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SELETUSKIRI

1. ETTEPANEKU TAUST

Euroopa Komigion algatas 2007. aasta jaanuaris tegevusprogrammi kehtivatest 6igusaktidest
tuleneva halduskoormuse vahendamiseks Euroopa Liidus, kinnitades oma pihendumust
paremaks digusoomeks, mis on osa maanduskasvu ja toohdivet kéasitlevast uuendatud
Lissaboni strateegiast’. 2007. aasta martsi Euroopa Ulemkogul kiideti heaks eesmark
vahendada EL ja liikmesriikide koost6os halduskoormust 2012. aastaks 25% vorra, et
suurendada tihenduse &ritihingute konkurentsivdimet. Lisaks on prospektidirektiivi® artikliga
31 ndutud, et komisjon hindaks viis aastat parast kdnealuse direktiivi joustumist selle senist
kohaldamist ja vajaduse korral esitaks ettepanekud direktiivi |abivaatamiseks. Viis aastat
péarast kénealuse direktiivi jéustumist on Uldhinnangu kohaselt kdnealuse direktiivi Gldmdju
positiivne.

Hoolimata Uldisest edust on joutud seisukohale, et direktiivi paljud sétted soodustavad
oiguskindlusetust ja nendega on kehtestatud pdhjendamatud koormavad nduded, mis
suurendavad kulusid ja plhjustavad ebatBhusust, takistades seeldbi ELi aridhingutel ja
finantsvahendagjatel vahendite hankimist vaartpaberiturgudel. Selleks et téiendavalt tdhustada
investorite kaitset ja seega t6husalt reageerida praegusele finantskriisile, tuleks prospekti
kokkuvotet lihtsustada ja selle loetavust parandada. Kdnealune meede oleks kooskodlas
l&henemisviisiga, mis Kkiideti heaks pérast jaekliendile suunatud kombineeritud
investeerimistooteid kasitleva komigjoni teatise esitamist, mille eesmdrk on kehtestada
nduded lepingueelselt kohustuslikult avaldatava teabe ja mulgitavade kohta jaekliendile
suunatud eri investeerimistoodete puhul®. K&esoleva ettepaneku peamine eesmérk on
lihtsustada ja parandada direktiivi kohaldamist, suurendada selle tdhusust ja tGsta ELi
rahvusvahelist konkurentsivdimet, pidades silmas, kuivord oluline on tugevdada direktiivi
kohast investorite kaitset ja tagada, et edtatav teave oleks jaeinvestorite vajaduste
rahuldamiseks piisav ja asjakohane, eelkdige seoses probleemidega finantsturgudel, mis said
alguse 2007. aastal. Kéesolev ettepanek on seotud Euroopa majanduse €lavdamise kavaga ja
finantsteenuste reformiga, mille kohta esitati 4. mértss Euroopa Ulemkogu kevadisel
kohtumisel teatis ,, Euroopa majanduse elavdamine’®.

2. KONSULTEERIMINE HUVITATUD ISIKUTEGA

Ettepaneku koostamisel peeti laiaulatuslikku ja pidevat dialoogi ning konsultatsioone kdigi
peamiste sidusrihmadega, sealhulgas véartpaberiturgude reguleerijate, turuosaliste ja

http://ec.europa.eu/enterprise/regul ation/better regulation/docs/com 2007 23 en.pdf

2 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. novembri 2003. aasta direktiiv 2003/71/EU véirtpaberite ldsusele
pakkumisel v&i kauplemisele lubamisel avaldatava prospekti ja direktiivi 2001/34/EU muutmise kohta,
ELT L 345, 31.12.2003, |k 64.

Prospektidirektiivi |abivaatamise puhul e ole tegemist jaeinvestoritele suunatud kombineeritud
investeerimistooteid kasitleva komisjoni teatise raames tehtud t66 dubleerimisega, kuna sellega
h8lmatakse muud liiki  jaeinvesteerimistooteid (nagu osakutega seotud elukindlustus,
investeerimisfondid, teatavad struktureeritud véartpaberid), mis jadvad prospektidirektiivi
kohaldamisalast vélja ja mille puhul e ole tagatud investorite kaitse samal tasemel, nagu see on
sdtestatud prospektidirektiivis.

4 KOM(2009) 114 (16plik), 4 marts 2009.
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tarbijatega. Selle koostamisel tugineti Euroopa V &rtpaberiturujarelevalve Komitee (CESR)®
ja Euroopa vé&irtpaberiturgude ekspertrihma (ESME)® koostatud aruannetes esitatud
mérkustele ja anallilisile. Ettepaneku koostamisel on kasutatud ka konsultatsioonifirma Centre
for Strategy & Evaluation Services’ |biviidud uuringu tulemusi. Ajavahemikul 9. jaanuarist
kuni 10. martsini 2009 toimus Internetis avalik arutelu®.

3.

M OJU HINDAMINE

Kooskdlas parema digusloome poliitikaga viis komigon 18bi poliitiliste valikuvéimaluste
méju hindamise®. Eri valikuvdimalusi kaaluti seoses jargmiste teemadega:

lahknevused kdnealuse direktiivi artikli 2 16ike 1 punktis e satestatud kutselise investori ja
finantsinstrumentide turge késitleva direktiivi'® Il lisa Il jaos sitestatud kutselise kliendi
méératlustes;

artikli 2 16ike 1 punkti m kohane péritoluliikmesriigi valikut kasitlev piirang, mida
kohal datakse mittekapitalivaartpaberite emitentide suhtes, kelle emissiooni nimivaartus on
alla 1000 euro;

kbnealuse direktiivi artikli 3 |Gikes 2 sdtestatud selliste nBuete tdpsustamine, mida
kohaldatakse véartpaberite suunatud pakkumise puhul finantsvahendgjate kaudu
(jaeturustusahel);

konealuse direktiivi artikli 4 16ike 1 punkti e kohane t66ta ate osal usskeemide kohaldamise
kord;

prospekti kokkuvdtte toimimine;

koormavad avalikustamisnduded seoses vaartpaberiborsii noteeritud  @rithingute
eelisostuemissioonidega,  krediidiasutuste  emiteeritavate  mittekapitalivaartpaberite

10

Euroopa Vééartpaberiturujérelevalve Komitee on Euroopa Komisjoni sltumatu nduanderiihm, kuhu
kuuluvad ELi véértpaberiturgude riiklike jérelevalveasutuste esindajad. (Vt Euroopa Komigjoni 23.
jaanuari 2009. aasta otsus 2009/77/EU, millega luuakse Euroopa V &irtpaberiturujzrelevalve Komitee.
ELT L 25, 23.10.2009, |k 18). Euroopa V dartpaberiturujarelevalve Komitee Ulesanne on parandada
koostdod vaartpaberiteturu reguleerivate asutuste vahel, nGuandekomiteena aidata Euroopa Komisjoni
ning tagada Gihenduse &igusaktide jarjekindlam ja digeaegsem igapaevane rakendamine liikmesriikides.
Euroopa vaarpaberiturgude eksperdirihm on komisoni nBuandeorgan, kuhu kuuluvad
véaartpaberiturgudel tegutsejad ja selle valdkonna eksperdid. Komisjon asutas k&neal use eksperdiriihma
2006. aasta aprillis vastavalt komisjoni 30. mértsi 2006. aasta otsusele 2006/288/EU, millega asutatakse
Euroopa véartpaberiturgude ekspertrihm, kes annab &iguslikke ja majanduslikke n6uandeid
véartpabereid késitlevate ELi direktiivide kohaldamise kohta. ELT L 106, 19.4.2006, |k 14-17.

CSES on eradiguslik konsultatsioonifirma, kes viis uuringu 18bi vastavalt teenuste taotlusele, mis esitati
Siseturu ja teenuste peadirektoraadi tegevuse hindamise ja mdju hindamisega seotud teenuste

raamlepingu alusel.
Komigjonile esitati 121 mérkust. Kénealused mérkused (vélja arvatud need, mis vastgjate endi sdnul on
konfidentsiaal sed) on kéttesaadavad jargmisel veebilehel:

http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2009/prospectus_en.htm

M®&juhinnang on kéttesaadav jargmisel veebilehel: AAA.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. aprilli 2004. aasta direktiiv 2004/39/EU finantsinstrumentide
turgude kohta, millega muudetakse ndukogu direktiive 85/611/EMU ja 93/6/EMU ning Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2000/12/EU ja tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiiv 93/22/EMU.
ELT L 145, 30.4.2004, 1k 1-44.
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pakkumistega, mille maht el Uleta kdnealuse direktiivi artikli 1 18ike 2 punktis j osutatud
Ulemmaara, ning véikese turukapitalisatsiooniga emitentide vaartpaberite pakkumistega;

— kdnealuse direktiivi artikli 6 kohaste Uhtlustatud vastutuseeskirjade puudumine;
— koormav avalikustamiskord riiklike tagatisskeemide puhul;

— konealuse direktiivi artiklis 10 satestatud avalikustamisnduete dubleerimine;

— konealuse direktiivi artiklis 14 sétestatud nduded seoses prospekti trikisega;

— kdnealuse direktiivi artikli 16 kohase prospekti lisade avaldamise kohustuse ja investorite
taganemi sdiguse tapsustamine;

— kdnealuse direktiivi artiklis 18 sdtestatud nduded seoses prospekti kokkuvotte t6lkimisega.

Igat poliitikavdimalust hinnati jargmiste kriteeriumide alusel: investorite kaitse, tarbija
usaldus, tdhusus, selgus ja OGiguskindlus ning ebaproportsionaalse koormuse ja
hal duskoormuse vahendamine.

4, LIHTSUSTAMINE

Kéamasoleva lihtsustamisprogrammi kohaselt peab komison kéesoleva ettepaneku vastu
vOtma 2009. aastal. Lihtsustamisest saadakse olulist kasu, séilitades samas direktiivi kohase
investorite kaitse taseme. AvalikustamisnBuete vahendamine véikese turukapitalisatsiooniga
aritihingute puhul aitab saavutada kokkuhoidu 173 miljonit eurot iga kahe aasta kohta. Kuna
topelt 18bipaistvuskohustus kehtestavad eeskirjad tuhistatakse, vahenevad &ritihingute kulud
ligi 30 miljoni euro vorra. Erandi kehtestamisega prospekti avaldamise kohustusest t66tgjate
osalusskeemide puhul hoitakse kokku 18 miljonit eurot. Tanu avalikustamisnduete
vahendamisele juhul, kui kapitali kaasatakse markimisdiguse emissioonide teel, hoitakse
kokku ligikaudu 80 miljonit eurot. Jéttes valja tagaja finantsseisundit késitleva tksikagaliku
teabe riiklike tagatisskeemide puhul, hoitakse omakorda kokku 812000 eurot. Tanu
konealustele meetmetele vahenenud halduskoormusest tulenev kasu on hinnanguliselt kuni
302 miljonit eurot aastas.

Halduskoormust kasitleva soltumatute huviriihmade kdrgetasemelise toortihma (mille esimees
on Hr Soiber) 18. septembri 2008. aasta arvamuses soovitati Euroopa Komisjonil kaaluda
jargmist: i) tuhistada isiku puhul, kes taotleb kauplemise luba, voi véartpaberite suunatud
pakkumise voi mullgiga tegelevate finantsvahendagjate puhul, artikli 14 [6ikes 2 osutatud
kohustus anda investorile tema ndudmisel paberkandja olev prospekt tasuta, kuna sektori
sidusrihma kohaselt ei anna kdnealune kohustus lisavéértust ning teabe esitamine
elektrooniliselt oleks tdhusa jareleval ve tagamiseks piisav, ning ii) tuhistada artikli 19 16ike 3
kohane kohustus tolkida piiritleste pakkumiste puhul kokkuvéte, kuna sidusrihma arvates on
kdnealune ndue tarbetu ja keelelist korraldust tuleks kogu siseturul Uhtlustada.

Prospekti paberkoopia esitamise kohustuse kaotamise teel vahendatakse kull selle isiku
halduskoormust, kes on kohustatud investorile prospekti andma (nt pakkuja, kauplemise luba
taotlev isik vOi véartpaberite suunatud pakkumise véi mulgiga tegelev finantsvahendaja),
kuid samas halveneb investorite kaitse digitaalse 16he tottu, st juhtudel, kui investoritel el ole
interneti-thendust.
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Koneadluse kohustuse kaotamise t6ttu vaheneks investorite usaldus, kuna seelé&bi
diskrimineeritaks investoreid, kellel el ole interneti-Uhendust. Prospekti kokkuvotte tolkimise
kohustuse kaotamise teel vahendatakse kull sellist thipi pakkumistega seotud
halduskoormust, kuna prospekti koostamise eest vastutaval isikul jadksid @ra tblkimisega
seotud kulud, kuid samas kahjustaks see tOsiselt investorite kaitset. Vastavalt
prospektidirektiivi artikli 5 l0ikele 2 esitatakse prospekti kokkuvdttes emitendi, voimaliku
tagga ja vaartpaberite pohilised tunnusooned ja nendega seotud riskid. Kui prospekti
kasutatakse riikides, kus investorid e raagi keelt, milles prospekt on koostatud, tuleks
investoritele esitada vahemalt prospekti kokkuvdte neile arusaadavas keeles. Kdnealuse
kohustuse kaotamine kahjustaks tarbijate usaldust, kuna see oleks vastuolus
prospektidirektiivi peamise eesméargiga tagada investoritele teave, mida neil on vaja teadlike
investeerimisotsuste tegemiseks (prospektidirektiivi artikkel 5).

5. ETTEPANEKU OIGUSLIK KULG

51.  Oiguslik alus

Ettepanek pdhineb EU asutamislepingu artiklitel 44 ja 95.
5.2. Subsidiaarsusja proportsionaalsus

Koige sobivam vahend on direktiiv, millega muudetakse praegu kehtivat direktiivi.
Liitkmesriigid e suuda kaesoleva ettepaneku eesmérke téielikult saavutada ning seepérast on
need asutamislepingu artiklis 5 sédtestatud subsidiaarsuse ja proportsionaalsuse p&himdtte
kohaselt paremini saavutatavad Uhenduse tasandil. Ettepaneku eesmérk on eelkdige
suurendada prospektidirektiiviga kehtestatud korra diguskindlust ja téhusust ning véhendada
selliste &ridhingute ebaproportsionaalset koormust ja halduskoormust, kes kaasavad kapitali
Uhenduse finantsturgudelt. Kuna véértpabereid voidakse pakkuda ka piiritleselt, on Uhenduse
tasandil vbetavad meetmed t6husamad. Esmatahtis on tagada Uhtne |&henemisviis, et valtida
regulatiivset arbitraazi liikmesriikides ja turumoonutusi eri turgudel. Ettepanek on
proportsionaalsuse pohimattega kooskdlas, kuna kdigi lahenduste puhul on arvesse voetud
kulutasuvust ning ettepaneku sétted el 1éahe kaugemale, kui on vajalik soovitud eesmérkide
Saavutamiseks.

5.3. Ettepaneku Ukskagjalik selgitus
5.3.1. Artikli 118ike 2 punktid hjaj, [dige 4 ning artikli 3 |Gike 2 punkt e

Konealuse direktiivi kohast maksimaalse pakkumissumma ldlemmaéra arvutamise korda
voidakse eri liikmesriikides erinevalt tdlgendada. Oiguskindluse ja tdhususe tagamiseks tuleks
seeparast tapsustada, et kdnealuse direktiivi artikli 1 16ike 2 punktis h jaj, |6ikes 4 ning artikli
3 l6ike 2 punktis e osutatud pakkumise koguvé&artust tuleks arvutada Uhenduse pohiselt ja
mitte igariigi kohta eraldi. Kuna direktiivis sdtestatud Ulemmaérad el pruugi peagi enam olla
agakohased, et votta arvesse finantsturgude tehnilist arengut ja tagada direktiivi Uhtne
kohaldamine, peaks komisjonil olema digus votta seoses kbnealuste Ulemméédradega vastu
rakendusmeetmed. Kdnealused meetmed, mille eesmark on muuta k&esoleva direktiivi véhem
olulisi sitteid, tdiendades seda, vOetakse vastu vastavalt otsuse 1999/468/EU artiklis 5a
osutatud kontrolliga regulatiivmenetlusel e.
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5.3.2.  Artikli 2 16ike 1 punkt e

Prospektidirektiivi artikli 2 16ike 1 punkti e aapunktides i, ii ja iii sitestatud kutselise
investori méaaratlus erineb finantsinstrumentide turge kasitleva direktiivi 1l lisa Il jaos
sitestatud kutselise kliendi méaratlusest, mistottu investeerimisiihingud e saa suunatud
emissiooni korraldamisel liigitada oma kliente kutselisteks investoriteks ja seega kohaldada
direktiivi artikli 3 16ike 2 punktis a sétestatud erandit. See pShjustab suunatud emissiooni
korraldavatele investeerimisiihingutele probleeme ja kulusid: investeerimisfirma peab Ule
kontrollima, kas tema kutselised kliendid on registreeritud kutseliste investoritena vOi
loobuma véaartpaberite pakkumisest oma kutselistele klientidele. See piirab emitentide
voimalusi korraldada suunatud emisiooni teatud rihma kogenud jaeinvestorite puhul. Kuna
investorite kaitse seisukohast e ole pdhjendatud kogenud investori erinevad méaratiused
kbnealustes direktiivides, voivad investeerimisihingud ja krediidiasutused vaartpaberite
suunatud emissiooni korraldamisel kasitada kutseliste investoritena fulsilisi ja juriidilis
isikuid, keda konealused asutused késitavad kutseliste klientide vOi kdlblike osapooltena
vastavalt finantsinstrumentide turge kasitleva direktiivi Il lisall jaos sdtestatule.

5.3.3. Artikli 216ike 1 punkti malapunkt ii

Artikli 2 16ike 1 punkti m alapunktigaii on kehtestatud piirangud péaritoluliikmesriigi valikule
(valida tuleb liikmesriikide hulgast, kus on emitendi registrijdrgne asukoht voi kus
volakirjadega lubatakse kaubelda reguleeritud turul voi kus volakirju pakutakse Uldsusele)
selliste mittekapitalivaartpaberite emissioonide puhul, millest igalihe nimiva&artus on alla 1000
euro. Alla 1000 eurot nimivaartusega mittekapitalivaartpaberite puhul on direktiiviga ette
ndhtud, et péritoluliikmesriik on liikmesriik, kus on emitendi registrijargne asukoht.
Konealune kinnis tekitab praktilis probleeme mittekapitalivaartpaberite emitentidele, kes
peavad vahel koostama Uhe emissiooni puhul mitu prospekti, st Uhe prospekti alla kiinnise
jéévate vaartpaberite kohta ja teise vadrpaberite kohta, mis voivad kdnealust kinnist Uletada.
Lisaks e saa kunnist kohaldada teatavate struktureeritud toodete suhtes, millel puudub
nimivaartus. Selleks et tbhustada vodlakirjade emiteerimist Uhenduses ja muuta see
paindlikumaks, tuleks korvaldada piirangud péritoluliikmesriigi  valikule selliste
mittekapitalivadrtpaberite emissioonide puhul, mille nimivaértus on alla 1000 euro.

Sellise muudatusega el suurendata ohtusid investorite kaitse seisukohast, kuna volakirjade
néitajad ja nendega seotud riskid el sdltu reguleeritud turule pakutavate voi seal kaubeldavate
volakirjade  nimivaartusest. Kuna  kédesoleva  ettepaneku  kohaselt  |ubatakse
mittekapitalivadrtpaberite emitentidel valida péritoluliikmesriiki olenemata vaartpaberite
nimivaartusest, ei ole kdnealust direktiivi kohast véimalust vajas enam kohaldada , selliste
mittekapitalivadrtpaberite emissioonide puhul, mis annavad 6iguse omandada v6drandatavaid
vaartpabereid voi saada sularaha nende vahetamise vdi nendega seotud Oiguste kasutamise
teel, tingimusel et mittekapitalivaartpaberite emitent e ole aluseks olevate vaartpaberite
emitent ega viimase kontserni kuuluv Uksus’. Samuti tuleks vastavalt muuta direktiivi
2004/109/EU artikli 2 16ike 1 punkti i alapunti i kohast paritolu- ja vastuvétva liikmesriigi
kindlakstegemise mehhanismi.

5.34. Artikli 316ige 2

Artikli 3 I0igete 1 ja 3 kohaselt tuleb avaldada prospekt, kui véartpabereid pakutakse
Uldsusele vOi antakse luba nendega kaubelda reguleeritud turul. Artikli 3 I6ikes 2 on
sétestatud mitmed agjaolud, mille puhul vaartpaberite pakkumisel Uldsusele tehakse erand
prospekti avaldamise nGudest. Artikli 3 I8ike 2 sétete ebaselgus ndib pdhjustavat probleeme
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emitentidele teatavatel turgudel, kus véaartpabereid pakutakse finantsvahendajate kaudu
(jaeturustusahel). Jaeturustusahelana kasitatakse olukorda, kus vaartpabereid e mid
investoritele (muud, kui kutselised investorid) emitent otse vaid neid milakse vahendajate
kaudu. Eelkdige on ebaselge, kuidas tuleks kohaldada prospekti koostamise ja g akohastamise
nbuet ning kohustus ja vastutust kasitlevaid sétteid, kui emitent pakub véarpabereid
finantsvahendgjate kaudu ja seega mulakse véartpaberid jaeinvestoritele aavahemiku
jooksul, mis vBib kesta mitu kuud, kusuures kdnealust muuki véivad vahendada lisaks Uks
voi mitu finantsvahendajat. Emitendi vOi pakkuja koostatud kehtiv prospekt, mis on tldsusele
kéttesaadav vaartpaberite 16plikul pakkumisel finantsvahendajate kaudu voi vaartpaberite mis
tahes hilisemal edasimtilgil, annab investoritele piisavalt teavet teadlike investeerimisotsuste
tegemiseks. Seepédrast peaks véaartpabereid pakkuvatel vdi hiljem edasimilvatel
finantsvahendgjatel olema Gigus tugineda emitendi voi pakkuja véljaantud algsele prospektile,
kui see on kehtiv ja nBuetekohaselt lisadega téiendatud vastavalt artiklile 9 ning kui emitent
vOi sellise prospekti koostamise eest vastutav pakkuja annab selle kasutamiseks ndusoleku.
Sel juhul muud prospekti e nduta. Kui emitent vOi sellise algse prospekti koostamise eest
vastutav pakkuja e anna selle kasutamiseks ndusolekut, pesks finantsvahendaja siski
avaldama uue prospekti. Finantsvahendaja vOib uue prospekti koostamisel kasutada algse
prospekti agjakohaseid osasid.

5.3.5. Artikli 416ike 1 punkt e

Artikli 4 16ike 1 punktiga e on kehtestatud erand vaartpaberite pakkumise puhul t66tgatele,
tingimusel et on taidetud kaks tingimust: i) emitendi véartpaberitega lubatakse kaubelda
reguleeritud turul ning; ii) ké&ttesaadav on dokument, mis sisaldab teavet vaartpaberite arvu ja
laadi kohta ning pakkumise pdhjusi ja Uksikasu. Konealust erandit el kohaldata vordselt kdigi
t60tg ate suhtes, vaid sellega luuakse vahem soodne olukord kahte tldpi aridhingute to6tajate
puhul. Kdnealused kahte tlupi aritihingud on esiteks kolmandate riikide &ritihingud, mis e ole
noteeritud ELiI reguleeritud turul, ja teiseks ELi &rithingud, mis e ole noteeritud
vaartpaberiborsil voi mille vaartpaberitega kaubeldakse ELi borsipdhistel turgudel. Koneal ust
erandit el saa kasutada kolmanda riigi emitendid, kes ei ole reguleeritud turul noteeritud, kuna
reguleeritud turg on finantsinstrumentide turge kasitleva direktiivi artikli 4 16ike 1 punktis 14
sitestatud méératluse kohaselt piiratud ELiga, ning samuti ELi &ridhingud, mis e ole
noteeritud vaartpaberiborsil voi mille vaartpaberitega kaubeldakse ELi borsipdhistel turgudel,
kuna nad samuti e ole noteeritud reguleeritud turul vastavalt finantsinstrumentide turge
késitleva direktiivi méaératlusele. Tervikliku prospekti koostamise ndue sellist thdpi
pakkumiste puhul ei ole téhus vahend to6tajate teavitamiseks sellist laadi pakkumisega seotud
riskide ja tulu kohta ning kéneal use ndudega kaasnevad tédandjatele liigsed kulud, mis ei ole
pohjendatud investori kaitsega. Seeparast tuleks artikli 4 |G6ike 1 punkti e kohast t60tajate
osalusskeemidega seotud erandi kohaldamisala laiendada, et hdlmata selliste &rithingute
tO0ta) ate osalusskeemid, mis e ole noteeritud reguleeritud turul.

5.3.6. Artikli 516ige 2, artikli 6 16ige 2 ja artikkel 7

Prospekti kokkuvfte on jaeinvestorite jaoks peamine teabeallikas investeerimisotsuste
tegemisel. Seeparast peaks see olema llhike, lihtne ja sihtinvestoritele kergesti arusaadav.
Selles tuleks esitada pohiteave ja selle sisu e tuleks piirata mis tahes eelnevalt kindlaks
maaratud maksimaalse sdnade arvuga. Kokkuvotte sisu tuleks kindlaks méarata nii, et see
voimaldaks vorrelda prospektis kirjeldatud investeerimisettepanekut muude sarnaste
investeerimistoodetega. Mahukam kokkuvéte vdimaldaks ssavutada parema tasakaalu
vgaduse vahel tagada investorite kaitse ja samas muuta kokkuvottes esitatud teave
jaeinvestorite jaoks arusaadavamaks, mis aitaks sihtinvestoritel teha teadlikke
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investeerimisotsuseid. Kuna kokkuvdte muudetakse mahukamaks, peaksid liikmesriigid
kohaldama tsiviilvastutust kokkuvotte pdhjal mitte ainult juhul, kui see on eksitav, ebatgpne
vOi prospekti muude osadega vastuolus, vaid ka juhul, kui see e anna pGhiteavet, mis
voimaldab investoritel teha teadlikke investeerimisotsuseid ja vorrelda véartpabereid muude
investeerimistoodetega.

Tervikliku prospekti koostamisega seotud kulud ei pruugi olla p&hjendatud mérkimisdiguse
emissioonide puhul, kuna olemasolevad aktsionérid on juba teinud algse otsuse investeerida
ettevotjasse ja peaksid seepérast tundma &aridhingu finantsseisundit hasti. Moned sektori
sidusriihmad on seisukohal, et direktiivis sdtestatud avalikustamisnduded vGivad olla liiga
koormavad ja kulukad ka véaikese turukapitalisatsiooniga arithingute jaoks, kui pakkumise
koguvéartus on 2 500 000 eurot vGi rohkem, ja véikeste krediidiasutuste jaoks, kui artikli 1
[G6ike 2 punktis j osutatud mittekapitalivaadrtpaberite pakkumise koguvaartus on 50 000 000
eurot vOi rohkem. Koénealused sidusrihmad on réhutanud, et praktikas on kdnealused
kunnised liiga madalad ja pdhjustavad probleeme emitentidele, kes kaasavad vahendeid ELi
finantsturgudelt. Tarbijakaitse eksperdid on réhutanud, et vaikeste &rithingute vajadustele ja
suurusele paremini vastava ,mini” prospekti puhul tuleb tagada investorite kaitse samal
tasemel, olenemata emitendi suurusest. Selleks et suurendada piiritleste markimisdiguse
emissioonide tbhusust ja kohandada teavet vastavalt emitendi suurusele, eelkdige
krediidiasutuste puhul, kes emiteerivad artikli 1 18ike 2 punktisj osutatud vaartpabereid, mille
koguvéartus on ala voi Ule kdnealuse kinnise, ning vékese turukapitalisatsiooniga
arithingute puhul, tuleks selliste pakkumiste suhtes direktiiviga kehtestada proportsionaalne
avalikustamise kord, séilitades samas korgetasemelise investorite kaitse.

5.3.7. Artikkel 8

Vastavalt direktiivi artikli 1 16ike 2 punktile d el kohaldata direktiivi vaartpaberite suhtes,
millele liikmesriik on andnud tingimusteta ja tUhistamatu tagatise. Samas on kdnealuse
direktiivi artikli 1 16ike 3 kohaselt emitendil, kelle vaartpabereid tagab liikmesriik, Gigus
koostada prospekt kaesoleva direktiivi kohaselt ja seeldbi kasutada ,, Euroopa passi” eeliseid,
et pakkuda véartpabereid piiritleselt kogu Uhenduses. Sel juhul on direktiivi artikli 5 |6ikega
1 ette nahtud, et prospekt peab sisaldama teavet emitendi, véartpaberite ja pakkumise tagaja
kohta. Kui vé&artpaberite pakkumist tagab kolmas pool, peab emitent vastavalt
prospektimaéruse V| lisale™ esitama prospektis teabe tagatise olemuse ja ulatuse ning tagaja
kohta. Eelkdige on kdnealuses lisas margitud, et ,taggja peab avalikustama teabe enda kohta
nii nagu ta oleks sellist sama tllpi vaértpaberite emitent, mille suhtes tagatist kohaldatakse” .
Seepdrast peab emitent ,, Euroopa passist” kasu saamiseks liikmesriigi tagatud vaartpaberite
puhul avalikustama tagajat késitleva teabe vastavalt prospektimédéruse VI ja XVI lisadele.
Kuna litkmesriigid avaldavad oma finantsseisundi kohta suurel hulgal teavet, mis on uldiselt
Uldsusele kattesaadav, e teki investorite jaoks lisavaartust ndudest, mille kohaselt peab
emitent prospektimaaruse VI ja XVI lisade kohaselt esitama prospektis teabe litkmesriigi kui
taggja kohta. Seepérast on emitentidel, kelle véjaastavaid vaartpabereid tagab liikmesriik,
Oigus jatta prospekti koostamisel vastavalt direktiivi artikli 1 16ikele 3 esitamata teave selliste
taggjate kohta.

n Komisjoni 29. aprilli 2004. aasta méarus (EU) nr 809/2004, millega rakendatakse Euroopa Parlamendi
jandukogu direktiivi 2003/71/EU, mis puudutab prospektides sisalduvat informatsiooni nagu ka selliste
prospektide formaati, andmete esitamist viidetena ja selliste prospektide avaldamist ning reklaamide
levitamist. ELT L 149, 30.4.2004, Ik 1.
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5.3.8. Artikkel 9jaartikli 14 16ige 4

Vastavalt  prospektidirektiivi  artiklile 9  on  prospekti,  pohiprospekti  ja
registreerimisdokumendi kehtivusaeg 12 kuud. Kuna kdnealuseid dokumente saab praegu
lisadega téiendada vastavalt prospektidirektiivi artiklile 16 voi aakohastada vastavalt
kdnealuse direktiivi artiklile 12, e ole ohtu, et kBnealustes dokumentides esitatav teave
vananeb. Vdttes arvesse prospekti koostamiseks ja kinnitamiseks vajalikku aega ning sellega
seotud kulusid, tuleks pikendada prospekti, p&hiprospekti ja registreerimisdokumendi
kehtivusaega 12 kuult 24 kuuni, tingimusel et neid nduetekohaselt tdiendatakse. Seepérast
tuleks artikli 14 16iget 4 vastavalt muuta.

5.3.9. Artikkel 10, artikli 11 16ige 1 ja artikli 12 16ige 2

Seoses Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. detsembri 2004. aasta direktiivi 2004/109/EU
(18bipaistvuse nduete Uhtlustamise kohta teabele, mis kuulub avaldamisele emitentide kohta,
kelle véartpaberid on lubatud reguleeritud turul kauplemisele, ning millega muudetakse
direktiivi 2001/34/EU)* jBustumisega on direktiivi artikli 10 kohane emitendi kohustus
esitada kord aastas dokument, mis sisaldab teavet vai viitab teabele, mis on avaldatud viimase
12 kuu jooksul enne prospekti vaja andmist, muutunud Ulearuseks ja seepérast tuleks see
tunnistada kehtetuks. Prospektidirektiivi artikli 11 16iget 1 ja direktiivi 2004/109/EU artikli 2
[6ike 1 punkti i aapunkti i tuleks seega vastavalt muuta, niivord kuivord seal osutatakse
artiklile 10. Lisaks tuleks registreerimisdokumenti, mida saab praegu gjakohastada vastavalt
artikli 10 I8ikele 1 ja artikli 12 Idikele 2, téiendada ainult vastavalt direktiivi artikli 16
kohasele prospekti tdiendamise tavamenetlusele, kuna registreerimisdokument sisaldab teavet
emitendi kohta. Seepérast e tuleks seda enam gjakohastada vastavalt artikli 12 16ikele 2, st
vaartpaberikirjeldusega, mis sisaldab selle asemel teavet vaartpaberite kohta.

5.3.10. Artikkel 16

Direktiivi artikli 16 16ike 1 praegune stnastus tekitab méarkimisvaarset ebakindlust selles osas,
millal 18peb kohustus avaldada prospekt, kui antakse luba kaubelda véaartpaberitega
reguleeritud turul. Tuleks tapsustada seost sdnastuse ,, Uldsusele pakkumise |6ppemine’ ja
»reguleeritud turul kauplemise alustamine’ vahel seoses sellega, kas prospekti avaldamise
ndue kaob siis, kui vaartpaberitega hakatakse kauplema reguleeritud turul, olenemata sellest,
kas pakkumisperiood on |6ppenud. Markimisperiood 16ppeb tavaliselt enne, kui antakse luba
kaubelda vaartpaberitega, ning investoritel e tohiks parast pakkumisperioodi 16ppu olla enam
taganemisdigust vastavalt artikli 16 16ikele 2. Selleks et t&psustada asjaolu, kas prospekti lisa
avaldamise nbue kaob siis, kui vaartpaberitega hakatakse kauplema reguleeritud turul,
olenemata sellest, kas pakkumisperiood on |8ppenud, tuleks prospekti lisa avaldamise
kohustus kaotada pakkumisperioodi |0ppedes vdi siis, kui kdnealuste vaartpaberitega
hakatakse kauplema reguleeritud turul, olenevalt sellest, kumb toimub varem.

Direktiivi 16 |6ikega 2 on investoritele antud taganemisdigus, kui prospekti tdiendatakse
pakkumiseperioodil lisadega. Sellist Gigust voib kasutada vahemalt kahe t60péeva jooksul
parast lisa avadamist. Kuna sellise figuse kasutamise téhtaega e ole Uhtlustatud, on
lilkmesriigid kehtestanud rakendusaktidega eri téhtgjad, kuguures piiritleste pakkumiste
puhul e ole selge, kas tuleks kohaldada emitendi péaritoluliikmesriigi 6igusaktidega ettendhtud
tahtaega voi selliste litkmesriikide Gigusaktidega kehtestatud téhtaega, kus véartpabereid

12 ELT L 390, 31.12.2004, Ik 38.
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pakutakse vOi nendega kaubeldakse. Uhtse tihtgja puudumine suurendab digusalase
ndustamisega seotud kulusid. Sellise tahtaja Uhtlustamine Uhenduse tasandil, mille jooksul
investoritel on prospekti téiendamise korral digus varem antud ndusoleku tihistamiseks,
tagaks kindluse piiritleselt vaartpabereid pakkuvatele emitentidele. Selleks et vBimaldada
paindlikkust selliste riikide emitentidele, kus tavaparaselt on kohaldatud pikemaid téhtaegu,
peaks pakkujal voi isikul, kes taotleb luba vaartpaberitega kauplemiseks reguleeritud turul,
olema vdimalus vabatahtlikult pikendada kdneal use diguse kasutamise téhtaega.

5.3.11. Artikkel 18

Konealuse direktiivi artikli 18 kohaselt esitab péritoluliikmesriigi padev asutus vastuvétva
litkmesriigi padevatele asutustel e kinnitamistunnistuse, mis tdendab, et prospekt on koostatud
kéesoleva direktiivi kohaselt. Praktikas on emitendid siiski ebakindlad, kas ja millal on
kinnitamistunnistus esitatud. Seepérast tuleks muuta direktiivi  artikli 18 kohast
teavitamiskorda nii, et paritoluliikmesriigi padev asutus esitaks kinnitamistunnistuse lisaks
vastuvotva liikmesriigi padevatele asutustele samaaegselt ka emitendile voi  prospekti
koostamise eest vastutavale isikule. Sellega vaéhendatakse kulusid ja emitendi vai prospekti
koostamise eest vastutavaisiku riske, kuna emitent voi prospekti koostamise eest vastutav isik
on kindlad, et nad e ole tahtmatult rikkunud seadust, pakkudes véartpabereid Uldsusele
liikmesriigis, kus luba péaritoluliikmesriigi padeva asutuse tahel epanematuse voi vea tottu veel
el kehti.

6. M OJU EELARVELE

Ettepanek ei mojuta Uhenduse eelarvet.
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2009/0132 (COD)
Ettepanek:

EUROOPA PARLAMENDI JA NOUKOGU DIREKTIIV,

millega muudetakse dir ektiivi 2003/71/EU vaartpaberite ildsusele pakkumisel voi

kauplemisele lubamisel avaldatava prospekti muutmise kohta ja direktiivi 2004/109/EU
labipaistvuse nbuete Uhtlustamise kohta teabele, mis kuulub avaldamisele emitentide

kohta, kelle vaartpaberid on lubatud reguleeritud turul kauplemisele

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA PARLAMENT JA EUROOPA LIIDU NOUKOGU,

vottes arvesse Euroopa Uhenduse asutamislepingut, eelkdige selle artikleid 44 ja 95,

véittes arvesse komisjoni ettepanekut™®,

véittes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaal komitee arvamust™,

véittes arvesse Euroopa K eskpanga arvamust™,

toimides asutamislepingu artiklis 251 sétestatud korras'™

ning arvestades jargmist:

D)

(2)

3

(4)

Euroopa Ulemkogu kohtumisel 8.-9. méartsil 2007 jouti seisukohale, et dritihingute
halduskoormust tuleks 2012. aastaks vahendada 25 %, et suurendada &rithingute
konkurentsivoimet thenduses.

Komigoni arvates on Euroopa Parlamendi ja nbukogu 4. novembri 2003. aasta
direktiiv 2003/71/EU (véartpaberite tldsusele pakkumisel v&i kauplemisele lubamisel
avaldatava prospekti ja direktiivi 2001/34/EU muutmise kohta)'” 8igusakt, millega
kehtestatakse aritihingutel e paljud kohustused, millest mdned néivad liiga koormavad.

Konealused kohustused tuleks lébi vaadata, et vdhendada Uhenduses &rithinguid
rohuvat halduskoormust miinimumini, ilma et see kahjustaks investorite kaitset ja
vaartpaberiturgude nduetekohast toimimist Uhenduses.

Direktiiviga 2003/71/EU on ndutud, et komisjon hindaks viis aastat parast kdnealuse
direktiivi joustumist selle senist kohaldamist ja vajaduse korral esitaks ettepanekud
direktiivi |8bivaatamiseks. Konealuse hindamise kdigus on joutud seisukohale, et

13
14
15
16
17

ELTCL...J,[..], IK[...]
ELTCL...],[...], IK[...]
ELTCL...J,[...], K[...]
ELTCL.].[...] IK[...]
ELT L 345, 31.12.2003, Ik 64
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()

(6)

(7)

(8)

9)

direktiivi 2003/71/EU teatavaid elemente tuleks muuta, et lihtsustada ja parandada
selle kohaldamist, suurendada selle tdhusust ning tdsta Uhenduse rahvusvahelist
konkurentsivdimet, vahendades selleks ettevotjate hal duskoormust.

Kindluse ja tBhususe tagamiseks tuleks tdpsustada direktiivi 2003/71/EU kohast
maksimaalse pakkumissumma Ulemméadra arvutamise korda. Teatavate kdnealuses
direktiivis osutatud pakkumiste koguvaarust tuleks arvutada tihenduse pohiselt.

Véartpaberite suunatud pakkumiste puhul peaks investeerimisihingutel ja
krediidiasutustel olema Gigus kohelda kutseliste investoritena selliseid fulsilis voi
juriidilis isikuid, keda kasitatakse voi keda nad kohtlevad kutseliste klientidena voi
keda tunnustatakse kolblike osapooltena vastavalt Euroopa Parlamendi ja nGukogu 21.
aprilli 2004. aasta direktiivile 2004/39/EU finantsi nstrumentide turgude kohta, millega
muudetakse ndukogu direktiive 85/611/EMU ja 93/6/EMU ning Euroopa Parlamendi
ja nBukogu direktiivi 2000/12/EU ja tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiiv
93/22/EM U8, Direktiivide 2003/71/EU ja 2004/39/EU asjakohaste sétete thtlustamine
lihtsustaks menetlusi ja vahendaks investeerimistihingute kulusid suunatud pakkumiste
puhul, kuna kodnealused Uhingud saaksid médratleda isikud, kellele pakkumine
suunatakse, tuginedes oma kutseliste klientide ja kdlblike osapoolte loetelule.
Seepérast tuleks koneauste isikute hdlmamiseks direktiivi 2003/71/EU  kohast
kutselise investori méaratlust laiendada.

Selleks et suurendada volakirjade emiteerimise tdhusust ja paindlikkust Uhenduses,
tuleks korvaldada piirangud péritoluliikmesriigi  kindlaks tegemisel selliste
mittekapitalivadrtpaberite emiteerimisel, mille nimivaartus on alla 1 000 euro. Samuti
tuleks vastavalt muuta direktiivi 2004/109/EU kohast péaritolu- ja vastuvétva
litkmesriigi kindlakstegemise mehhanismi.

Emitendi voi pakkuja koostatud kehtiv prospekt, mis on Uldsusele kéttesaadav
vaartpaberite [0plikul pakkumisel finantsvahendgate kaudu voi vaartpaberite mis
tahes hilisemal edasimiigil, annab investoritele piisavalt teavet teadlike
investeerimisotsuste tegemiseks. Seepdrast peaks vaartpabereid pakkuvatel voi hiljem
edasimiivatel finantsvahendajatel olema 6igus tugineda emitendi voi pakkuja
véljaantud algsele prospektile, kui see on kehtiv ja nduetekohaselt lisadega téiendatud
vastavalt direktiivi 2003/71/EU artiklitele 9 ja 16 ning kui emitent voi sellise prospekti
koostamise eest vastutav pakkuja annab selle kasutamiseks ndusoleku. Sel juhul muud
prospekti e nbuta. Kui emitent voi sellise algse prospekti koostamise eest vastutav
pakkuja ei anna selle kasutamiseks ndusolekut, peaks finantsvahendaja siiski avaldama
uue prospekti.

Prospekti koostamise ndue t606tajate osalusskeemi raames tehtavate pakkumiste puhul
e ole tdhus vahend t6o6tg ate teavitamiseks sellist laadi pakkumisega seotud riskide ja
tulu kohta ning kdnealuse ndudega kaasnevad to0andjatele liigsed kulud, mis e ole
pbhjendatud investori kaitsega. Seeparast tuleks vaartpaberiborsil noteerimata
aritihingud ja sellised &rithingud, mis on noteeritud Uhenduse turgudel, mis & ole
reguleeritud turud, vabastada kohustusest koostada prospekt kénealustel asjaoludel.

18

ELT L 145, 30.4.2004, 1k 1.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Prospekti kokkuvote on peamine teabeallikas jaeinvestorite jaoks. See peaks olema
[Ghike, lihtne ja sihtinvestoritele kergesti arusaadav. Selles tuleks keskenduda
pohiteabele, mida investorid vajavad teadlike investeerimisotsuste tegemiseks. Selle
sisu e tuleks piirata mis tahes eelnevalt kindlaks méaératud maksimaalse sbnade
arvuga. Kokkuvotte vorming ja sisu tuleks kindlaks méaérata nii, et see vBimaldaks
vorrelda  prospektis  kirjeldatud  investeerimisettepanekut muude  sarnaste
investeerimistoodetega. Seepérast peaksid liikmesriigid kohaldama tsiviilvastutust
kokkuvdtte pohjal mitte ainult juhul, kui see on eksitav, ebatépne voi prospekti muude
osadega vastuolus, vaid ka juhul, kui see ei anna pohiteavet, mis vGimaldab
investoritel teha teadlikke investeerimisotsuseid ja vorrelda vaartpabereid muude
investeerimistoodetega.

Selleks et tbhustada piiritleseid eelisostuemissioone ja nduetekohaselt votta arvesse
emitentide suurust, eelkBige krediidiasutuste puhul, kes emiteerivad direktiivi
2003/71/EU artikli 1 I6ike 2 punktis j osutatud véirtpabereid vastavalt konealuses
artiklis sétestatud Ulemméaérale voi Ule selle, samuti véikese turukapitalisatsiooniga
arithingute puhul, tuleks kehtestada proportsionaalne avalikustamise kord
eelisostuemissioonide  puhul,  védikese  turukapitalisatsiooniga  emitentide
aktsiapakkumiste puhul ja selliste direktiivi 2003/71/EU artikli 1 IGike 2 punktis |
osutatud mittekapitalivaartpaberite puhul, mida emiteerivad krediidiasutused vastavalt
kdnealuses artiklis sdtestatud tUlemméérale voi Ule selle.

Liikmesriigid avaldavad oma finantsseisundi kohta suurel hulgal teavet, mis on
Uldiselt Uldsusele kéttesaadav. Seepérast el peaks juhul, kui vaartpaberite pakkumist
tagab Uhenduse liikmesriik, emitent olema kohustatud esitama prospektis teavet
kdnealuse liikmesriigi kui tagaja kohta.

Kuna prospekti saab téiendada lisadega vastavalt direktiivile 2003/71/EU, &i ole ohtu,
et selles esitatav teave vananeb. Vottes arvesse prospekti koostamiseks ja
kinnitamiseks vajalikku aega ning sellega seotud kulusid, tuleks pikendada prospekti,
pohiprospekti ja registreerimisdokumendi kehtivusaega 12 kuult 24 kuuni, tingimusel
et neid nBuetekohaselt téiendatakse.

Seoses Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. detsembri 2004. aasta direktiivi
2004/109/EU (l&bipaistvuse nduete Uhtlustamise kohta teabele, mis kuulub
avaldamisele emitentide kohta, kelle véartpaberid on lubatud reguleeritud turul
kauplemisele, ning millega muudetakse direktiivi 2001/34/EU0)* jSustumisega on
direktiivi 2003/71/EU kohane emitendi kohustus esitada kord aastas dokument, mis
sisaldab teavet vOi osutab teabele, mis on avaldanud viimase 12 kuu jooksul enne
prospekti vaja andmist, muutunud Ulearuseks ja seepdrast tuleks see kehtetuks
tunnistada. Seepérast tuleks registreerimisdokumenti, mida saab praegu g akohastada
artikli 10 kohaselt, tdiendada ainult vastavalt prospekti téaendamise tavamenetlusele.

Selleks et tapsustada agaolu, kas prospekti lisa avaldamise ndue kaob siis, kui
vaartpaberitega hakatakse kauplema reguleeritud turul, olenemata sellest, kas
pakkumisperiood on |8ppenud, tuleks prospekti lisa avaldamise kohustus kaotada
pakkumisperioodi 10ppedes voi siis, kui kdnealuste vértpaberitega hakatakse
kauplema reguleeritud turul, olenevalt sellest, kumb toimub varem.
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

(21)

Sdllise tahtgja thtlustamine Uhenduse tasandil, mille jooksul investoritel on prospekti
téiendamise korral OGigus varem antud ndusoleku tuhistamiseks, tagaks kindluse
piiritleselt vaartpabereid pakkuvatel e emitentidele. Selleks et voimaldada paindlikkust
selliste liikmesriikide emitentidele, kus tavapéraselt sel juhul on kohaldatud pikemaid
tahtaegu, peaks pakkujal voi isikul, kes taotleb luba vaartpaberitega kauplemiseks
reguleeritud turul, olema vdOimalus vabatahtlikult pikendada konealuse 0Oiguse
kasutami se tahtaega.

Selleks et tagada emitendile vOi prospekti koostamise eest vastutavale isikule kindlus
selles, kas ja millal on prospekti Kkinnitamistunnistus esitatud, peaks prospekti
kinnitamise eest vastutav ametiasutus esitama kdnealuse kinnitamistunnistuse, mis
direktiivi 2003/71/EU kohaselt esitatakse vastuvGtva liikmesriigi  padevatele
asutustele, ka emitendile voi prospekti koostamise eest vastutavale isikule.

Kéesoleva direktiivi rakendamiseks vgjalikud meetmed tuleks vastu votta vastavalt
ndukogu 28. juuni 1999. aasta otsusele 1999/468/EU, millega kehtestatakse komisjoni
rakendusvolituste kasutamise menetl used®.

Selleks et votta arvesse finantsturgude tehnilist arengut ja tagada direktiivi
2003/71/EU uhtne kohaldamine, peaks komisjonil olema &igus votta vastu
rakendusmeetmed, et ajakohastada kdnealuses direktiivis satestatud Ulemmaéarasid.
Kuna need on ldmeetmed ja nende eesmark on muuta direktiivi 2003/71/EU vahem
olulis sdtteid, tdiendades seda uute vahem oluliste sdtetega, tuleb need vastu votta
vastavalt otsuse 1999/468/EU artiklis 5a sitestatud kontrolliga regulatiivmenetiusele.

Kuna k&esoleva direktiivi eesmérke, milleks on vahendada halduskoormust, mis on
seotud prospekti avaldamise kohustusega juhul, kui vaartpabereid pakutakse Uldsusele
ja nendega lubatakse kaubelda Uhenduse reguleeritud turgudel, ei suuda litkmesriigid
piisavalt saavutada ning nende ulatuse ja mdju tottu on neid lihtsam saavutada
Uhenduse tasandil, vaib thendus votta meetmeid kooskdlas asutamislepingu artiklis 5
sitestatud  subsidiaarsuse  pdhiméfttega. Konealuses  artiklis  sétestatud
proportsionaalsuse pohimotte kohaselt e 18he kéesolev direktiiv  kdnealuste
eesmérkide saavutamiseks vajalikust kaugemale.

Seepérast tuleks direktiive 2003/71/EU ja 2004/109/EU vastavalt muuta,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA DIREKTIIVI:

Artikkel 1

Direktiivi 2003/71/EU muudatused

Direktiivi 2003/71/EU muudetakse jargmiselt:

1.

a)

Artiklit 1 muudetakse jargmiselt.

Paragrahvi 2 muudetakse jargmiselt:
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b)

b)

i) punkt h asendatakse jargmisega:

»N) vaartpaberite suhtes, mis on hdélmatud pakkumisega, mille koguvaartus
thenduses on vaiksem kui 2 500 000 eurot, kusuures seda Ulemméaéra
arvestatakse kahetei stkiimne kuu kohta;”

ii)  punkt j asendatakse jargmisega:

»)) mittekapitalivédrtpaberite suhtes, mida krediidiasutused emiteerivad
jatkuvalt vdi korduvalt ja mille puhul on pakkumise koguvéaartus
thenduses vaiksem kui 50 000 000 eurot, kuguures seda Ulemmagra
arvestatakse kahetei stkiimne kuu kohta, tingimusel et need vaartpaberid:

1) e ole allutatud, vahetatavad ega asendatavad;

ii) e anna 6igust mérkida ega omandada muud liiki vaartpabereid ega ole
seotud tuletisvéartpaberitega.”

Lisatakse jargmine |Gige 4:

»4. Selleks et votta arvesse finantsturgude tehnilist arengut ja tagada ké&esoleva
direktiivi Uhtne kohaldamine, voétab komigon vastu rakendusmeetmed, mis
késitlevad artikli 1 16ike 2 punktides h ja j osutatud Ulemméaérade kohandamist.
Konealused meetmed, mille eesméark on muuta kdesoleva direktiivi vahem olulisi
sitteid, téiendades seda, voetakse vastu vastavat otsuse 1999/468/EU artiklis 5a
osutatud kontrolliga regulatiivmenetiusele.”

Artikli 2 16iget 1 muudetakse jargmiselt:
punkti €) muudetakse jargmiselt:
i) punkt i asendatakse jargmisega:

1) flusilised vai juriidilised isikud, keda kasitatakse voi taotluse korral koheldakse
kutseliste klientidena vastavalt direktiivi 2004/39/EU 11 lisdle vdi tunnustatakse
kdlblike osapooltena vastavalt direktiivi 2004/39/EU artiklile 24.”

i)  punktidii jaiii jéetakse vélja.

punktis m asendatakse alapunkt ii jargmisega:

»11) mittekapitalivaartpaberite emissioonide puhul on selleks sdltuvalt asjaoludest
emitendi, pakkuja voi vaartpaberitega kauplemise loa taotlgja valikul liikmesriik, kus
on emitendi registrijargne asukoht voi kus vaartpaberitega lubatakse vOi kavatsetakse
lubada kaubelda reguleeritud turul voi kus véartpabereid pakutakse Uldsusele;”
Artiklit 3 muudetakse jargmiselt:

|Gike 2 esimese |Gigu punkt e asendatakse jargmisega:

,€) vaartpaberite pakkumine, mille koguvéértus thenduses on vahem kui 100 000
eurot, kuguures seda Ulemmaééra arvestatakse kahetei stkiimne kuu kohta.”
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b)

b)

|Bikele 2 lisatakse jargmine 18ik:

»Liitkmesriigid el nGua muud prospekti vaartpaberite mis tahes hilisemal edasimudigil
vOi 10plikul pakkumisel finantsvahendgjate kaudu, kui kehtiv prospekt on
kéttesaadav vastavalt artiklile 9 ning kui emitent voi sellise prospekti koostamise eest
vastutav isik annab selle kasutami seks ndusoleku.”

Artikli 4 16ike 1 punkt e asendatakse jargmisega:

,€) véaartpaberid, mida pakub v&i mille annab Ule vbi kavatseb Ule anda oma
praegustele voi endistele juhtidele voi to6tajatele todandjaks olev ettevdtja voi selle
sidusettevdtja, tingimusel et saadaval on dokument, mis sisaldab teavet vaartpaberite
arvu jalaadi kohta ning pakkumise pdhjusi ja tksikasju.”

Artikli 516ike 2 esimene |6ik asendatakse jargmisega:

»Prospekt sisaldab teavet, mis kasitleb emitenti ja vaartpabereid, mida pakutakse
Uldsusele v6i millega lubatakse kaubelda reguleeritud turul. Samuti sisaldab see
kokkuvotet. Selles kokkuvottes, mis koostatakse algse prospektiga samas keeles,
esitatakse |Uhidalt ja mittetehnilises keeles emitendi, vdimaliku tagaja ja
vaartpaberite pohilised tunnugooned ja nendega seotud riskid. Prospekti kokkuvotte
vorming ja sisu annab pohiteavet, et investorid saaksid teha teadlikke
investeerimisotsuseid ja vorrelda vaartpabereid muude investeerimistoodetega.
Kokkuvote sisaldab ka hoiatust, et:”

Artikli 6 10ike 2 teine 16k asendatakse jargmisega:

»Liikmesriigid tagavad siiski, et Uhegi isku suhtes e kohaldata tsiviilvastutust
ainuiiks kokkuvdtte, ka mitte selle tolke pohjal, vélja arvatud juhul, kui see on
eksitav, ebatdpne voi prospekti muude osadega vastuolus, ja e anna pohiteavet, mis
voimaldab investoritel teha teadlikke investeerimisotsuseid ja vorrelda véartpabereid
muude investeerimistoodetega.”

Artikli 7 16iget 2 muudetakse jargmiselt:
punkt e asendatakse jargmisega:

,€) emitendi mitmesugused tegevusalad ja suurus, eelkdige krediidiasutuste puhul,
kes emiteerivad artikli 1 16ike 2 punktis j osutatud mittekapitalivaartpabereid
vastavalt konealuses artiklis sdtestatud dlemmaérale voi Ule selle, samuti véikese
turukapitalisatsiooniga &ritihingute ning véikeste ja keskmise suurusega ettevotjate
puhul. Selliste &riuhingute puhul kohandatakse teavet vastavalt nende suurusele ja
vajaduse korral nende |ihemal e tegutsemisajale;”

lisatakse punkt g:

»0) proportsionaalset avalikustamise korda kohaldatakse selliste &ritihingute
eelisostuemissioonide puhul, kelle aktsiatega lubatakse kaubel da reguleeritud turul.”

Artikli 8 16ike 3 jarele lisatakse jargmine [Bige 3a:
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b)

10.

11.

12.

13.

14.

»3a Kui véartpabereid tagab liikmesriik voib emitent, pakkuja voi isik, kes taotleb
luba vééartpaberitega kauplemiseks reguleeritud turul, voib jatta artikli 1 [6ike 3
kohasel prospekti koostamisel vélja sellist tagajat késitlevateabe.”

Artiklit 9 muudetakse jargmiselt.
Loiked 1 ja 2 asendatakse jargmistega:

, 1. Uldsusele pakkumise v6i reguleeritud turul kauplemisele lubamise puhul kehtib
prospekt 24 kuud pérast selle avaldamist, tingimusel et prospekti on taiendatud kdigi
artiklis 16 ndutavate lisadega.

2. Pakkumiskava puhul kehtib eelnevalt esitatud pohiprospekt kuni 24 kuud.”
LOige 4 asendatakse jargmisega:

»4. Artikli 5 l16ikes 3 osutatud registreerimisdokument, mis on eelnevalt esitatud ja
kinnitatud, kehtib kuni 24 kuud, tingimusel et seda téiendatakse artikli 16 kohaselt.
Vaaduse korral artikli 16 kohaselt tédiendatavat registreerimisdokumenti, koos
vaartpaberikirjelduse ja kokkuvottega késitatakse kehtiva prospektina.”

Artikkel 10 jéetakse véja.

Artikli 11 18ige 1 asendatakse jargmisega:

»1. Liikmesriigid lubavad esitada prospektis andmeid viitega Uhele v6i mitmele
varem VvOI samaaegselt avaldatud dokumendile, mille on  kinnitanud
paritoluliikmesriigi padev asutus vOi mis on esitatud kaesoleva direktiivi voi
direktiivi 2004/109/EU kohaselt. Need andmed peavad olema kéige ajakohasemad

emitendi ka&sutuses olevad andmed. Kokkuvote e tohi sisaldada viidetena esitatud
andmeid.”

Artikli 12 |8ige 2 asendatakse jargmisega:

.2. Sel juhul tdiendatakse registreerimisdokumenti artikli 16  kohaselt.
V &artpaberikirjeldus ja kokkuvdte kinnitatakse eraldi.”

Artikli 14 16ige 4 asendatakse jargmisega:

»4. Paritoluliikmesriigi paddev asutus avaldab oma veebilehel 24 kuu jooksul omal
valikul kas kdik kinnitatud prospektid voi vahemalt loendi prospektidest, mis on
kinnitatud artikli 13 kohaselt, ning vaaduse korral hiperlingi emitendi voi
reguleeritud turu veebilehel avaldatud prospektile.”

Artikkel 16 asendatakse jargmisega:
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15.

, Artikkel 16

Prospekti lisad

Prospekti lisas méargitakse draiga uus oluline seik, viga v8i ebatdpsus, mis on seotud
prospektis sisalduva teabega ja mis vOib mdjutada véartpaberite kohta hinnangu
andmist ning mis ilmneb vdi mida téheldatakse pérast prospekti kinnitamist, kuid
enne Uldsusele pakkumise [Gppemist voi, sOltuvalt asjaoludest, reguleeritud turul
kauplemise alustamist, olenevat sellest, kumb toimub varem. Selline lisa
kinnitatakse kdige enam seitsme t66paeva moddumisel sama menetluse kohaselt kui
algne prospekt ja avaldatakse vahemalt sama range korra kohaselt kui algne
prospekt. Lisas sisalduva uue teabe arvessevotmiseks téiendatakse vajaduse korral ka
kokkuvotet ja selle mis tahes télkeid.

Investoritel, kes on juba ndustunud ostma voi mérkima vaartpabereid enne lisa
avaldamist, on Gigus tuhistada oma ndusolek kahe to6Opdeva jooksul pérast lisa
avaldamist. Pakkuja vOi isik, kes taotleb luba véartpaberitega kauplemiseks
reguleeritud turul, vaib kdnealust tahtaega pikendada.”

Artikli 18 I16ige 1 asendatakse jargmisega:

,1. Paritoluliikmesriigi pé&dev asutus esitab vastuvotva liikmesriigi padevale
asutusele emitendi voi prospekti koostamise eest vastutava isiku taotlusel kolme
t6Opaeva jooksul pérast taotluse esitamist, voi kui taotlus esitatakse koos prospekti
kavandiga, dis Uhe toopdeva jooksul —pérast prospekti  kinnitamist
kinnitamistunnistuse, mis téendab, et prospekt on koostatud kéesoleva direktiivi
kohaselt, ja kOnealuse prospekti eksemplari. Vaaduse korra lisatakse nendele
dokumentidele kokkuvdtte tdlge, mis on tehtud emitendi voi prospekti koostamise
eest vastutava isiku vastutusel. Prospekti mis tahes lisade suhtes rakendatakse sama
korda. Lisaks vastuvGtva liikmesriigi péadevatele asutustele esitatakse
kinnitamistunnistus samaaegselt ka emitendile vOi prospekti koostamise eest
vastutavale isikule.”

Artikkel 2

Direktiivi 2004/109/EU muutmine

Direktiivi 2004/109/EU artikli 2 18ike 1 punkt i asendatakse jargmisega:

»1) aktsiaemitentide puhul:

— kui emitendi registreeritud asukoht asub Uhenduses, liikmesriik, kus on emitendi
registrijargne asukoht;

kui emitendi registreeritud asukoht asub kolmandas riigis, direktiivi 2003/71/EU
artikli 2 16ike 1 punkti m alapunktisiii osutatud liikmesriik.”
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Artikkel 3

Ulevdtmine

1 Liikmesriigid joustavad ké&esoleva direktiivi téitmiseks vaaikud 6igus- ja
haldusnormid hiljemalt [12 kuu mdddumisel kéesoleva direktiivi joustumisest]. Nad
edastavad kdnealuste normide teksti ning kdnealuste normide ja kaesoleva direktiivi
vahelise vastavustabeli viivitamata komisjonile.

Kui litkmesriigid need meetmed vastu vétavad, lisavad nad nendesse meetmetesse
vOi nende meetmete ametliku avaldamise korral nende juurde viite kéesolevale
direktiivile. Sellise viitamise viisi ndevad ette lilkmesriigid.

2 Liikmesriigid edastavad komigonile kaesoleva direktiiviga reguleeritavas
valdkonnas nende poolt vastuvietavate pohiliste siseriiklike digus- ja haldusnormide
teksti.

Artikkel 4
Joustumine

Kéaesolev direktiiv joustub kahekimnendal péeval pérast selle avaldamist Euroopa Liidu
Teatajas.

Artikkel 5

Adressaadid

K&esolev direktiiv on adresseeritud liikmesriikidele.

Brissel,
Euroopa Parlamendi nimel Noukogu nimel
president eesistuja
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