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Oigusakti eelndu muudatusettepanekud

Kahes veerus esitatud Euroopa Parlamendi muudatusettepanekud

Vaélja jaetav tekst on mérgistatud vasakpoolses veerus paksus kaldkirjas.
Teksti asendamine on margistatud mdlemas veerus paksus kaldkirjas. Uus
tekst on mérgistatud parempoolses veerus paksus kaldkirjas.

Iga muudatusettepaneku pdise esimene ja teine rida osutavad labivaadatava
digusakti eelndu asjaomasele tekstiosale. Kui muudatusettepanek puudutab
kehtivat digusakti, mida digusakti eelndus soovitakse muuta, méargitakse
paises lisaks kolmandale reale viide kehtivale digusaktile ja neljandale reale
viide muudetavale sattele.

Konsolideeritud tekstina esitatud Euroopa Parlamendi
muudatusettepanekud

Uued tekstiosad on mérgistatud paksus kaldkirjas. Vélja jaetud tekstiosad on
téhistatud sﬁmboligal voi 1abi kriipsutatud. Teksti asendamise puhul on uus
tekst margistatud paksus kaldkirjas ja asendatav tekst kustutatud voi &bi
kriipsutatud.

Erandina ei t&histata teenistuste tehtud puhtalt tehnilist laadi muudatusi
16pliku teksti vormistamiseks.
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EUROOPA PARLAMENDI SEADUSANDLIKU RESOLUTSIOONI PROJEKT

ettepaneku kohta vdtta vastu Euroopa Parlamendi ja ndukogu maarus, millega
muudetakse maarust (EL) nr 596/2014 ja maarust (EL) 2017/1129 VKEde kasvuturgude
kasutamise edendamise osas

(COM(2018)0331 — C8-0212/2018 — 2018/0165(COD))

(Seadusandlik tavamenetlus: esimene lugemine)
Euroopa Parlament,

—  vOttes arvesse komisjoni ettepanekut Euroopa Parlamendile ja ndukogule
(COM(2018)0331),

—  vOttes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 294 I16iget 2 ja artiklit 114, mille
alusel komisjon esitas ettepaneku Euroopa Parlamendile (C8-0212/2018),

—  vo0ttes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 294 IBiget 3,

—  vOttes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee 19. septembri 2018. aasta
arvamust?,

—  voOttes arvesse kodukorra artiklit 59,
—  v0ttes arvesse majandus- ja rahanduskomisjoni raportit (A8-0437/2018),
1.  votab vastu allpool toodud esimese lugemise seisukoha;

2. palub komisjonil ettepaneku uuesti Euroopa Parlamendile saata, kui komisjon asendab
oma ettepaneku, muudab seda oluliselt voi kavatseb seda oluliselt muuta;

3. teeb presidendile Ulesandeks edastada Euroopa Parlamendi seisukoht ndukogule ja
komisjonile ning liikmesriikide parlamentidele.

! ELT C 440, 6.12.2018, 1k 79.
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Muudatusettepanek 1

EUROOPA PARLAMENDI MUUDATUSED®

komisjoni ettepanekule

2018/0165 (COD)
Ettepanek:
EUROOPA PARLAMENDI JA NOUKOGU MAARUS,

millega muudetakse maarust (EL) nr 596/2014 ja maarust (EL) 2017/1129 VKEde
kasvuturgude kasutamise edendamise osas

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA PARLAMENT JA EUROOPA LIIDU NOUKOGU,

vOttes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut, eriti selle artiklit 114,
vottes arvesse Euroopa Komisjoni ettepanekut,

olles edastanud seadusandliku akti eelndu liikmesriikide parlamentidele,
vittes arvesse Euroopa Keskpanga arvamust?,

vottes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee arvamust?,
toimides seadusandliku tavamenetluse® kohaselt

ning arvestades jargmist:

(1)  Kapitaliturgude liidu algatuse eesméark on védhendada s6ltuvust pangalaenudest,
mitmekesistada turup8hise rahastamise allikaid kdigi véikeste ja keskmise suurusega
ettevotjate (edaspidi ,,VKEd*) jaoks ning soodustada VKEde avalikke aktsia- ja
volakirjaemissioone. Liidus asuvad ettevotted, kes puliavad kauplemiskohtade kaudu
kapitali kaasata, seisavad silmitsi suurte tihekordsete ja alaliste kuludega, mis on seotud
avalikustamise ja nduete taitmisega ning millest heidutatuna nad ei pruugi tldse taotleda
liidu kauplemiskohtades kauplemisele votmist. Lisaks sellele kipub VKEde poolt liidu
kauplemiskohtades emiteeritud aktsiate likviidsus olema véiksem ja volatiilsus suurem,
mis tdstab kapitali hinda, muutes selle rahastamisallika liiga kulukaks. Seetdttu on vaga
oluline liidu horisontaalne poliitika VKEde jaoks. Selline poliitika peab olema
kaasav, Uhtne ja tulemuslik ning votma arvesse VKEde erinevaid allriihmi ja nende
erinevaid vajadusi. Sel eesmargil on vaja tdiendavaid eeskirju, et tagada VKEde

* Muudatused: uus v8i muudetud tekst on margistatud paksus kaldkirjas, vélja jaetud tekst on tahistatud

siimboliga || .
! ELTCI[...], [...]1 Ik [...].
2 ELT C 440, 6.12.2018, Ik 79.

3 Euroopa Parlamendi ... seisukoht (ELT ...) ja nGukogu ... otsus.
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(1a)

@)

3)

(4)

kokkusobivus selliste rahastamisallikatega nagu ariinglid, stardikapital, riskikapital
jne. VKEde laenude mitmekesistamine on liidu majandusliku tervise tagatis.

Vaike voi keskmise suurusega ettevote ehk VKE on aritihing, mis vastab oma viimase
raamatupidamise aastaaruande vOi konsolideeritud aastaaruande kohaselt vdhemalt
kahele jargmisest kolmest kriteeriumist: tootajate keskmine arv majandusaastal on
vaiksem kui 250, bilansimaht ei tleta 43 000 000 eurot ning aasta netokaive ei Uleta
50 000 000 eurot.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiviga 2014/65/EL! loodi mitmepoolsete
kauplemissiisteemide alajaotusena uus kauplemiskohtade liik, VKEde kasvuturg, mille
eesmérk on hoélbustada VKEde juurdepédésu kapitalile, vdimaldamaks neil kasvada,
ning aidata kaasa toelist kasvupotentsiaali omavate VKEdest emitentide vajadustele
spetsialiseerunud turgude edasiarendamisele. Samuti tuli direktiivi 2014/65/EL
hinnangul tdahelepanu ,,keskendada sellele, kuidas kdnealuse turu kasutamist tulevaste
Oigusaktidega toetada ja edendada, et muuta see investoritele atraktiivseks, tagada
halduskoormuse vahenemine ning pakkuda VKEdele tdiendavaid stiimuleid minna
kapitaliturgudele ~VKEde kasvuturgude kaudu“. Euroopa Majandus- ja
Sotsiaalkomitee markis oma arvamuses komisjoni k&esoleva madaruse ettepaneku
kohta jirgmist: ,teabevahetuse madal tase ja biirokraatlik lihenemine on
markimisvaarsed takistused ning nende takistuste Uletamiseks tuleb teha palju
rohkem jOupingutusi. Teatis peaks olema alati suunatud ahela alumisse otsa,
kaasates VKEde Uhendusi, sotsiaalpartnereid, kaubanduskodasid jms.

Siiski on margitud, et vBrreldes mitmepoolsetes kauplemissusteemides vai reguleeritud
turgudel kauplema lubatud emitentidega ei ole VKEde kasvuturul kauplema lubatud
emitentidele kehtivad regulatiivsed néuded kuigivord leebemad. Suurem osa Euroopa
Parlamendi ja ndukogu maaruses (EL) nr 596/20142 satestatud kohustustest kehtivad
uhtviisi koikidele emitentidele, s6ltumata nende suurusest voi kauplemiskohast, kus
nende finantsinstrumendid on kauplemisele vfetud. Asjaolu, et erinevused VKEde
kasvuturu emitentide ja mitmepoolsetes kauplemissiisteemides tegutsevate emitentide
vahel on véikesed, votab mitmepoolsetelt kauplemissiisteemidelt motivatsiooni VKEde
kasvuturu staatust taotleda. Seega tuleb VKEde kasvuturu kasutamise edendamiseks
kehtivaid néudeid taiendavalt ja proportsionaalselt leevendada.

VKEde kasvuturgude atraktiivsust tuleks suurendada, védhendades veelgi nduete
taitmisega seotud kulusid ja halduskoormust, millega VKEde kasvuturgude emitendid
silmitsi seisavad. Selleks et sailitada reguleeritud turgudel nduete taitmise kdrgeim tase,
tuleks k&esoleva méérusega ette nahtud leebemate nuete kohaldamine piirata VKEde
kasvuturgudel noteeritud ettevdtetega hoolimata sellest, et kbiki VKEsid ei noteerita
VKEde kasvuturgudel ja et kdik VKEde kasvuturgudel noteeritud ettevotted ei ole
VKEd. Direktiivi 2014/65/EL kohaselt vBidakse kasvuturgudel kauplema lubada kuni
50 % ettevotteid, kes ei ole VKEd, et hoida VKEde kasvuturu drimudel kasumlikuna
muu hulgas muude ettevotete kui VKEde véartpaberite likviidsuse kaudu. Arvestades
riske, mis kaasnevad erinevate normide kohaldamisega samasse kategooriasse

1

Euroopa Parlamendi ja nukogu 15. mai 2014. aasta direktiiv 2014/65/EL finantsinstrumentide turgude

kohta ning millega muudetakse direktiive 2002/92/EU ja 2011/61/EL (ELT L 173, 12.6.2014, Ik 349).

2

Euroopa Parlamendi ja nGukogu 16. aprilli 2014. aasta méarus (EL) nr 596/2014, mis kasitleb

turukuritarvitusi (turukuritarvituse maarus) ning millega tunnistatakse kehtetuks Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiiv 2003/6/EU ja komisjoni direktiivid 2003/124/EU, 2003/125/EU ja 2004/72/EU (ELT L 173, 12.6.2014,

Ik 1).
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(42)

(4b)

()

kuuluvates kauplemiskohtades (st VKEde kasvuturul) noteeritud emitentidele, ei tuleks
kéesolevas madruses satestatud muudatuste kohaldamisel piirduda ainult VKEdest
emitentidega. Selleks et tagada emitentide jaoks jarjepidevus ja investorite jaoks selgus,
tuleks nduete taitmisega seotud kulude ja halduskoormuse vahendamist kohaldada koigi
VKEde kasvuturu emitentide suhtes soltumata nende turukapitalisatsioonist.
Emitentidele samu norme kohaldades on samuti tagatud, et ettevotteid ei panda
halvemasse olukorda seetdttu, et nad kasvavad ja ei kuulu enam VKEde hulka. Suurem
raskuspunkt peab olema VKEdel — kédesoleva maaruse subjektidel — ja nende
vajadustel. Burokraatia vahendamine on selle protsessi oluline osa, kuid tuleb votta
ka muid meetmeid. Tuleb teha j6upingutusi, et parandada VKEdele otseselt
kattesaadavat teavet neile avatud rahastamisvéimaluste kohta. Andmed naitavad, et
VKEde puudulik teavitamine on tiks peamisi probleeme seoses nende juurdepaasuga
muudele rahastamisallikatele peale pankade.

Tuleb tunnustada asjaolu, et Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaarusesse (EL) nr
2017/1129' on integreeritud ELi kasvuprospekt, mida kohaldatakse VKEde suhtes,
kes emiteerivad turul kapitali. ELi kasvuprospekt on taieliku prospekti
kondenseeritud vorm, mis avaldatakse, kui toimub vaartpaberite avalik pakkumine
vdi nende vdtmine kauplemisele reguleeritud turul, ning mis sisaldab olulist teavet ja
dokumentatsiooni. ELi kasvuprospekt on liihem ja seega on selle koostamine odavam,
mis vahendab VKEde kulusid. VKEdel peaks olema vb6imalik valida kasutamiseks ELi
kasvuprospekt. Lisaks peaks vaartpaberite pakkumisel kuni 20 miljoni euro ulatuses
olema igal emitendil samuti v6imalik kasutada ELi kasvuprospekti, vélja arvatud
juhul, kui ta kavatseb taotleda luba kauplemiseks reguleeritud turul. See hélmab
emitente, kelle avalikud pakkumised vdidakse votta kauplemisele VKEde kasvuturul,
samuti emitente, kes teevad avalikke pakkumisi, millega borsil ei kaubelda.
Alternatiivse vimalusena peaks emitentidel olema voimalik koostada téielik prospekt
vastavalt maarusele (EL) nr 2017/1129.

VKEde kasvuturu edu ei tohiks médta lihtsalt noteeritud arithingute arvuga, vaid
pigem borsil noteeritud &arithingute kasvumaaraga. Regulatiivsete nduete
leevendamisest peaksid kasu saama need vaiksemad arithingud, kes omavad
tegelikku kasvupotentsiaali.

Maaruse (EL) nr596/2014 artikli 11 kohaselt hdlmab turu sondeerimine teabe
edastamist eesméargiga hinnata vdimaliku tehingu korral potentsiaalsete investorite huvi
ja tehinguga seotud tingimusi, nagu tehingu potentsiaalne suurus vdi hind, enne tehingu
teatavaks tegemist Ghele vdi mitmele potentsiaalsele investorile. VVolakirjade suunatud
pakkumise ldbirddkimiste etapis alustavad I emitendid arutelusid piiratud arvu
potentsiaalsete kutseliste investoritega (Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééaruse (EL)
2017/1129% maaratluses) ning arutavad nende kutseliste investoritega kdiki lepingu- ja
tehingutingimusi. Volakirjade suunatud pakkumise labirdakimiste etapis edastatakse
teavet eesmargiga struktureerida ja kujundada tehing tervikuna, mitte selleks, et hinnata
potentsiaalsete investorite huvi voimaliku tehingu vastu. Monikord vdib turu

1

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017. aasta méarus (EL) 2017/1129, mis kasitleb

vaartpaberite avalikul pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele vGtmisel avaldatavat prospekti ning
millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (EMPs kohaldatav tekst)

2

Euroopa Parlamendi ja nGukogu 14. juuni 2017. aasta maérus (EL) 2017/1129, mis késitleb

vaartpaberite avalikul pakkumisel vi reguleeritud turul kauplemisele vdtmisel avaldatavat prospekti ning
millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (ELT L 168, 30.6.2017, Ik 12).
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(6)

(7)

(72)

(8)

sondeerimise ndude kehtestamine volakirjade suunatud pakkumiste puhul olla koormav
ja votta nii emitentidelt kui ka investoritelt motivatsiooni alustada labirdakimisi selliste
tehingute Ule. Selleks et suurendada I volakirjade suunatud pakkumiste atraktiivsust,
tuleks sellised tehingud turu sondeerimise korra kohaldamisalast vélja jatta, tingimusel
et on olemas asjakohane vaikimiskokkulepe.

Emitendi aktsiate teatav likviidsus on vBimalik saavutada likviidsusmehhanismidega,
nagu turutegemise kord voi likviidsusleping. Turutegemise kord hélmab kokkulepet
turu korraldaja ja sellise kolmanda isiku vahel, kes kohustub hoidma teatavad aktsiad
likviidsetena ja kellele tehakse vastutasuks kauplemistasudest hinnaalandust.
Likviidsusleping hdlmab kokkulepet emitendi ja sellise kolmanda isiku vahel, kes
kohustub pakkuma emitendi nimel likviidsust emitendi aktsiatele. Turu téieliku
terviklikkuse séilitamiseks peaks likviidsuslepingute kasutamine olema véimalik koigi
VKEde kasvuturu emitentide jaoks koikjal liidus, kui tdidetud on teatavad tingimused.
Koik padevad asutused ei ole kehtestanud maaruse (EL) nr 596/2014 artikli 13 kohaselt
turu tunnustatud tavasid seoses likviidsuslepingutega, mis tdéhendab, et praegu ei ole
kdigil VKEde kasvuturu emitentidel koéikjal liidus juurdepaasu likviidsuskavadele.
Selline likviidsuskavade puudumine vdib olla takistuseks VKEde kasvuturgude
tulemuslikule arendamisele. Seega tuleb luua liidu raamistik, mis annab VKEde
kasvuturu emitentidele vdimaluse sdlmida likviidsuslepinguid teises lilkmesriigis asuva
likviidsuse pakkujaga, kui riiklikul tasandil kehtestatud turu tunnustatud tava puudub.
Siiski on oluline, et liidu raamistik likviidsuslepingute kohta VKEde kasvuturul ei
asendaks kehtivaid vdi tulevasi siseriiklikke tunnustatud turutavasid, vaid pigem
taiendaks neid || . On oluline, et padevad asutused sailitaksid véimaluse kehtestada
likviidsuslepingute puhul tunnustatud turutavasid, et kohandada lepingute tingimusi
kohalikele eripédradele voi laiendada lepinguid mittelikviidsetele véartpaberitele, mis ei
kuulu kauplemiskoha aktsiate hulka.

Selleks et tagada poOhjenduses 6 osutatud liidu raamistiku (mis Kkasitleb
likviidsuslepinguid VKEde kasvuturul) Uhetaoline kohaldamine, tuleks maarust (EL)
nr596/2014 muuta, et anda komisjonile OGigus vOtta vastu Euroopa
Vaartpaberiturujarelevalve koostatud rakenduslikud tehnilised standardid, milles
satestatakse selliste lepingute puhul kasutatav vorm. Komisjon peaks nimetatud
rakenduslikud tehnilised standardid v6tma vastu rakendusaktidena vastavalt ELi
toimimise lepingu artiklile 291 ning kooskdlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu madruse
(EL) nr 1095/2010* artikliga 15.

VKEde kasvuturgude kasutamist tuleks aktiivselt edendada. Paljud VKEA ei ole ikka
veel teadlikud nende wuut liiki kauplemiskohtade olemasolust. Olukorra
lahendamiseks peaks komisjon tihedas koostoos padevate riiklike asutuste ja VKESsid
esindavate organisatsioonidega korraldama teadlikkuse suurendamise kampaaniaid,
et teavitada VKEsid VKEde kasvuturgude pakutavatest voimalustest.

Mééruse (EL) nr 596/2014 artikli 17 10ike 4 kohaselt vdivad emitendid otsustada, et nad
viivitavad siseteabe avalikustamisega, kuna viivitamatu avalikustamine kahjustaks
tdendoliselt nende digustatud huve. Siiski peavad emitendid pédevale asutusele
viivitamisest teatama ja selgitama pdhjuseid, mille alusel otsus tehti. VKEde kasvuturu

1

Euroopa Parlamendi ja nGukogu 24. novembri 2010. aasta méarus (EL) nr 1095/2010, millega

asutatakse Euroopa Jarelevalveasutus (Euroopa Vadrtpaberiturujarelevalve), muudetakse otsust nr 716/2009/EU
ning tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus 2009/77/EU (ELT L 331, 15.12.2010, Ik 84).
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emitentide jaoks vOib kohustus pdhjendada kirjalikult avalikustamisega viivitamise
otsust olla koormav. Leitakse, et kui kehtestada VKEde kasvuturu emitentidele leebem
ndue, mis seisneb kohustuses selgitada viivitamise pohjuseid ainult padeva asutuse
ndudmisel, ei mdjutaks see oluliselt pddeva asutuse suutlikkust teha kontrolli siseteabe
avalikustamise (le ja véhendaks samas oluliselt VKEde kasvuturu emitentide
halduskoormust; selle tingimuseks on, et péadevaid asutusi ikkagi teavitatakse
viivitamise otsusest ja kui sellistel asutustel on seoses nimetatud otsusega kahtlusi, on
neil voimalik alustada uurimist.

9 VKEde kasvuturu emitendid peavad maaruse (EL) nr596/2014 artikli 18 1dike 6
kohaselt esitama insaiderite nimekirja ainult padeva asutuse taotluse korral, ent sellel
vahem rangel ndudel on piiratud praktiline mdju, kuna nimetatud emitentidel tuleb siiski
teha pidevat jarelevalvet nende isikute ule, kes kvalifitseeruvad insaideriteks
kaimasolevate projektide raames. Seega tuleks praeguse leevendatud ndude asemel anda
VKEde kasvuturu emitentidele vdimalus pidada ainult alaliste insaiderite loetelu, mis
hdlmaks isikuid, kellel on tulenevalt nende Ulesannetest voi ametist emitendi juures
regulaarne juurdepdads siseteabele, ja nende isikute otseseid pereliikmeid. K&nealust
nimekirja tuleks ajakohastada igal aastal ja see tuleks edastada padevale asutusele.
Padev asutus peaks tagama, et selline halduslik lihtsustamine ei tooks kaasa VKEdele
kahjulikke ebaseaduslikke tavasid. Insaiderite nimekirjad on padevate asutuste jaoks
oluline uurimisvahend.

(9a) Insaiderite nimekirjad on reguleerivate asutuste jaoks turukuritarvituste uurimisel
oluline vahend. Need vdimaldavad séilitada turu usaldusvaarsust. Oluline on
tapsustada, et insaiderite nimekirja koostamise kohustus on nii emitentidel kui ka
nende nimel vai arvel tegutsevatel isikutel. Emitendi nimel v3i arvel tegutsevate
isikute kohustusi seoses insaiderite nimekirja koostamisega tuleks selgitada, et
valtida liidus erinevaid t6lgendusi ja tavasid.

Maaruse (EL) nr 596/2014 asjaomaseid satteid tuleks vastavalt muuta.

(9b) Arvestades vahem rangeid ndudeid muudes satetes, peaksid ka kohaldatavad
karistusmeetmed kajastama vaiksemate ettevotjate majanduslikku reaalsust.

(10) Vastavalt méaruse (EL) nr 596/2014 artikli 19 I6ikele 3 peavad emitendid avalikustama
hiljemalt kolme todpaeva jooksul tehingud, mille on teinud juhtimiskohustusi taitvad
isikud ja nendega lahedalt seotud isikud. Sama téhtaeg kehtib juhtimiskohustusi taitvate
isikute ja nendega lahedalt seotud isikute puhul kohustusele teatada oma tehingutest
emitendiga. Kui juhtimiskohustusi taitvad isikud ja nendega lahedalt seotud isikud
teatavad oma tehingutest VKEde kasvuturu emitentidele hilinemisega, on sellistel
VKEde kasvuturu emitentidel tehniliselt keerukas kolmepéevasest tahtajast kinni
pidada, mis v@ib pdhjustada vastutusega seotud probleeme. Seega peaks VKEde
kasvuturu emitentidel olema lubatud avalikustada tehingud hiljemalt kaks paeva parast
seda, kui juhtimiskohustusi taitvad isikud voi nendega lahedalt seotud isikud on neist
tehingutest teatanud.

(11) VKEde kasvuturgu ei tuleks pidada emitentide arengu viimaseks etapiks: see peaks
vOimaldama edukatel ettevotetel kasvada ja siseneda lihel péeval reguleeritud turule, et
saada kasu suuremast likviidsusest ja ulatuslikumast investorite kogumist. Selleks et
holbustada Uleminekut VKEde kasvuturult reguleeritud turule, peaks kasvavatel
ettevotetel olema vOimalus kasutada reguleeritud turul kauplema lubamisel Euroopa
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(12)

(12 a)

(13)
(14)

Parlamendi ja nbukogu mé&aruse (EL) 2017/1129 artiklis 14 s&testatud lihtsustatud
avalikustamiskorda, tingimusel et kdnealustel ettevdtetel on olnud vahemalt kolm aastat
luba kaubelda VKEde kasvuturul. See ajavahemik peaks vdimaldama emitentidel saada
killaldased kogemused ning esitada turule andmed oma finantstulemuste ja
aruandlusnduete kohta vastavalt direktiivile 2014/65/EL.

Vastavalt Euroopa Parlamendi ja nukogu maarusele (EU) nr 1606/2002* ei ole VKEde
kasvuturu emitentidel kohustust avaldada oma finantsaruandeid rahvusvaheliste
finantsaruandlusstandardite kohaselt. Siiski peaksid need VKEde kasvuturu emitendid,
kes soovivad kasutada reguleeritud turule tile minnes lihtsustatud avalikustamiskorda,
koostama oma viimased finantsaruanded, sealhulgas voérdlusandmed eelmise aasta
kohta, vastavalt kdnealusele maarusele, et véltida h&lbimist reguleeritud turgudel
kehtivatest standarditest.

Selleks et parandada VKEde rahastamist ja neisse investeerimist liidus, on vaja
kasutada valdkondadevahelist ldhenemisviisi. Selline  valdkondadevaheline
Iahenemisviis peaks keskenduma rahastamise mélemale tahule — nii ettevotjatele kui
ka investoritele. Praegu kohaldatakse institutsionaalsete investorite suhtes eeskirju,
usaldatavusndudeid voi liiga konservatiivseid suhtarve, mis takistavad neil VKEdesse
investeerimast. Sellega seoses peaks komisjon uurima erinevatest valdkondlikest
eeskirjadest, mis hdélmavad pensionifonde, kindlustus- ja edasikindlustusseltse,
varahaldureid ja investeerimisthinguid, kuidas lihtsustada investeerimist
kasvuturgudel noteeritud VKEdesse ja laiemalt kdikidesse VKEdesse liidus.

Seetdttu tuleks maaruseid (EL) nr 596/2014 ja (EL) nr 2017/1129 vastavalt muuta.

Ké&esolevas madruses satestatud muudatusi tuleks hakata kohaldama kuus kuud parast
kéesoleva maaruse joustumist, et anda VKEde kasvuturgude korraldajatele kiillaldaselt
aega oma reeglistike kohandamiseks,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA MAARUSE:

Artikkel 1
Maaruse (EL) nr 596/2014 muudatused

Maarust (EL) nr 596/2014 muudetakse jargmiselt.

1.

Anrtiklile 11 lisatakse 16ige 1a:

»la. Kui védértpaberite pakkumine tehakse ainult kutselistele investoritele Euroopa
Parlamendi ja ndukogu maaruse (EL) 2017/1129* artikli 2 punkti e maaratluses, ei ole
see, kui emitent, kelle finantsinstrumendid on v&etud kauplemisele mones
kauplemiskohas, edastab teavet nimetatud kutselistele investoritele eesmargiga
rdékida labi oma vdlakirjade emissioonis osalemise lepingulised tingimused, turu
sondeerimine ja ei Kkujuta enesest siseteabe Oigusvastast avaldamist. Koénealune
emitent tagab, et teavet saavad kutselised investorid on teadlikud sellega kaasnevatest
Oiguslikest kohustustest ja tunnustavad neid kirjalikult ning on teadlikud siseteabe

1

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 19. juuli 2002. aasta maarus (EU) nr 1606/2002 rahvusvaheliste

raamatupidamisstandardite kohaldamise kohta (EUT L 243, 11.9.2002, Ik 1).
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alusel kauplemise ja siseteabe 0Oigusvastase avaldamise eest kohaldatavatest
karistustest.

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017. aasta maarus (EL) 2017/1129,
mis kasitleb véartpaberite avalikul pakkumisel v&i reguleeritud turul
kauplemisele votmisel avaldatavat prospekti ning millega tunnistatakse
kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (ELT L 168, 30.6.2017, Ik 12).;

2. artiklile 13 lisatakse 16iked 12 ja 13:

»12. llma et see kahjustaks liikmesriikide suutlikkust kasutada tunnustatud
turutavasid vdi selliseid tavasid arendada, tohib emitent, kelle finantsinstrumendid
on voetud kauplemisele VKEde kasvuturul, Isélmida oma aktsiate kohta ELi
likviidsuslepingu, kui taidetud on jargmised tingimused:

(@ likviidsuslepingu tingimused vastavad ké&esoleva maaruse artikli 13 15ikes 2 ja
komisjoni delegeeritud maaruses (EL) 2016/908** satestatud kriteeriumidele;

(b) likviidsusleping on koostatud vastavalt 16ikes 13 osutatud vormile;

(c) likviidsuse pakkujal on padeva asutuse antud nduetekohane luba vastavalt
direktiivile 2014/65/EL ja ta on registreeritud turu liikkmena kas VKEde
kasvuturu korraldaja vGi seda korraldava investeerimisuihingu poolt;

(d) VKEde kasvuturu korraldaja voi seda korraldav investeerimisiihing Kinnitab
emitendile Kirjalikult, et ta on likviidsuslepingu arakirja kétte saanud ja ndustub
nimetatud lepingu tingimustega.

Kéesoleva 10ike esimeses 18igus nimetatud emitent peab olema mis tahes hetkel
tOestama, et tingimused, mille kohaselt leping sdImiti, on pidevalt tdidetud. Kdnealune
emitent ja VKEde kasvuturu korraldaja esitavad likviidsuslepingu asjaomastele
péadevatele asutustelel .

13. Selleks et tagada I6ike 12 (ihetaolised kohaldamistingimused, antakse komisjonile
tihedas koostdds Euroopa Vaartpaberiturujarelevalvega ja tema tehnilise nGuande
alusel 6igus votta kooskdlas artikliga 35 vastu delegeeritud digusakte kaesoleva
méaaruse taiendamiseks, tapsustades ELi likviidsuslepingu s6lmimise puhul
kasutatava lepingulise vormi standardeid, et tagada artikliga 13 ette nahtud
tingimuste taitmine. ||

** Komisjoni 26. veebruari 2016. aasta delegeeritud maarus (EL) 2016/908, millega tdiendatakse
Euroopa Parlamendi ja noukogu madrust (EL) nr596/2014 regulatiivsete tehniliste
standarditega, mis késitlevad turu tunnustatud tava kehtestamise kriteeriume, korda ja néudeid
ning selle hoidmise, IGpetamise vdi tunnustamise tingimuste muutmise ndudeid (ELT L 153,
10.6.2016, Ik 3).*

3. artikli 17 16iget 4 muudetakse jargmiselt:
(a) kolmas 16ik asendatakse jargmisega:

,,Kui emitent voi lubatud heitkoguse vaartpaberite turu osaline on viivitanud siseteabe
avalikustamisega kéesoleva I0ike kohaselt, teavitab ta 16ikes 3 tépsustatud padevat
asutust viivitamisest alati kirjalikult kohe parast siseteabe avalikustamist. Selles
teavituses esitab emitent voi lubatud heitkoguse vaartpaberite turu osaline kirjaliku
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selgituse selle kohta, kuidas kaesolevas l0ikes satestatud tingimused olid taidetud.
Alternatiivina vBivad liikmesriigid ette néha, et nimetatud selgitus tuleb esitada liksnes
16ikes 3 tdpsustatud padeva asutuse ndudmisel.*;

(b) lisatakse jargmine 16ik:

»Erandina kolmandast I0igust esitab emitent, kelle vaartpaberid on voetud
kauplemisele VKEde kasvuturul, padevale asutusele kirjaliku selgituse tksnes
vastava taotluse korral]] «;

4. artikli 18 I6iked 1-6 asendatakse jargmistega:
,»1. Finantsinstrumendi emitent ja tema nimel voi arvel tegutsev isik peavad:

(@) koostama nimekirja koigist isikutest, kellel on juurdepaas siseteabele ning kes
tootavad tema heaks t06lepingu alusel voi tdidavad muul viisil Glesandeid, mille
tottu on neil juurdepdéds siseteabele, nagu ndustajad, raamatupidajad VvOi
reitinguagentuurid (,,insaiderite nimekiri”);

(b) insaiderite nimekirja kohe ajakohastama vastavalt 18ikele 4 ja

(c) esitama padeva asutuse taotluse korral insaiderite nimekirja voimalikult kiiresti
sellele asutusele.

2. Emitendid ja nende nimel vOi arvel tegutsevad isikud vdtavad mdistlikke
meetmeid tagamaks, et kbik insaiderite nimekirja kantud isikud tunnustavad
kirjalikult sellega kaasnevaid diguslikke kohustusi ning on teadlikud siseteabe
alusel kauplemise ning siseteabe digusvastase avaldamise eest kohaldatavatest
karistustest. Kui emitent palub oma insaiderite nimekirja koostada ja
ajakohastada mdnel teisel isikul, jadb emitent taielikult vastutavaks kéesoleva
artikli jargimise eest. Emitendil on alati 6igus tutvuda teise isiku koostatava
insaiderite nimekirjaga.

3. Insaiderite nimekirjad sisaldavad vahemalt jargmist:
@) siseteabele juurdepdasu omavate isikute isikuandmed;
(b) pdhjus, miks mingi isik insaiderite nimekirja on kantud;
(©) kuupéev ja kellaaeg, millal vastavale isikule siseteabele juurdepads anti,
ning
(d) kuupéev, millal insaiderite nimekiri koostati.
4.  Emitendid ja nende nimel vdi arvel tegutsevad isikud uuendavad oma insaiderite
nimekirju jargmiste asjaolude esinemisel kohe, lisades uuendamise kuupéeva:

€)) kui nimekirjas juba oleva isiku insaiderite nimekirja kandmise pohjus
muutub;

(b) kui lisandub uus isik, kellel on juurdepé&as siseteabele ja kes tuleb seetdttu
insaiderite nimekirja kanda, ning

(© kui isikul ei ole enam siseteabele juurdepéésu.

Iga kord, kui nimekirja uuendatakse, margitakse kuupéev ja kellaaeg, mil
uuendamise pdhjustanud muutus toimus.
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5. Emitendid ja k&ik isikud, kes nende nimel vdi arvel tegutsevad, séilitavad oma
insaiderite nimekirju véhemalt viis aastat pédrast nende koostamist voi
uuendamist.

6.  Emitentidel, kelle finantsinstrumendid on vdetud kauplemisele VKEde
kasvuturul, ja koigil isikutel, kes nende nimel voi arvel tegutsevad, on lubatud
kanda oma insaiderite loetellu ainult need isikud, kellel on tulenevalt nende
ulesannetest vdi ametist pidev juurdepaas kogu siseteabele oma vastavates
Uksustes.

Need insaiderite loetelud esitatakse padevale asutusele tema taotluse korral.
Sellise taotluse puudumisel esitatakse nimekirjad minimaalse sagedusega,
mille maarab kindlaks padev asutus.*;

5. artikli 19 I6ike 3 esimesele I6igule lisatakse jargmine lause:

,Emitentidel, kelle finantsinstrumendid on voetud kauplemisele VKEde kasvuturul,
on alates I6ikes 1 osutatud teate kattesaamist kaks toopéeva selleks, et avalikustada
nimetatud teates sisalduv teave.*

5a. artiklit 35 muudetakse jargmiselt:
(a) 18ige 2 asendatakse jargmisega:

,,2. Artikli 6 1digetes 5 ja 6, artikli 12 1dikes 5, artikli 13 18ikes 13, artikli 17 18ike 2
kolmandas 16igus, artikli 17 18ikes 3 ning artikli 19 I6igetes 13 ja 14 osutatud BGigus
votta vastu delegeeritud 0Oigusakte antakse komisjonile viieks aastaks alates
[muutmisakti joustumise kuupédev]. Komisjon esitab delegeeritud volituste kohta
aruande hiljemalt Uheksa kuud enne viieaastase tédhtaja moéddumist. Volituste
delegeerimist pikendatakse automaatselt samaks ajavahemikuks, valja arvatud
juhul, kui Euroopa Parlament v0i ndukogu esitab selle suhtes vastuvaite hiljemalt
kolm kuud enne iga ajavahemiku loppemist. “;

(b) 10ige 3 asendatakse jargmisega:

,»3. Euroopa Parlament ja ndukogu vdivad artikli 6 15igetes 5 ja 6, artikli 12 1oikes 5,
artikli 13 16ikes 13, artikli 17 16ike 2 kolmandas 18igus, artikli 17 18ikes 3 ning artikli
19 Idigetes 13 ja 14 osutatud volituste delegeerimise igal ajal tagasi votta.
TagasivOotmise otsusega I0petatakse otsuses nimetatud volituste delegeerimine. Otsus
jOustub jargmisel péeval parast avaldamist Euroopa Liidu Teatajas vOi otsuses

nimetatud hilisemal kuupéeval. See ei mdjuta juba joustunud delegeeritud digusaktide
kehtivust.*;

(c) lisatakse jargmine lbige:

»3 a. Enne delegeeritud éigusakti vastuvétmist konsulteerib komisjon kooskdlas 13.
aprilli 2016. aasta institutsioonidevahelises parema 0Oigusloome kokkuleppes
siitestatud pohimotetega iga litkmesriigi mddratud ekspertidega. “;

(d) 18ige 5 asendatakse jargmisega:

5. Artikli 6 1dike 5 vai 6, artikli 12 18ike 5, artikli 13 16ike 13, artikli 17 I8ike 2
kolmanda 16igu, artikli 17 16ike 3 ning artikli 19 16ike 13 voi 14 alusel vastu voetud

delegeeritud digusakt joustub tksnes juhul, kui Euroopa Parlament ega ndukogu ei ole
kolme kuu jooksul pérast Oigusakti teatavakstegemist Euroopa Parlamendile ja
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1.

ndukogule esitanud selle suhtes vastuvéaidet voi kui Euroopa Parlament ja ndukogu on
enne selle tdhtaja moddumist komisjonile teatanud, et nad ei esita vastuvéidet. Euroopa
Parlamendi v6i ndukogu algatusel pikendatakse seda tiahtaega kolme kuu vorra.*.

Artikkel 2
Maaruse (EL) nr 2017/1129 muudatused
Artiklit 1 muudetakse jargmiselt:
(@) punkt f asendatakse jargmisega:

,, ) védrtpaberid, mida pakutakse seoses iilevotmisega vahetuspakkumise teel,
tingimusel et artikli 21 16ikes 2 satestatud korra kohaselt tehakse avalikkusele
kéttesaadavaks dokument, I milles kirjeldatakse tehingut ja selle mdju emitendile ning
tagatakse suurem labipaistvus, et vdimaldada investoril anda teadlik hinnang
vastavalt artikli 6 10ike 1 esimesele I6igule;*;

(b) lisatakse jargmine lbige:

»0 a. Loike 4 punktis f ning loike 5 esimese loigu punktis e siitestatud erandeid
kohaldatakse ainult juhul, kui ostja kapitalivaartpaberid on enne tlevétmist juba
reguleeritud turul kauplemisele vdetud.

Ldike 4 punktis g ning I8ike 5 esimese 18igu punktis f satestatud erandeid
kohaldatakse ainult juhul, kui taidetud on moni jargmistest tingimustest:

(a)pakkuja kapitalivaartpaberid on enne tehingut juba reguleeritud turul
kauplemisele voetud;

(b)seoses ettevitte jagunemisega jaotatavad kapitalivaartpaberid on enne
tehingut juba reguleeritud turul kauplemisele voetud;

(c)Ghinemist ei loeta pédrdomandamistehinguks Euroopa Liidu poolt heaks
kiidetud 3. rahvusvaheliste finantsaruandlusstandardite (IFRS) punkti B19
(Ariiihendused) tihenduses. “;

madruse (EL) 2017/1129 artiklit 14 muudetakse jargmiselt:
(@) I6ike 1 esimest I6iku muudetakse jargmiselt:
) punkt b asendatakse jargmisega:

,»b) emitendid, kelle kapitalivddrtpaberitega on lubatud kaubelda
reguleeritud turul vdi VKEde kasvuturul vdhemalt viimase 18 kuu
jooksul jarjest ja kes emiteerivad mittekapitalivaartpabereid voi
kapitalile juurdepaédsu andvaid vaartpabereid;*

i) I lisatakse jargmine punldl :

,d) emitendid, kellel on véhemalt kaks aastat olnud luba kaubelda
VKEde kasvuturul ja kes taotlevad olemasolevate voi uute vaartpaberite
kauplemisele votmist reguleeritud turul.*;

(b) I6iget 3 muudetakse jargmiselt:
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2a.

2b.

) I6ike 3 teise 16igu punkt e asendatakse jargmisega:

»¢)  kapitalivaartpaberite v6i kapitalile juurdepddsu andvate
vaartpaberite puhul kéibekapitali aruanne, kapitalisatsiooni ja vdlgade
aruanne, asjakohaste huvide konfliktide ja seotud isikutega tehtud
tehingute avalikustamine, pohiaktsionérid ja asjakohasel juhul pro forma
finantsteave.*;

i) lisatakse jargmine 10ik:

,,Komisjon vaatab 21. jaanuariks 2021 labi k&esolevas I8ikes satestatud
delegeeritud digusakti voi delegeeritud digusaktid, sealhulgas eelkdige
need, milles on esitatud vahendatud teabekogus kapitalivaartpaberite
kohta vastavalt k&esoleva 18ike teise 16igu punktile e.”;

artikli 15 16ike 1 esimesse 18iku lisatakse jargmine punkt:

»c @) muud kui VKEdest emitendid, kes pakuvad aktsiaid tldsusele samal ajal, kui
nad taotlevad nende aktsiate VKEde kasvuturul kauplemisele vBtmist, tingimusel et
neil ei ole juba aktsiaid, mis on vbetud kauplemisele VKEde kasvuturul ning et kahe
alljargneva komponendi korrutis on alla 200 000 000 EUR:

i) artikli 17 16ike 1 punkti b alapunktis i osutatud juhul 16plik pakkumishind
voi maksimaalne hind;

i) artikli 17 16ike 1 punkti b alapunktis i osutatud juhul tasumata aktsiate
koguarv kohe parast aktsiate pakkumist Uldsusele, mis arvutatakse kas
Uldsusele pakutavate aktsiate koguse vOi Uldsusele pakutavate aktsiate
maksimaalkoguse alusel.”;

V lisa punkt Il asendatakse jargmisega:

Il I Kapitalisatsiooni ja volgade aruanne (iiksnes kapitalivdértpaberite puhul, mille on
emiteerinud dridhingud, mille turukapitalisatsioon on ule 200 000 000 euro) ja
kaibekapitali aruanne (Uksnes kapitalivaartpaberite puhul).

Eesmark on anda teavet emitendi kapitalisatsiooni ja vdlgade kohta ning selle kohta, kas
kéibekapital on piisav emitendi olemasolevate vajaduste taitmiseks vdi kui see nii ei ole,
siis kuidas kavatseb emitent tagada vajaliku taiendava kiibekapitali.*

Artikkel 2 a
Maaruse (EL) 600/2014 ja direktiivi 2014/65/EL muudatused

Komisjon koostab hiljemalt 31. detsembriks 2020 koostéds ESMAga aruande
Euroopa Parlamendi ja ndukogu maaruse (EL) 600/2014% ning direktiivi
2014/65/EL nduete moju kohta VKEde rahastamisele, nende juurdepaasule
finantsturgudele ja VKEde kasvuturgude edukuse kohta. Selle aruande jaoks kogub
ESMA andmeid avalikest pakkumistest ja nimekirjast valjaarvamistest VKEde
kasvuturgudel, teistes mitmepoolsetes kauplemissiisteemides ja reguleeritud

! Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta maarus (EL) nr 600/2014 finantsinstrumentide
turgude kohta ning millega muudetakse maarust (EL) nr 648/2012 (ELT L 173, 12.6.2014, Ik 84).
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turgudel ning jalgib aridhingute Gleminekuid eri kauplemiskohtade vahel. ESMA
uurib ka seda, kas VKEde aktsiate ja vélakirjade omamine jarelturul on takistuseks
VKEde juurdepdasul avalikele turgudele. Aruanne esitatakse Euroopa
Parlamendile ja ndukogule, vajaduse korral koos seadusandliku ettepanekuga.

2. Komisjon moodustab hiljemalt 31. detsembriks 2019 sidusrihma ekspertgrupi, et
jalgida VKEde kasvuturgude edukust. LBikes 1 osutatud aruandes olev osa VKEde
kasvuturgude kohta koostatakse koostdos sidusriihma ekspertgrupiga.

Artikkel 2 b
Delegeeritud direktiivi (EL) 2017/593 muudatused

Komisjon koostab hiljemalt 31. detsembriks 2019 hinnangu delegeeritud direktiivi (EL)
2017/593* artikli 13 satete mdjule VKEde uurimistulemustele liidus.

Delegeeritud direktiivi (EL) 2017/593 artiklis 13 on satestatud nduded, mida kohaldatakse
kolmandate isikute poolt analtiside koostamisele klientidele vaartpaberiportfelli valitsemise
vdi muid investeerimis- vBi kBrvalteenuseid osutavatele investeerimistihingutele, ja eelkdige
tingimused, mis peavad olema taidetud, et selliseid analtiUse ei késitletaks hiivena, mis on
keelatud vastavalt direktiivi 2014/65/EL artikli 24 I6igetele 7 ja 8.

Artikkel 2 ¢
Direktiivi 2009/138/EU muudatused

1. Komisjon koostab hiljemalt 31. detsembriks 2020 aruande omavahendite nuete ja
investeerimise suhtarvude moéju ning k6igi muude meetmete kohta, mis vdiksid
avaldada Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/138/EU?
reguleerimisalasse kuuluvatele kindlustusseltsidele ja edasikindlustusseltsidele
noteeritud ja noteerimata VKEde finantseerimisel piiravat moju, ning edastab
aruande Euroopa Parlamendile ja ndukogule, vajaduse korral koos seadusandliku
ettepanekuga.

2. Ldike 1 kohaldamise eesmargil edastab Euroopa Kindlustus- ja Tédandjapensionide
Jarelevalve (EIOPA) komisjonile jargmise teabe:

(@) kindlustusandjate ja edasikindlustusandjate poolt noteeritud ja noteerimata
VKEdesse tehtavate investeeringute arengu analliis;

(b) nende regulatiivsete ja haldustdkete analtits, mis piiravad voi takistavad
noteeritud ja noteerimata VKEde rahastamist ja neisse investeerimist,
naiteks usaldusnduded ja suhtarvud v6i mis tahes muud satted;

(©) direktiivis 2009/138/EU maaratletud omakapitalinduete kokkusobivus
VKEde riskipositsioonidega ning punktides a ja b osutatud analtiside
jareldused.

! Komisjoni 7. aprilli 2016. aasta delegeeritud direktiiv (EL) 2017/593, millega taiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2014/65/EL seoses kliendi finantsinstrumentide ja vahendite kaitsmisega,
tootejuhtimise kohustuste ja normidega, mida kohaldatakse teenustasu, vahendustasu vdi mis tahes muu
rahalise vBi mitterahalise hiive maksmise v8i saamise suhtes (ELT L 87, 31.3.2017, Ik 500).

2 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 25. novembri 2009. aasta direktiiv 2009/138/EU kindlustus- ja
edasikindlustustegevuse alustamise ja jatkamise kohta (ELT L 335, 17.12.2009, Ik 1).
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Artikkel 2 d
Direktiivi (EL) 2016/2341 muudatused

1. Komisjon koostab hiljemalt 31. detsembriks 2020 aruande omavahendite nduete ja
investeerimise suhtarvude moéju ning k6igi muude meetmete kohta, mis vdiksid
avaldada Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 2016/23411
reguleerimisalasse kuuluvate to6andja kogumispensioni asutustele noteeritud ja
noteerimata VKEde finantseerimisel piiravat mdju, ning edastab aruande Euroopa
Parlamendile ja ndukogule, vajaduse korral koos seadusandliku ettepanekuga.

2. Ldike 1 kohaldamise eesmargil edastab EIOPA komisjonile jargmise teabe:

(@) tédandja kogumispensioni asutuste poolt noteeritud ja noteerimata
VKEdesse tehtavate investeeringute arengu anallus;

(b) nende regulatiivsete ja haldustdkete analtitis, mis piiravad vdi takistavad
noteeritud ja noteerimata VKEde rahastamist ja neisse investeerimist,
naiteks usaldusnduded ja suhtarvud v6i mis tahes muud satted;

(©) direktiivis 2009/138/EU maaratletud omakapitalinduete kokkusobivus
VKEde riskipositsioonidega ning punktides a ja b osutatud analttside
jareldused.

Artikkel 2 e

Investeerimistihingute ja varahaldurite tegevust reguleerivate raamistike
labivaatamisklausel

1. Komisjon koostab hiljemalt 31. detsembriks 2020 aruande omavahendite nduete ja
investeerimise suhtarvude moéju ning k&igi muude meetmete kohta, mis kuuluvad
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2014/91/EL? (eurofondide direktiiv),
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/61/EL? (alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejate direktiiv), investeerimistihinguid késitleva direktiivi
ja investeerimisiihinguid kéasitleva maaruse [Véaljaannete talitus: palun lisada viide]
reguleerimisalasse ja mis voiksid avaldada varahalduritele ja
investeerimistihingutele noteeritud ja noteerimata VKEde finantseerimisel piiravat
mdoju, ning edastab aruande Euroopa Parlamendile ja ndukogule, vajaduse korral
koos seadusandliku ettepanekuga.

2. Ldike 1 kohaldamise eesmargil esitavad ESMA ja EBA komisjonile jargmise teabe:

(@) finantsinstitutsioonide poolt noteeritud ja noteerimata VKEdesse tehtavate
investeeringute arengu analtis;

(b) nende regulatiivsete ja haldustdkete analtits, mis piiravad voi takistavad

! Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. detsembri 2016. aasta direktiiv (EL) 2016/2341 todandja
kogumispensioni asutuste tegevuse ja jarelevalve kohta (ELT L 354, 23.12.2016, Ik 37);

2 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 23. juuli 2014. aasta direktiiv 2014/91/EL, millega muudetakse direktiivi
2009/65/EU vabalt vdrandatavatesse vaartpaberitesse (ihiseks investeeringuks loodud ettevétjaid
(eurofondid) kasitlevate Gigus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta seoses depositooriumi ilesannete,
tasustamispoliitika ja karistustega (ELT L 257, 28.8.2014, Ik 186).

3 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 8. juuni 2011. aasta direktiiv 2011/61/EL alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejate kohta, millega muudetakse direktiive 2003/41/EU ja 2009/65/EU ning
méaaruseid (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 1095/2010 (ELT L 174, 1.7.2011, Ik 1).
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noteeritud ja noteerimata VKEde rahastamist ja neisse investeerimist,
naiteks usaldusnduded ja suhtarvud v6i mis tahes muud satted;

(©) ELis noteeritud VKEdesse tehtud investeeringute ees seisvate ja nende
pdhjustatud riskide analliis ajavahemikul, mis hdlmab vahemalt 10 aastat —
vOi 5 aastat, kui selles sisaldub majanduslangus — ja mis hélmab taielikku
majandustsuklit, arvestades oluliste majandustegurite tsuklilisust;

(d) osutatud raamistikus maéaratletud omakapitalinduete kokkusobivus VKEde
riskipositsioonidega ning punktides a, b ja ¢ osutatud analttside jareldused.

***  Euroopa Parlamendi ja ndukogu 19. juuli 2002. aasta maarus (EU) nr 1606/2002 rahvusvaheliste
raamatupidamisstandardite kohaldamise kohta (EUT L 243, 11.9.2002, Ik 1).*

Artikkel 3
Joustumine ja kohaldamine

Kéesolev maarus joustub kahekiimnendal paeval péarast selle avaldamist Euroopa Liidu
Teatajas.

Kéesolevat madrust kohaldatakse alates [6 kuud parast joustumist].

Kéesolev maarus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav kdikides liikmesriikides.

Brissel,

Euroopa Parlamendi nimel NGukogu nimel

president eesistuja
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