestatud.
Olulisus Ulatus vdike Sihtriihma suurus vdike
Sagedus vdike Ebasoovitavate mojude risk vdike

7. Seaduse rakendamise seotud riigi ja kohaliku omavalitsuse tegevused, eeldatavad kulud ja
tulud

Seaduse rakendamisega ei kaasne tulusid ega kulusid riigieelarvele ning eelndu ei ole seotud kohalike
omavalitsuste tegevusega.

7. RAKENDUSAKTID

Eelnduga on kavas kehtetuks tunnistada VPTS § 17 1dige 5 ja § 1323 1dige 5, mille tulemusel muutub
kehtetuks ka nende volitusnormide alusel 27.12.2005.a vastu vdetud rahandusministri méddrus nr 90
,Prospektis avalikustatava teabe ja andmete koosseisu suhtes erandite tegemise kord ja tingimused.
Lahtuvalt sellest, et antud erandite tegemist reguleerib edaspidi prospektimiirus, ei ole nimetatud
rahandusministri miirus enam vajalik.

Uhtlasi kehtestatakse eelnduga VPTS § 15 1dikes 6 rahandusministrile volitusnorm 2,5 — 5 miljoni
euro suuruste avalike pakkumiste korral koostatava véértpaberiprospekti nduete kehtestamiseks.
Analoogne rakendusakt, 09.01.2006.a vastu vdetud rahandusministri mddrus nr 4 ,Nouded
védrtpaberite avaliku pakkumise, kauplemis- ja noteerimisprospektile* on praegu kehtestatud VPTS
§ 17 1dike 4 ja § 1323 15ike 4 alusel, mis aga tunnistatakse kiesoleva eelnduga kehtetuks.
Kavandatava rahandusministri médruse ,,Nouded viirtpaberite prospektile” kavand on esitatud
seletuskirja lisas.

8. Seaduse joustumine
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Eelndu joustub iildkorras, v.a aktsiondride direktiivi tilevotmisega seonduv, mis joustub 2019. aasta
10. juunil, mis on aktsionéride direktiivi lilevotmise tdhtaeg. Erandina joustuvad hiljem aktsiondride
direktiivi artiklites 3a, 3b ja 3c sétestatud nduded (eelndu § 9 punktid 2 ja 3). Aktsionéride direktiivi
rakendusakti kohaselt peavad nimetatud artiklid olema iile voetud 24 kuud pérast vastavate Euroopa
Komisjoni rakendusaktide vastuvatmist.

Prospektimairust puudutavad muudatused (eelndu § 1 punktid 1 — 20, 25— 28, 31,35 —-40ja 45, § 2,
§ 3 punkt 2 ning § 9 punkt 1) joustuvad 2019. a 21 juulil, mis on prospektimiiruse siseriikliku
oigusega kooskolla viimise tdhtaeg.

Rahaturufondide maarusega seotud muudatused (eelndu § 3 punktid 1, 3 — 5 ja 7) joustuvad iildises
korras, vastavat miérust kohaldatakse alates 2018. a 21. juulist.

Vordlusaluste médrusega seotud muudatused (eelndou § 1 punkt 32, 33 ja § 5, 7 ning 8) joustuvad
iildises korras. Vastavaid krediidiandjate ja —vahendajate seaduse ning voladigusseaduse muudatusi
kohaldatakse krediidilepingutele, mis on sdlmitud alates 2019. a 21. juulist.

Viirtpaberistamise médrusega seonduvad muudatused (eelndu § 1 punktid 30, 34, 41, 42, 44, § 3
punkt 6 ja § 4) joustuvad alates 2019. a 1. jaanuarist.

9. Eelnou kooskolastamine, huvirithmade kaasamine ja avalik konsultatsioon

Eelndu  esitatakse  kooskdlastamiseks  ministeeriumitele ja  arvamuse  avaldamiseks

Finantsinspektsioonile, FinanceEstonia’le, Eesti Fondihaldurite Liidule, Eesti Pangaliidule, Eesti
Kindlustusseltside Liidule, Nasdaq Tallinnale ja tema emitentidele ning Nasdaq CSD Eesti filiaalile.
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Lisa 1
Rakendusakti kavand

Nouded viartpaberite avaliku pakkumise, kauplemis- ja noteerimisprospektile
Rahandusministri maérus

Maiirus kehtestatakse Vaartpaberituru seaduse § 15 1oike 6 alusel.

1. peatiikk ULDSATTED
§ 1. Reguleerimisala

§ 2. Moisted

2. peatiikk AKTSIA EMITENDI PROSPEKT

§ 3. Teave vastutavate isikute kohta

§ 4. Teave pakutavate aktsiate kohta

§ 5. Teave aktsiakapitali suurendamiste ja aktsiate pakkumiste kohta
§ 6. Teave emitendi kohta

§ 7. Teave emitendi aktsiakapitali kohta

§ 8. Emitendi tegevus

§ 9. Emitendi finantsandmed

§ 10. Teave emitendi juhtimisstruktuuri kohta

§ 11. Emitendi arengusuunad ja perspektiivid

3. peatiikk VOLAKIRJA EMITENDI PROSPEKT
§ 12. Teave vastutavate isikute kohta

§ 13. Teave volakirjade kohta
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§ 14. Emitent ja emitendi aktsia- voi osakapital

§ 15.
§ 16.

§17.

Emitendi tegevus
Emitendi finantsandmed

Teave emitendi juhtimisstruktuuri ja arengusuundade ning perspektiivide kohta

4. peatikk HOIDMISTUNNISTUSE EMITENDI PROSPEKT

§ 18.

§ 19.

Teave hoidmistunnistuste kohta

Teave hoidmistunnistuse emitendi kohta

5. peatiikk PROSPEKTIS AVALIKUSTATAVA TEABE ERANDID

§ 20.
§ 21.
§ 22.

§ 23.

Eesdigusega aktsiate prospekt
Vahetusviirtpaberite prospekt
Borsil noteeritud voi turul kaubeldavate vairtpaberite emitendi volakirjade prospekt

Garanteeritud volakirjade prospekt

§ 24. Uhinemise, jagunemise, iileandmise ja iilevotmispakkumisega seotud viirtpaberid

Toomas TOniste
Rahandusminister

Veiko Tali
Kantsler

Algatab Vabariigi Valitsus 2018

(allkirjastatud digitaalselt)
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