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EUROOPA PARLAMENDI JA NOUKOGU
MAARUS (EL) 2019/...,

millega muudetakse direktiivi 2014/65/EL ja madruseid (EL) nr 596/2014 ning (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 litkmesriikide parlamentidele,
vottes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee arvamust!,

toimides seadusandliku tavamenetluse kohaselt?

1 ELT C 440, 6.12.2018, 1k 79.
Euroopa Parlamendi 18. aprilli 2019. aasta seisukoht (Euroopa Liidu Teatajas seni
avaldamata) ja ndukogu ... otsus.
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ning arvestades jargmist:

(1) Kapitaliturgude liidu algatuse eesmérk on vihendada sdltuvust pangalaenudest,
mitmekesistada turupdhise rahastamise allikaid koigi vdikeste ja keskmise suurusega
ettevotjate (VKEd) jaoks ning soodustada VKEde volakirja- ning aktsiaemissioone
avalikul turul. Liidus asutatud &ritihingud, kes piitiavad kauplemiskohtade kaudu kapitali
kaasata, seisavad silmitsi suurte iihekordsete ja jooksvate kuludega, mis on seotud
regulatiivsete ja avalikustamise nduete tditmisega ning millest heidutatuna ei pruugi nad
liidu véartpaberituru kauplemiskohtades kauplemisele votmist iildse taotleda. Lisaks sellele
kipub VKEde poolt liidu véartpaberituru kauplemiskohtades emiteeritud aktsiate likviidsus
olema véiksem ja volatiilsus suurem, mis seeldbi tdstab kapitali hinda ning muudab selle
rahastamisallika liiga kulukaks. Seetdttu on liidu horisontaalne poliitika VKEde jaoks
selles kiisimuses véga oluline. Selline poliitika peab olema kaasav, iihtne ja tulemuslik

ning votma arvesse, et VKEsid on erinevaid ning votma arvesse nende erinevaid vajadusi.
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(2) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiviga 2014/65/EL! loodi mitmepoolsete
kauplemissiisteemide alaliigina uus kauplemiskohtade liik, VKEde kasvuturg, mille
eesmérk on holbustada VKEde juurdepidisu kapitalile ning voimaldada neil kasvada, ning
aidata ka kaasa kasvupotentsiaaliga VKEdest emitentide vajadustele spetsialiseerunud
turgude edasiarendamisele. Samuti tuli direktiivi 2014/65/EL kohaselt tdhelepanu
,keskendada sellele, kuidas kdnealuse turu kasutamist tulevaste digusaktidega toetada ja
edendada, et muuta see investoritele atraktiivseks, tagada halduskoormuse vihenemine
ning pakkuda VKEdele tdiendavaid stiimuleid minna kapitaliturgudele VKEde
kasvuturgude kaudu“. Oma arvamuses komisjoni kdesoleva muutmismiéruse ettepaneku
kohta rohutas Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee, et teabevahetuse madal tase ja
biirokraatlik lIihenemine on mirkimisvaérsed takistused ning nende takistuste iiletamiseks
tuleb palju enam pingutada. Komitee osutas lisaks, et sihtmérgiks peaks seadma ahela
alumise otsa, VKEd ise, kaasates muu hulgas VKEde {ihendusi, sotsiaalpartnereid ja

kaubanduskodasid.

1 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 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, 1k 349).
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3)

Siiski on mérgitud, et nende finantsinstrumentide emitentidele, mis on vdetud kauplemisele
VKEde kasvuturul, kehtivad nouded ei ole kuigivord leebemad kui need, mis kehtivad
nende finantsinstrumentide emitentidele, mis on vdetud kauplemisele muudes
mitmepoolsetes kauplemissiisteemides voi reguleeritud turgudel. Suurem osa Euroopa
Parlamendi ja ndukogu méaruses (EL) nr 596/2014! sitestatud kohustustest kehtivad
iihtviisi koikidele emitentidele, sdltumata nende suurusest voi kauplemiskohast, kus nende
finantsinstrumendid on kauplemisele voetud. Asjaolu, et nende finantsinstrumentide
emitente, mis on voetud kauplemisele VKEde kasvuturul ja mitmepoolsetes
kauplemissiisteemides tegutsevaid emitente eristatakse vihe, ei motiveeri mitmepoolseid
kauplemissiisteeme VKEde kasvuturu staatust taotlema, mida kinnitab see, et VKEde
kasvuturu staatust on seni véhe taotletud. Seega tuleb VKEde kasvuturu kasutamise
edendamiseks kehtivaid ndudeid tidiendavalt ja proportsionaalselt leevendada. VKEde
kasvuturgude kasutamist tuleks aktiivselt edendada. Paljud VKEd ei ole ikka veel
teadlikud VKEde kasvuturgude kui uut liiki kauplemiskohtade olemasolust.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 16. aprilli 2014. aasta méérus (EL) nr 596/2014, mis
késitleb turukuritarvitusi (turukuritarvituse miédrus) 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, 1k 1).
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4

VKEde kasvuturgude atraktiivsust tuleks suurendada, vdhendades veelgi nende
finantsinstrumentide emitentide, mis on vdetud kauplemisele VKEde kasvuturul, nduete
taitmisega seotud kulusid ja halduskoormust. Selleks et sdilitada reguleeritud turgudel
nouete tditmise korgeim tase, peaks kidesoleva méirusega ette ndhtud meetmed piirduma
VKEde kasvuturgudel noteeritud driiihingutega hoolimata sellest, et kdiki VKEsid ei
noteerita VKEde kasvuturgudel ja et kdik VKEde kasvuturgudel noteeritud ariiihingud ei
ole VKEd. Direktiivi 2014/65/EL kohaselt voivad kuni 50 % nende finantsinstrumentide
emitentidest, mis on voetud kauplemisele VKEde kasvuturul, mitte olla VKEd, et hoida
VKEde kasvuturu drimudel kasumlikuna muu hulgas muude driithingute kui VKEde
védrtpaberite likviidsuse kaudu. Arvestades riske, mis kaasnevad erinevate normide
kohaldamisega samasse kategooriasse kuuluvates kauplemiskohtades (st VKEde
kasvuturul) noteeritud emitentidele, ei tuleks kdesolevas méaaruses sitestatud meetmete
kohaldamisel piirduda tiksnes VKEdest emitentidega. Selleks et tagada emitentide jaoks
jarjepidevus ja investorite jaoks selgus, tuleks nouete tditmisega seotud kulude ja
halduskoormuse vihendamist kohaldada kdigi nende finantsinstrumentide emitentide
suhtes, mis on voetud kauplemisele VKEde kasvuturul, sdltumata nende

turukapitalisatsioonist.
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(5) VKEde kasvuturu edu ei tohiks mddta lihtsalt seal noteeritud driiihingute arvuga, vaid
pigem nende driithingute kasvumédraga. Rohkem tuleks keskenduda VKEdele — kdesoleva
madruse pohilistele kasusaajatele — ja nende vajadustele. Biirokraatia vdhendamine on selle
protsessi oluline osa, kuid votta tuleb ka muid meetmeid. VKEde arengu soodustamiseks
tuleb pingutada, et parandada VKEdele otseselt kéttesaadavat teavet neile avatud
rahastamisvoimaluste kohta. Regulatiivsete nduete leevendamisest peaksid kasu saama

viiksemad &riiihingud, kellel on kasvupotentsiaali.
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(6) Maiiruse (EL) nr 596/2014 artikli 10 16ike 1 kohaselt on siseteabe digusvastane avaldamine
see, kui isik valdab siseteavet ja avaldab konealuse teabe monele teisele isikule, kui seda ei
tehta toOsuhte, kutsealal tegutsemise voi muude kohustuste tiditmise kdigus. Konealuse
madruse artikli 11 10ike 4 kohaselt toimub siseteabe avaldamine turu sondeerimise kdigus
toosuhte, kutsealal tegutsemise voi muude kohustuste tditmisega seotud tavapdrase
tegevuse raames, kui jargitakse turu sondeerimise korras kehtestatud teatud menetlusi.
Turu sondeerimine holmab teabe edastamist eesmargiga hinnata voimaliku tehingu korral
potentsiaalsete investorite huvi ja tehinguga seotud tingimusi, nagu tehingu potentsiaalne
suurus voi hind, enne tehingu teatavaks tegemist lihele vdi mitmele potentsiaalsele
investorile. Volakirjade kutselistele investoritele suunatud pakkumise ldbiradkimiste etapis
alustavad emitendid arutelusid piiratud arvu potentsiaalsete kutseliste investoritega, nagu
on méératletud Euroopa Parlamendi ja ndukogu méadruses (EL) 2017/1129!, ning rddgivad

nende kutseliste investoritega ldbi koik lepingu- ja tehingutingimused.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017. aasta méarus (EL) 2017/1129, mis késitleb
védrtpaberite avalikul pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele votmisel avaldatavat
prospekti ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (ELT L 168, 30.6.2017,
Ik 12).
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Labiradkimiste etapis edastatakse teavet eesmirgiga struktureerida ja kujundada tehing
tervikuna, mitte selleks, et hinnata potentsiaalsete investorite huvi véimaliku eelnevalt
kindlaksméératud tehingu vastu. Monikord voib turu sondeerimise kord olla volakirjade
suunatud pakkumiste puhul koormav ja votta nii emitentidelt kui ka investoritelt
motivatsiooni alustada labirdékimisi selliste tehingute iile. Selleks et suurendada
volakirjade suunatud pakkumiste atraktiivsust, tuleks lugeda, et siseteabe avaldamine
kutselistele investoritele selliste tehingute tegemiseks toimub toosuhte, kutsealal
tegutsemise voi muude kohustuste tditmisega seotud tavapidrase tegevuse raames, ja see
tuleks turu sondeerimise korra kohaldamisalast vélja jatta, tingimusel et on sdlmitud

asjakohane vaikimiskokkulepe.

(7) Emitendi aktsiate moningat likviidsust on voimalik saavutada likviidsusmehhanismidega,
nagu turutegemise kord voi likviidsusleping. Turutegemise kord hdlmab kokkulepet turu
korraldaja ja sellise kolmanda isiku vahel, kes kohustub pakkuma teatavatele aktsiatele
likviidsust ja kellele tehakse vastutasuks kauplemistasudest hinnaalandust.
Likviidsusleping holmab kokkulepet emitendi ja sellise kolmanda isiku vahel, kes
kohustub pakkuma emitendi nimel likviidsust emitendi aktsiatele. Selleks, et tiiel mdiral
sdilitada turu usaldusvairsus, peaks likviidsuslepinguid olema vdimalik kasutada kdigil
nende finantsinstrumentide emitentidel, mis on vdetud kauplemisele VKEde kasvuturul,

koikjal liidus, kui tdidetud on teatavad tingimused.
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Koik padevad asutused ei ole kehtestanud mééruse (EL) nr 596/2014 artikli 13 kohaselt
turu tunnustatud tavasid seoses likviidsuslepingutega, mis tdhendab, et praegu ei ole kdigil
nende finantsinstrumentide emitentidel, mis on vdetud kauplemisele VKEde kasvuturul,
koikjal liidus juurdepddsu likviidsuskavadele. Selline likviidsuskavade puudumine voib
olla takistuseks VKEde kasvuturgude tulemuslikule arendamisele. Seega tuleb luua liidu
raamistik, mis annab nende finantsinstrumentide emitentidele, mis on voetud kauplemisele
VKEde kasvuturul, voimaluse sdlmida likviidsuslepinguid likviidsuse tagajaga, kui
riiklikul tasandil kehtestatud turu tunnustatud tava puudub. Sellise liidu raamistiku alusel
loetakse, et likviidsuse tagajaga likviidsuslepingu sdlminud isik ei ole turuga
manipuleerinud. Siiski on oluline, et védlja pakutud liidu raamistik likviidsuslepingute kohta
VKEde kasvuturul ei asenda litkmesriikide kehtivaid v6i tulevasi tunnustatud turutavasid,
vaid pigem tdiendavad neid. Samuti on oluline, et padevad asutused siilitaksid vdoimaluse
kehtestada likviidsuslepingute puhul tunnustatud turutavasid, et kohandada lepingute
tingimusi kohalikele eriparadele voi laiendada lepinguid mittelikviidsetele vaértpaberitele,

mis ei kuulu kauplemiskohal kauplemisele voetud aktsiate hulka.
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(®) Selleks et tagada likviidsuslepinguid késitleva vilja pakutud liidu raamistiku jirjepidev
ithtlustamine, peaks komisjon votma vastu sellised regulatiivsed tehnilised standardid,
milles sdtestatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairusega (EL) nr 1095/2010 asutatud
Euroopa Jirelevalveasutuse (Euroopa Véértpaberiturujdrelevalve) (ESMA) viljatootatud
niisuguste lepingute puhul kasutatav vorm, delegeeritud digusaktidena vastavalt Euroopa
Liidu toimimise lepingu artiklile 290 ja kooskdlas méaruse (EL) nr 1095/2010!
artiklitega 10-14.

1 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24. novembri 2010. aasta méérus (EL) nr 1095/2010,
millega asutatakse Euroopa Jérelevalveasutus (Euroopa Véértpaberiturujarelevalve),
muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus
2009/77/EU (ELT L 331, 15.12.2010, 1k 84).
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9) Mairuse (EL) nr 596/2014 artikli 17 16ike 4 kohaselt voivad emitendid otsustada, et nad
viivitavad siseteabe avalikustamisega, kui viivitamatu avalikustamine kahjustaks
toendoliselt emitentide digustatud huve ja kui viivitamine ei eksita iildsust ning kui
emitendid suudavad tagada teabe konfidentsiaalsuse. Siiski peavad emitendid padevale
asutusele viivitamisest teatama ja esitama kirjaliku pdhjenduse kaalutluste kohta, mille
alusel otsus tehti. Selliste emitentide jaoks, kelle finantsinstrumendid on vdetud
kauplemisele iiksnes VKEde kasvuturul, voib nimetatud teatamiskohustus olla koormav.
Kui kehtestada selliste emitentide jaoks leebem ndue, mis seisneb kohustuses selgitada
viivitamise pohjuseid iiksnes padeva asutuse ndudmisel, vihendaks see emitentide
halduskoormust, mdjutamata samas oluliselt padeva asutuse suutlikkust teha kontrolli
siseteabe avalikustamise iile, tingimusel, et pddevat asutust ikkagi teavitatakse viivitamise

otsusest ja tal on voimalik alustada uurimist kui tal on seoses nimetatud otsusega kahtlusi.
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(10) Nende finantsinstrumentide emitendid, mis on vdetud kauplemisele VKEde kasvuturul,
peavad médruse (EL) nr 596/2014 artikli 18 1dike 6 kohaselt esitama insaiderite nimekirja
iiksnes padeva asutuse taotluse korral, ent sellel vihem rangel ndudel on piiratud praktiline
moju, kuna nimetatud emitentide suhtes kehtib ndue teha pidevat jarelevalvet nende isikute
iile, kes kvalifitseeruvad insaideriteks kdimasolevate projektide raames. Seega tuleks
praeguse ndude asemel anda nende finantsinstrumentide emitentidele, mis on voetud
kauplemisele VKEde kasvuturul, voimalus pidada nimekirja, mis holmaks ainult isikuid,
kellel oma kohustuste tditmisega seotud tavapirasest tegevusest tulenevalt on regulaarne
juurdepais siseteabele, néiteks direktoreid, juhatuse liikmeid vdi ettevotjasiseseid
ndunikke. Nende finantsinstrumentide emitentidele, mis on voetud kauplemisele VKEde
kasvuturul, oleks insaiderite tdisnimekirja kohene ajakohastamine komisjoni
rakendusmairuses (EL) 2016/347! ette ndhtud viisil koormav. Kuna aga moni liikkmesriik
peab insaiderite nimekirja turu usaldusvairsuse korge taseme tagamiseks oluliseks, peaks
litkmesriikidele antama vOimalus kehtestada nende finantsinstrumentide emitentidele, mis
on voetud kauplemisele VKEde kasvuturul, ndue esitada insaiderite laiendatud nimekirjad,
mis hdlmavad koiki isikuid, kellel on juurdepdis siseteabele. Vottes arvesse vajadust
tagada VKEdele proportsionaalne halduskoormus, peaksid need laiendatud nimekirjad

sisaldama aga vdiksemat hulka teavet vorreldes insaiderite tdisnimekirjaga.

1 Komisjoni 10. maértsi 2016. aasta rakendusmaéérus (EL) 2016/347, millega kehtestatakse
rakenduslikud tehnilised standardid seoses insaiderite nimekirjade tdpse vormingu ja

ajakohastamisega kooskdlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrusega (EL) nr 596/2014
(ELT L 65, 11.3.2016, 1k 49).
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(1)

(12)

Oluline on tdpsustada, et insaiderite nimekirja koostamise kohustus on nii emitendil kui ka
tema nimel voi arvel tegutseval isikul. Emitendi nimel voi arvel tegutseva isiku kohustusi
seoses insaiderite nimekirja koostamisega tuleks selgitada, et véltida erinevaid tdlgendusi

ja tavasid liidus. Méadruse (EL) nr 596/2014 asjaomaseid sétteid tuleks vastavalt muuta.

Vastavalt médruse (EL) nr 596/2014 artikli 19 15ikele 3 peavad emitendid ja lubatud
saastekvootide vdirtpaberite turu osalised avalikustama hiljemalt kolme t66pédeva jooksul
pérast tehingut teabe sellise tehingu kohta, mille on teinud juhtimiskohustusi tiitvad isikud
ja nendega ldhedalt seotud isikud. Sama téhtaeg kehtib juhtimiskohustusi tditvate isikute ja
nendega lihedalt seotud isikute puhul kohustusele teatada oma tehingutest emitendile voi
lubatud saastekvootide vairtpaberite turu osalistele. Kui juhtimiskohustusi tditvad isikud ja
nendega ldhedalt seotud isikud teatavad oma tehingutest emitentidele voi lubatud
saastekvootide védrtpaberite turu osalistele hilinemisega, on sellistel emitentidel voi
lubatud saastekvootide vairtpaberite turu osalistel tehniliselt keeruline kolmepaevasest
tahtajast kinni pidada, mis v0ib tuua kaasa vastutusega seotud probleeme. Seetdttu peaks
emitentidel ja lubatud saastekvootide védartpaberite turu osalistel olema lubatud
avalikustada tehingud hiljemalt kaks to6pdeva pérast nimetatud tehingute kohta teate

saamist juhtimiskohustusi tiitvatelt isikutelt voi nendega ldhedalt seotud isikutelt.
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(13) Maiiruse (EL) 2017/1129 kohaselt ei ole emitendil teatavatel tingimustel kohustust
avaldada prospekti kui vairtpabereid pakutakse seoses iilevotmisega vahetuspakkumise
teel ja kui vaartpabereid pakutakse, jaotatakse vOi kavatsetakse jaotada seoses iihinemise
vOi jagunemisega. Selle asemel tuleb teha tildsusele kittesaadavaks dokument, mis sisaldab
miinimumteavet, milles kirjeldatakse tehingut ja selle mdju emitendile. Liidu diguse
kohaselt ei ole ndutav, et liiklik padev asutus sellise dokumendi lébi vaataks voi heaks
kiidaks ning selle sisunduded on vorreldes prospektiga leebemad. Sellise erandi soovimatu
tagajdrjena voib emitent, kes on noteerimata ériiihing teatavatel juhtudel saada esialgse loa
oma aktsiatega reguleeritud turul kaubelda prospekti koostamata. Sellega jaetakse
investorid ilma prospektis olevast kasulikust teabest, viltides riikliku péddeva asutuse
tehtavat turule antava teabe lédbivaatamist. Seepédrast on asjakohane kehtestada ndue, et
prospekti peab avaldama noteerimata &riiihing, kes taotleb reguleeritud turul kauplemisele

vOtmist vahetuspakkumise, ithinemise v4i jagunemise jérel.

(14) Mairuse (EL) 2017/1129 artikli 14 kohaselt ei saa praegu kasutada lihtsustatud prospekti
emitendid, kelle kapitalivdartpaberid on voetud kauplemisele reguleeritud turul voi VKEde
kasvuturul, vahemalt viimase 18 kuu jooksul jérjest ja kes soovivad emiteerida
védrtpabereid, mis annavad juurdepédésu kapitalivdartpaberitele, mis on vahetatavad varem
emiteeritud kapitalivadrtpaberite vastu. Seetdttu tuleks kdnealuse madruse artiklit 14

muuta, et lubada sellistel emitentidel kasutada lihtsustatud prospekti.
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(15)

VKEde kasvuturgu ei tuleks pidada emitentide arengu viimaseks etapiks: see peaks
voimaldama edukatel dritihingutel kasvada ja tulevikus siseneda reguleeritud turule, et
saada kasu suuremast likviidsusest ja enamatest investoritest. Selleks et hdlbustada
iileminekut VKEde kasvuturult reguleeritud turule, peaks kasvavatel ériiihingutel olema
voimalik kasutada mééruse (EL) 2017/1129 artiklis 14 sidtestatud lihtsustatud
avalikustamiskorda varem emiteeritud véartpaberite vastu vahetatavate viértpaberite
reguleeritud turul kauplemisele votmiseks, tingimusel et kdnealused ariiihingud on
vihemalt kahe aasta jooksul jérjest pakkunud iildsusele vairtpabereid, mis on voetud
kauplemisele VKEde kasvuturul, ja on tdielikult tditnud aruandlus- ja
avalikustamiskohustusi kogu nimetatud aja jooksul. Kaheaastane ajavahemik peaks
voimaldama emitentidel saada kiillaldased kogemused ning esitada turule andmed oma

finantstulemuste ja aruandlusnduete kohta vastavalt direktiivile 2014/65/EL.
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(16) Euroopa Parlamendi ja ndukogu miiruse (EU) nr 1606/2002" kohaselt ei ole nende
finantsinstrumentide emitentidel, mis on vdetud kauplemisele VKEde kasvuturul,
kohustust avaldada oma finantsaruandeid kooskdlas rahvusvaheliste
finantsaruandlusstandarditega. Selleks aga et véltida korvalekaldumist reguleeritud
turgudel kehtivatest standarditest, peaksid nende finantsinstrumentide emitendid, mis on
voetud kauplemisele VKEde kasvuturul, kes soovivad nende védrtpaberite kauplemisele
votmisel reguleeritud turul kasutada madruse (EL) 2017/1129 artiklis 14 sitestatud
lihtsustatud avalikustamiskorda, siiski koostama oma viimased finantsaruanded kooskolas
midrusega (EU) nr 1606/2002, sealhulgas vordlusandmed eelmise aasta kohta, tingimusel
et nad peavad koostama konsolideeritud finantsaruandeid Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiivi 2013/34/EL? kohaldamise tulemusena parast seda, kui nende finantsinstrumendid
on voetud kauplemisele reguleeritud turul. Kui nimetatud direktiivi kohaldamisel emitendil
sellise finantsaruande koostamise kohustust ei ole, peaks ta jdrgima selle liikmesriigi

oigust, kus ta on asutatud.

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

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta direktiiv 2013/34/EL, teatavat liiki
ettevotjate aruandeaasta finantsaruannete, konsolideeritud finantsaruannete ja nendega
seotud aruannete kohta ja millega muudetakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu

direktiivi 2006/43/EU ning tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiivid 78/660/EMU ja
83/349/EMU (ELT L 182, 29.6.2013, 1k 19).
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(17)

(18)

Kéesoleva madruse eesmark on tdielikult kooskdlas méédruse (EL) 2017/1129 artiklis 15
satestatud ELi kasvuprospekti eesmérkidega. ELi kasvuprospekt on lithike ja seega on selle
koostamine sééstlik, mis vihendab VKEde kulusid. VKEdel peaks olema voimalik teha
valik ELi kasvuprospekti kasutamiseks. Madruses (EL) 2017/1129 sdtestatud VKEde
praegused mdisted voivad olla liiga piiravad, eriti emitentide suhtes, kes taotlevad
kauplemisele votmist VKEde kasvuturul ja on traditsioonilistest VKEdest pigem
suuremad. Seetdttu avalikel pakkumistel, millele vahetult jirgneb vairtpaberite
esmakordne VKEde kasvuturul kauplemisele votmine, ei oleks véiksematel emitentidel
voimalik kasutada ELi kasvuprospekti isegi juhul, kui nende véartpaberite turuvairtus
oleks parast nende esmakordset VKEde kasvuturul kauplemisele votmist alla 200 000 000
euro. Seetottu tuleks médrust (EL) 2017/1129 muuta selliselt, et emitendid, kes tahavad
teha esmast avalikku pakkumist, mille esialgne turukapitalisatsioon on alla 200 000 000

euro, voivad koostada ELi kasvuprospekti.

Arvestades VKEde tihtsust liidu majanduses, tuleks erilist tdhelepanu pdorata sellele,
kuidas finantsteenuseid késitlev liidu digus mojutab VKEde rahastamist. Selleks peaks
komisjon noteeritud ja noteerimata VKEde finantseerimist mojutavate digusaktid
labivaatamisel analiilisima regulatiivseid ja haldustdkkeid, muu hulgas neid, mis on seotud
teadusega, mis piiravad voi takistavad VKEdesse investeerimist. Seejuures peaks komisjon
hindama VKEde kapitalivoogude arengut ja piitidma luua soodsat regulatiivset keskkonda

VKEde rahastamise edendamiseks.
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(19)

(20)

Seetdttu tuleks direktiivi 2014/65/EL ning mééruseid (EL) nr 596/2014 ja (EL) 2017/1129

vastavalt muuta.

Kéesolevat madrust tuleks hakata kohaldama alates ... [kdesoleva muutmisméaéruse

joustumise kuupdeva]. Kuid artiklit 1 tuleks hakata kohaldama alates ... [12 kuud pérast

kiesoleva muutmismédruse joustumise kuupédeval,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA MAARUSE:
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Artikkel 1
Mddruse (EL) nr 596/2014 muutmine

Maiérust (EL) nr 596/2014 muudetakse jargmiselt.
1) Artiklile 11 lisatakse 15ige 1a:

»la. Kui vairtpaberite pakkumine tehakse liksnes kutselistele investoritele, kes vastab
midratlusele Euroopa Parlamendi ja ndukogu méiruse (EL) 2017/1129" artikli 2
punktis e, ei ole see turu sondeerimine, kui emitent, kelle finantsinstrumendid on
voetud kauplemisele kauplemiskohas, voi tema nimel voi arvel tegutsev isik edastab
teavet nimetatud kutselistele investoritele eesmirgiga radkida 1abi oma volakirjade
emissioonis osalemise lepingulised tingimused. Selline teabe edastamine loetakse
kdesoleva médruse artikli 10 16ike 1 kohaseks téosuhte, kutsealal tegutsemise voi
muude kohustuste tditmisega seotud tavapiraseks tegevuseks ja seetdttu ei kujuta see
endast siseteabe digusvastast avaldamist. Kdnealune emitent voi tema nimel voi arvel
tegutsev isik tagab, et teavet saavad kutselised investorid on teadlikud sellega
kaasnevatest diguslikest kohustustest ja tunnustavad neid kirjalikult ning on
teadlikud siseteabe alusel kauplemise ja siseteabe digusvastase avaldamise eest

kohaldatavatest karistustest.
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Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017. aasta miarus (EL) 2017/1129, mis
késitleb védrtpaberite avalikul pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele
votmisel avaldatavat prospekti ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv
2003/71/EU (ELT L 168, 30.6.2017, 1k 12).

2) Artiklisse 13 lisatakse jargmised 16iked:

,»12. Ilma et see piiraks kdesoleva artikli 10igete 1-11 kohaselt kehtestatud turu
tunnustatud tava, voib emitent, kelle finantsinstrumendid on vdetud kauplemisele
VKEde kasvuturul, sdlmida oma aktsiate kohta likviidsuslepingu, kui tdidetud on

jargmised tingimused:

a) likviidsuslepingu tingimused vastavad kdesoleva artikli ldikes 2 ja komisjoni

delegeeritud médruses (EL) 2016/908* sétestatud kriteeriumidele;

b)  likviidsusleping on koostatud vastavalt kdesoleva artikli 1dikes 13 osutatud

liidu vormile;

c) likviidsuse tagajal on pddeva asutuse antud nduetekohane luba vastavalt
direktiivile 2014/65/EL ja ta on registreeritud turu litkmena kas VKEde
kasvuturu korraldaja voi seda korraldava investeerimisiihingu (VKEde

kasvuturgu korraldava turukorraldaja voi investeerimisiihingu) juures;
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d)  VKEde kasvuturu korraldaja voi seda korraldav investeerimisiihing kinnitab
emitendile kirjalikult, et ta on likviidsuslepingu drakirja kitte saanud ja

noustub nimetatud lepingu tingimustega.

Kéesoleva 10ike esimeses 10igus nimetatud emitent peab olema voimeline mis tahes
hetkel tdendama, et tingimused, mille kohaselt leping sdlmiti, on pidevalt tididetud.
Kodnealune emitent ja VKEde kasvuturu korraldaja voi seda korraldav
investeerimisiihing esitavad likviidsuslepingu asjaomastele padevatele asutustele

nende taotluse korral.

13. Euroopa Véirtpaberiturujarelevalve tootab vélja regulatiivsete tehniliste standardite
eelndud, et koostada kooskolas 1dikega 12 likviidsuslepingu sdlmimise puhul
kasutatav vorm, tagamaks 1dikes 2 sétestatud tingimuste tditmine, sealhulgas turu

labipaistvuse ja likviidsuse tagamise kohta.

Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve esitab regulatiivsete tehniliste standardite eelndu
komisjonile hiljemalt ... [kaheksa kuud parast kidesoleva muutmismééruse

joustumise kuupéeva].
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Komisjonil on digus vdtta vastu kdesoleva 16ike esimeses 106igus osutatud
regulatiivsed tehnilised standardid kooskdlas madruse (EL) nr 1095/2010
artiklitega 10-14.

* Komisjoni 26. veebruari 2016. aasta delegeeritud maérus (EL) 2016/908, millega
tdiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu miérust (EL) nr 596/2014
regulatiivsete tehniliste standarditega, mis késitlevad turu tunnustatud tava
kehtestamise kriteeriume, korda ja ndudeid ning selle hoidmise, 1dpetamise voi
tunnustamise tingimuste muutmise ndudeid (ELT L 153, 10.6.2016, 1k 3).*

3) Artikli 17 16ikesse 4 lisatakse jargmine 10ik:

,EBrandina kdesoleva ldike kolmandast 16igust esitab emitent, kelle finantsinstrumendid on
voetud kauplemisele iiksnes VKEde kasvuturul, kirjaliku selgituse 1oikes 3 tapsustatud
padevale asutusele liksnes ndudmisel. Kuni emitent suudab viivitamise otsust pohjendada,

el pea ta sdilitama andmeid selle selgituse kohta.*
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4) Artiklit 18 muudetakse jirgmiselt:

a) loiked 1 ja 2 asendatakse jargmisega:

”1-

Finantsinstrumendi emitent ja tema nimel voi arvel tegutsev isik peavad:

a)  koostama nimekirja koigist isikutest, kellel on juurdepiis siseteabele
ning kes tootavad tema heaks todlepingu alusel voi tdidavad muul viisil
ilesandeid, mille tottu on neil juurdepéds siseteabele, nagu ndustajad,

raamatupidajad voi reitinguagentuurid (,,insaiderite nimekiri);
b) insaiderite nimekirja viivitamata ajakohastama vastavalt 1dikele 4 ja

c) esitama péadeva asutuse taotluse korral insaiderite nimekirja voimalikult

kiiresti sellele asutusele.

Emitent v3i tema nimel voi arvel tegutsev isik votab moistlikke meetmeid
tagamaks, et koik 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 monel
teisel isikul, jadb emitent tdielikult vastutavaks kdesoleva artikli jargimise eest.
Emitendil on alati digus tutvuda teise isiku koostatava insaiderite

nimekirjaga.*;

PE-CONS 89/19

MA/kes 23
ECOMP.1.B ET



b) 1diked 4, 5 ja 6 asendatakse jirgmisega:

4.

Emitent ja tema nimel voi arvel tegutsev isik uuendab viivitamata, lisades

uuendamise kuupdeva, oma insaiderite nimekirja jargmistel asjaoludel:

a)  kui juba nimekirjas oleva isiku insaiderite nimekirja kandmise pohjus

muutub;

b)  kui lisandub uus isik, kellel on juurdepiis siseteabele ja kes tuleb

seetottu insaiderite nimekirja kanda, ning
¢)  kuiisikul ei ole enam siseteabele juurdepéésu.

Iga kord, kui nimekirja uuendatakse, margitakse kuupdev ja kellaaeg, mil

uuendamise pdhjustanud muutus toimus.

Emitent ja kdik isikud, kes tema nimel voi arvel tegutsevad, séilitavad oma
insaiderite nimekirja vihemalt viis aastat pérast selle koostamist voi

uuendamist.

Emitentidel, kelle finantsinstrumendid on voetud kauplemisele VKEde
kasvuturul, on digus kanda oma insaiderite nimekirja iiksnes isikud, kellel on
tulenevalt nende tlilesannetest voi ametist emitendi juures regulaarne juurdepdis

siseteabele.
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Erandina kéesoleva 15ike esimesest 106igust ja kui see on pdohjendatud
spetsiifiliste riigisisese turu usaldusvairsuse kaalutlustega, voivad liikmesriigid
nouda emitentidelt, kelle finantsinstrumendid on vdetud kauplemisele VKEde
kasvuturul, kanda oma insaiderite nimekirja koik isikud, kellele on osutatud
16ike 1 punktis a. Nimetatud nimekirjad sisaldavad kdesoleva 16ike neljanda
16igu kohaselt Euroopa Viirtpaberiturujarelevalve vilja todtatud vormis

tédpsustatud teavet.

Kéesoleva 10ike esimeses ja teises 10igus osutatud insaiderite nimekirjad

esitatakse padevale asutusele tema taotluse korral voimalikult kiiresti.

Euroopa Véirtpaberiturujirelevalve todtab vilja rakenduslike tehniliste
standardite eelndu, et méiirata kindlaks kdesoleva ldike teises 10igus osutatud
insaiderite nimekirja tdpne vorm. Insaiderite nimekirja vorm peab olema
proportsionaalne ja vorreldes 1dikes 9 osutatud insaiderite nimekirja vormiga

tooma kaasa viiksema halduskoormuse.

Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve esitab kdnealuste rakenduslike tehniliste
standardite eelndu komisjonile hiljemalt ... [kaheksa kuud pérast kdesoleva

muutmismairuse joustumise kuupdeval].

Komisjonile antakse digus votta vastu kidesoleva 16ike neljandas 16igus
osutatud rakenduslikud tehnilised standardid kooskdlas méaaruse (EL)

nr 1095/2010 artikliga 15.%

PE-CONS 89/19 MA/kes 25
ECOMP.1.B ET



5) Artikli 19 16ike 3 esimene 161k asendatakse jargmisega:

,»3. Emitent vOi lubatud saastekvoodi vairtpaberite turu osaline avalikustab 15ikes 1

osutatud teabe kahe to0pdeva jooksul alates sellise teate kéttesaamisest.*
6) Artikli 35 18ige 2 asendatakse jargmisega:

2. Artikli 6 1digetes 5 ja 6, artikli 12 16ikes 5, artikli 17 1dike 2 kolmandas 15igus,
artikli 17 Idikes 3, artikli 19 15igetes 13 ja 14 ning artiklis 38 osutatud digus votta
vastu delegeeritud digusakte antakse komisjonile viieks aastaks alates [kédesoleva
muutmismairuse joustumise kuupdev]. Komisjon esitab delegeeritud volituste kohta
aruande hiljemalt iheksa kuud enne viieaastase tdhtaja moodumist. Volituste
delegeerimist pikendatakse automaatselt samaks ajavahemikuks, vélja arvatud juhul,
kui Euroopa Parlament voi ndukogu esitab selle suhtes vastuvéite hiljemalt kolm

kuud enne iga ajavahemiku 16ppemist.*
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Artikkel 2
Mddruse (EL) 2017/1129 muutmine

Maiérust (EL) 2017/1129 muudetakse jargmiselt.

1) Artiklisse 1 lisatakse jargmised 16iked:

,0a. Lodike 4 punktis f ning 16ike 5 punktis e sétestatud erandeid kohaldatakse iiksnes

kapitalivddrtpaberitele ning ainult juhul, kui:

a)

b)

ostja kapitalivddrtpaberid on vahetatavad juba reguleeritud turul enne
iilevotmist ja sellega seotud tehingut kauplemisele voetud olemasolevate
véairtpaberitega ning lilevotmist ei loeta pdordomandamistehinguks komisjoni
mirusega (EU) nr 1126/2008" vastu vdetud 3. rahvusvahelise

finantsaruandlusstandardi punkti B19 (Ariiihendused) tihenduses, voi

jérelevalveasutus, mis on Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
2004/25/EU™ alusel asjakohasel juhul piadev pakkumisdokumenti libi
vaatama, on 18ike 4 punktis f ning kdesoleva artikli 1dike 5 punktis e osutatud

dokumendi eelnevalt heaks kiitnud.
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6b. Ldike 4 punktis g ning 1dike 5 punktis f sdtestatud erandeid kohaldatakse liksnes

kapitalivéartpaberitele, mille suhtes ei loeta tehingut po6rdomandamistehinguks

3. rahvusvahelise finantsaruandlusstandardi punkti B19 tdhenduses, ja ainult juhul,

kui:

a)  lhendava Gigussubjekti kapitalivdartpaberid on enne tehingut juba reguleeritud

turul kauplemisele voetud;

b)  jaotatavate digussubjektide kapitalivdédrtpaberid on enne tehingut juba

reguleeritud turul kauplemisele voetud.

Komisjoni 3. novembri 2008. aasta méirus (EU) nr 1126/2008, millega vdetakse
vastu teatavad rahvusvahelised raamatupidamisstandardid kooskdlas Euroopa
Parlamendi ja ndukogu méérusega (EU) nr 1606/2002 (ELT L 320, 29.11.2008,
1k 1).

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. aprilli 2004. aasta direktiiv 2004/25/EU
tilevotmispakkumiste kohta (ELT L 142, 30.4.2004, 1k 12).

k%
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2) Artiklit 14 muudetakse jirgmiselt:
a) 10ike 1 esimest 16iku muudetakse jargmiselt:
1)  punkt b asendatakse jargmisega:

,b) emitendid, kelle kapitalivdartpaberid on voetud kauplemisele reguleeritud
turul voi VKEde kasvuturul vihemalt viimase 18 kuu jooksul jérjest ja
kes emiteerivad mittekapitalivaédrtpabereid voi kapitalile juurdepéddsu
andvaid véartpabereid, mis on vahetatavad emitendi olemasolevate juba
kauplemisele voetud kapitalivddrtpaberite vastu, piiramata artikli 1

16ike 5 kohaldamist;*
ii)  lisatakse jairgmine punkt:

»d) emitendid, kelle védartpabereid on avalikkusele pakutud ja mis on voetud
kauplemisele VKEde kasvuturul vihemalt kahe aasta jooksul jérjest ja
kes on tdiel madral jarginud aruandlus- ja avalikustamiskohustusi kogu
nende kauplemisele voetud aja jooksul, ja kes taotlevad varem
emiteeritud olemasolevate viértpaberite vastu vahetatavate vaértpaberite

kauplemisele votmist reguleeritud turul.*;
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b)  1diget 2 muudetakse jargmiselt:

i)

teisele 10igule lisatakse jargmine lause:

,»Need kéesoleva artikli 10ike 1 esimese 16igu punktis d osutatud emitendid, kes
peavad koostama parast oma vadrtpaberite reguleeritud turul kauplemisele
votmist konsolideeritud finantsaruandeid vastavalt Euroopa Parlamendi ja
ndukogu direktiivile 2013/34/EL", koguvad kiesoleva artikli 1dike 3 teise 1digu
punkti a kohast viimast finantsteavet, mis sisaldab lihtsustatud prospektis
esitatavaid vordlusandmeid eelmise aasta kohta, kooskdlas Euroopa
Parlamendi ja ndukogu méiruses (EU) nr 1606/2002" osutatud rahvusvaheliste

finantsaruandlusstandarditega.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta

direktiiv 2013/34/EL teatavat liiki ettevotjate aruandeaasta
finantsaruannete, konsolideeritud finantsaruannete ja nendega seotud
aruannete kohta ja millega muudetakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiivi 2006/43/EU ning tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiivid
78/660/EMU ja 83/349/EMU (ELT L 182, 29.6.2013, Ik 19).

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 19. juuli 2002. aasta méirus (EU)

nr 1606/2002 rahvusvaheliste raamatupidamisstandardite kohaldamise
kohta (EUT L 243, 11.9.2002, 1k 1).;

* %k
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lisatakse jargmised 16igud:

,»Need kdeoleva artikli 16ike 1 esimese 106igu punktis d osutatud emitendid, kes
el pea pdrast oma véértpaberite reguleeritud turul kauplemisele votmist
vastavalt direktiivile 2013/34/EL konsolideeritud finantsaruandeid koostama,
koguvad kidesoleva artikli 16ike 3 teise 16igu punkti a kohast viimast
finantsteavet, mis sisaldab lihtsustatud prospektis esitatavaid vordlusandmeid

eelmise aasta kohta, selle litkmesriigi diguse kohaselt, kus emitent on asutatud.

Kolmandate riikide emitendid, kelle vaartpaberid on voetud kauplemisele
VKEde kasvuturul, koguvad kéesoleva artikli 15ike 3 teise 1digu punkti a
kohast viimast finantsteavet, mis sisaldab lihtsustatud prospektis esitatavaid
vordlusandmeid eelmise aasta kohta, oma riigi riiklike
raamatupidamisstandardite kohaselt tingimusel, et need standardid on
samaviirsed méiruses (EU) nr 1606/2002 sitestatutega. Kui nimetatud
riiklikud raamatupidamisstandardid ei ole samaviirsed rahvusvaheliste
finantsaruandlusstandarditega, tuleb finantsteavet korrigeerida méiruse (EU)

nr 1606/2002 kohaselt.*;
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c) l1oike 3 teise 1digu punkt e asendatakse jargmisega:

»€) kapitalivdirtpaberite, sealhulgas kapitalivdirtpaberitele juurdepadsu andvate
vadrtpaberite puhul kédibekapitali aruanne, kapitalisatsiooni ja volgade aruanne,
asjakohaste huvide konfliktide ja seotud isikutega tehtud tehingute

avalikustamine, pohiaktsiondrid ja asjakohasel juhul pro forma finantsteave.*
3) Artikli 15 16ike 1 esimesse 10iku lisatakse jargmine punkt:

,»ca) muud kui VKEdest emitendid, kes pakuvad aktsiaid tildsusele samal ajal, kui nad
taotlevad nende aktsiate VKEde kasvuturul kauplemisele votmist, tingimusel et
sellistel emitentidel ei ole eelnevalt aktsiaid, mis on voetud kauplemisele VKEde

kasvuturul ning et kahe alljargneva tihiku korrutis on alla 200 000 000 euro:

1) artikli 17 Idike 1 punkti b alapunktis i osutatud juhul 16plik pakkumishind voi

maksimaalne hind;

il)  tasumata aktsiate koguarv kohe pérast aktsiate pakkumist tildsusele, mis
arvutatakse kas iildsusele pakutavate aktsiate koguse voi artikli 17 16ike 1
punkti b alapunktis i osutatud juhul {ildsusele pakutavate aktsiate

maksimaalkoguse alusel.*
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4) V lisa punkt II asendatakse jargmisega:

,1I.  Kapitalisatsiooni ja volgade aruanne (iiksnes kapitalivéartpaberite puhul, mille on
emiteerinud dritthingud, mille turukapitalisatsioon on iile 200 000 000 euro) ja

kdibekapitali aruanne (liksnes kapitalivdartpaberite puhul).

Eesmaérk on anda teavet emitendi kapitalisatsiooni ja volgade kohta ning selle kohta,
kas kédibekapital on piisav emitendi olemasolevate nduete katmiseks voi kui mitte,

siis kuidas kavatseb emitent tagada vajaliku tdiendava kéibekapitali.*

Artikkel 3
Direktiivi 2014/65/EL muutmine

Direktiivi 2014/65/EL artiklisse 33 lisatakse jargmine ldige:

»»9. Komisjon moodustab hiljemalt ... [kuus kuud pérast kdesoleva muutmisméaaruse
joustumise kuupéeva] sidusriihmade esindajate eksperdiriihma, et jilgida VKEde
kasvuturgude toimimist ja edukust. Eksperdirithm avaldab hiljemalt ... [18 kuud pérast

kiesoleva muutmismédruse joustumise kuupédeva] aruande oma jarelduste kohta.*
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Artikkel 4

Joustumine ja kohaldamine
Kéesolev miirus joustub kahekiimnendal pdeval pérast selle avaldamist Euroopa Liidu Teatajas.

Seda kohaldatakse alates ... [kdesoleva muutmismiiruse joustumise kuupdev]. Artiklit 1

kohaldatakse aga alates ... [12 kuud pérast kdesoleva muutmisméaaruse joustumise kuupédeva].

Kéesolev miirus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav koikides liikmesriikides.

Euroopa Parlamendi nimel Noukogu nimel
president eesistuja
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