i

— (B8N Euroopa Liidu
hl Noukogu

ll

Briissel, 26. mai 2026

(OR. en)

9701/26

COR 1 ADD1

EF 160

ECOFIN 674

DELACT 91
SAATEMARKUSED
Saatja: Euroopa Komisjoni peasekretar, allkirjastanud Martine DEPREZ,

direktor

Saaja: Thérése BLANCHET, Euroopa Liidu Noukogu peasekretar
Komisjoni dok nr: C(2026) 3226 annex
Teema: LISAD

jargmise dokumendi juurde:

KOMISJONI DELEGEERITUD MAARUS (EL) .../...,

millega taiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
2014/65/EL seoses regulatiivsete tehniliste standarditega, millega
kehtestatakse emitendi rahastatud analuusi kasitlev ELi tegevusjuhend

Kiesolevaga edastatakse delegatsioonidele dokument C(2026) 3226 annex.

Lisatud: C(2026) 3226 annex

9701/26 COR 1 ADD 1
ECOFIN.1.B ET



EUROOPA
KOMISJON

Briissel, 21.5.2026
C(2026) 3226 final

ANNEX

LISAD

jargmise dokumendi juurde:
KOMISJONI DELEGEERITUD MAARUS (EL) .../...,

millega tiiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndoukogu direktiivi 2014/65/EL seoses
regulatiivsete tehniliste standarditega, millega kehtestatakse emitendi rahastatud
analiiiisi kasitlev ELi tegevusjuhend

ET ET



ET

LISA
Emitendi rahastatud analiiiisi késitlev ELi tegevusjuhend

1. punkt

Investeerimisanaliiiisi vOib mirgistada emitendi rahastatud analiilisina liksnes juhul,
kui see on koostatud kooskdlas allpool sétestatud nduetega.

Emitendi rahastatud analiilisina margistatud analiilis el hdlma
kauplemiskommentaare ega muid sihipdraseid kauplemise ndustamisteenuseid, mis
on olemuslikult seotud finantsinstrumentidega tehingu tegemisega ega kujuta endast
investeerimissoovitust Euroopa Parlamendi ja ndukogu méadruse (EL) nr 596/2014
artikli 3 punkti 35 tdhenduses.

2. punkt

Huvide konflikti tuvastamise, véltimise, juhtimise ja avalikustamise pohimaotted ja

meetmed

Emitendi rahastatud analiiiisi koostajad on scoses sellise analiiiisiga kehtestanud
tohusad huvide konflikti véltimise pdhimotted ning neid rakendanud. Nende
pohimdtetega on méadratud kindlaks meetmed, mida emitendi rahastatud analiiiisi
koostajad votavad huvide konflikti tuvastamiseks, véltimiseks, juhtimiseks ja
avalikustamiseks.

Emitendi rahastatud analiiiisi koostajad on loonud registri kdigist analiilisiga seoses
tuvastatud olemasolevatest ja voimalikest huvide konfliktidest ning nende konfliktide
véltimiseks v0i juhtimiseks voetud meetmetest ning ajakohastavad seda registrit.

Kui emitendi rahastatud analiiiisi koostajat teavitatakse huvide konflikti véltimise
pohimdétete voimalikust rikkumisest voi ta tuvastab sellise rikkumise, viib konealune
analiiisi koostaja l4dbi uurimise ja teavitab emitenti pohjendamatu viivituseta
voimalikust rikkumisest ja meetmetest, mis on vdetud sellise rikkumise véltimiseks
vO1 vajaduse korral heastamiseks voi piisavaks juhtimiseks.

Emitendi rahastatud analiilisi koostajad hindavad ja vaatavad vdhemalt kord aastas
korrapéraselt 14bi oma huvide konflikti véiltimise pdhimotted.

3. punkt
Emitendi rahastatud analiiiisi objektiivsus ja soltumatus

Emitendi rahastatud analiiisi spondeeritud olemus ei tohi kahjustada selle
sOltumatust ja objektiivsust.

Emitendi rahastatud analiilisi koostajad rakendavad asjakohast organisatsioonilist
korda 1) analiititikute jaoks, kes osalevad emitendi rahastatud analiiiisi koostamises,
ja ii) muude isikute jaoks, kelle tilesanded vai drihuvid voivad olla vastuolus nende
isikute  huvidega, kellele emitendi rahastatud analiiiisi levitatakse. See
organisatsiooniline kord tagab, et emitendi rahastatud analiiiisid koostatakse piisavalt
sOltumatult ja objektiivselt ning samadel tingimustel kui analiiiisid, mida emitent ei
rahasta.

Loikes 2 osutatud organisatsioonilise korraga tagatakse vihemalt jargmist.
(a) Erinevusi ei ole jargmistes aspektides:

1)  emitendi rahastatud analiiiisi ja emitendi rahastuseta analiiiisi koostavate
analiilitikute kvalifikatsioon;
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(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

i1)  emitendi rahastatud analiiiisi ja emitendi rahastuseta analiiiisi tegemiseks
kéttesaadavad ressursid;

i) emitendi rahastatud analiiiisi ja emitendi rahastuseta analiiiisi sisu laad,
sealhulgas juhul, kui emitendi rahastatud analiiiisi koostaja levitab eraldi
briandide all molemat liiki analiitise;

analiiiitikud ja muud emitendi rahastatud analiiiisi koostamisse kaasatud
asjaomased isikud ei tee isiklikke tehinguid ega kauple (vélja arvatud juhul, kui
nad tegutsevad turutegijatena heauskselt ja tavapérase turutegemise kdigus voi
tdidavad kliendi omaalgatuslikku tehingukorraldust) tiihegi teise isiku,
sealhulgas investeerimisithingu nimel selliste finantsinstrumentidega, mille
kohta emitendi rahastatud analiilis on tehtud, vOi nendega seotud
finantsinstrumentidega, teades kdnealuse analiiiisi tdendolist ajastust voi sisu,
mis ei ole kéttesaadav avalikkusele voi isikutele, kellele see teave tuleks
esitada, ja mida ei saa hdlpsasti jareldada kittesaadavast teabest, kuni emitendi
rahastatud analiiiisi saajatel on olnud piisavalt viimalust selle alusel tegutseda;

asjaoludel, mis ei ole hdlmatud punktiga b, ei tee analiiiitikud ega muud isikud,
kes on kaasatud emitendi rahastatud analiiiisi koostamisse, isiklikke tehinguid
ega kauple finantsinstrumentidega, millega emitendi rahastatud analiilis on
seotud, ega iihegi nendega seotud finantsinstrumendiga, vélja arvatud
erandlikel asjaoludel ja emitendi rahastatud analiiiisi koostaja digus- voi
vastavuskontrolli iiksuse liikme eelneval ndusolekul;

emitendi rahastatud analiilisi koostamisel osalenud analiiiitikud on fiitisiliselt
eraldatud teistest asjaomastest isikutest, kelle {ilesanded v&i drihuvid vdivad
sattuda konflikti nende isikute huvidega, kellele emitendi rahastatud analiitisi
levitatakse, vO1 kui fiiiisilist eraldatust ei peeta iihingu suurust ja
organisatsiooni ning tema tegevuse laadi, ulatust ja keerukust silmas pidades
asjakohaseks, siis on teabe levitamisele seatud asjakohased alternatiivsed
tokked;

emitendi rahastatud analiilisi koostajad, analiilitikud ja muud emitendi

rahastatud analiiiisi koostamises osalevad isikud ei luba emitendile soodsat
analiilisi;

emitentidel ja muudel asjaomastel isikutel peale analiiiitikute ei ole lubatud
enne emitendi rahastatava analiilisi avaldamist tutvuda analiilisi projektiga
analiiiisis esitatud faktivdidete tdpsuse kontrollimiseks voi mis tahes muul
eesmirgil kui tihingu juriidiliste kohustuste tditmise kontrollimiseks, kui
projekt sisaldab soovitust voi1 sihthinda;

analiilitik, kes koostab emitendi rahastatud analiiiisi, vastutab meediasuhete ja
sotsiaalmeedia postituste sisu eest ning selle tagamise eest, et koigile
ajakirjanikele, kellega see analiiiitik vOib kokku puutuda, tuletatakse
siistemaatiliselt meelde, et emitendiga on sOlmitud emitendi rahastatud
analiiiisi leping;

analiiiitikud ei osale otseselt ega kaudselt emitendile &riliste pakkumiste
tegemises vOi emitendiga lepingute ldbirddkimises, vilja arvatud suhtlus, mis
on vajalik selleks, et emitent saaks hinnata analiilitikute eksperditeadmisi
konkreetses valdkonnas, vO1 kui selline iilesannete lahusus ei ole emitendi
rahastatud analiiiisi koostaja suurust ja tookorraldust voi tema &ritegevuse
laadi, ulatust ja keerukust silmas pidades proportsionaalne, on kehtestatud
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muud asjakohased meetmed, et véltida voi juhtida sellistel juhtudel tekkivaid
huvide konflikte.

Kéesolevas punktis tdhendab mdiste ,seotud finantsinstrument mis tahes
finantsinstrumenti, mille hinda mdjutavad markimisvédrselt hinnamuutused teises
finantsinstrumendis, mida emitendi rahastatud analiilis késitleb.

Kui emitendi rahastatud analiiiisi koostaja kasutab kogu analiiiisi voi selle osa jaoks
kolmandast isikust analiiiitikut, tagab analiilisi koostaja, et see kolmandast isikust
analiiiitik tdidab k&esolevas punktis ja kidesoleva ELi tegevusjuhendi 2. punktis
satestatud noudeid.

Emitent ega iikski tema nimel tegutsev isik ei vota otseseid ega kaudseid meetmeid,
mis mojutavad emitendi rahastatud analiilisi koostajat, tema todtajaid voi
alltoovotjaid ning mille eesmirk on mojutada analiiiisi sisu.

4. punkt
Emitendi rahastatud analiiiisi tuvastamine ja kohustuslik teave

Emitendi rahastatud analiiiisi koostaja esitab ndhtaval kohal kogu jdrgmise teabe,
sealhulgas elektroonilise side puhul:

(a) analiiiisi esilehel ja tiitellehel on sonad ,,emitendi rahastatud analiiiis“ ja selge
mirge selle kohta, et analliiis koostati vastavalt kédesolevale ELi
tegevusjuhendile;

(b) sdnad,,emitendi rahastatud analiilis analiiiisi kdigil lehekiilgedel.

Emitendi rahastatud analiiiis sisaldab lithikokkuvotet, milles esitatakse kogu jargmine
teave:

(a) kas emitent maksis selle analiilisi eest osaliselt voi tdielikult ning kas emitendi
rahastatud analiiiis tehti kooskolas kéesoleva ELi tegevusjuhendiga;

(b) kas emitendi rahastatud analiilis kvalifitseerub liheks jargmistest:

1) »avalik ja koigile investoritele kéttesaadav kooskdlas kéesoleva ELi
tegevusjuhendi 6. punktiga;

i1)  ,reserveeritud médramata ajaks* voi ,reserveeritud kuni ,,pp.kk.aaaa” ja
seega alaliselt voi kuni teatava kuupdevani kittesaadav iiksnes
investoritele, kes osalesid konealuse analiiiisi eest tasumises;

(c) kust saab leida emitendi rahastatud analiiiisi koostaja huvide konflikti véltimise
pohimatted;

(d) kas tulu, mis on saadud 1) emitendi maksetest analiiiisi koostajale, ii) muudest
emitendiga seotud tuluallikatest vo1 1i1) emitendi rahastatud analiilisist,
moodustab iile 5% emitendi rahastatud analiilisi koostaja eelmise
majandusaasta konsolideeritud brutotulust. Kui see on nii, mérgitakse vastav
protsendimédr ja vOetakse meetmed kooskdlas kéesoleva ELi tegevusjuhendi
2. punktiga, et véltida voi juhtida sellest tulenevat konkreetset huvide konflikti;

(¢) kui emitendi rahastatud analiiisi koostaja kasutab kolmandast isikust
analiititikut, siis kas emitendi rahastatud analiiiisist saadud tulu moodustab 1)
rohkem kui 5 % emitendi rahastatud analiiiisi koostaja eelmise majandusaasta
konsolideeritud brutotulust v&i ii1) rohkem kui 5% kolmandast isikust

analiiiitiku eelmise majandusaasta konsolideeritud brutotulust voi iii) vastab
molemale kriteeriumile. Kui see on nii, margitakse vastavad protsendiméérad
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ja voetakse meetmed kooskolas kdesoleva ELi tegevusjuhendi 2. punktiga, et
véltida voi juhtida sellest tulenevat konkreetset huvide konflikti;

(f) kas emitent on emitendi rahastatud analiilisi koostaja klient voi kas tal on voi
on olnud emitendi rahastatud analiilisi koostajaga viimase 12 kuu jooksul enne
emitendi rahastatud analiiiisi kuupédeva lepinguline suhe, sealhulgas likviidsuse
pakkumise kokkulepe; kui see nii on, kirjeldab emitendi rahastatud analiiiisi
koostaja selle kliendi voi lepingulise suhte laadi.

5. punkt
Lepingu kestus ja emitendi rahastatud analiiiisi eest maksmine

1. Emitendi ja emitendi rahastatud analiilisi koostaja vahel kokku lepitud lepingu
esialgne kehtivusaeg on vidhemalt kaks aastat. Kui seda esialgset kehtivusaega
pikendatakse, tehakse seda vihemalt {ihe aasta vorra.

2. Loikes 1 osutatud leping vdib sisaldada sdtteid, mis voimaldavad kdnealuse lepingu
ennetdhtaegset l0petamist, kui see l0petamine pohineb objektiivsetel kriteeriumidel,
sealhulgas juhul, kui:

(a) emitendi aktsiate noteerimine Idpetatakse;
(b) emitent jédtab analiiiisi koostajale korduvalt maksmata;

(c) emitendi rahastatud analiiiisi koostaja ei esita emitendile analiilisi voi esitab
selle korduvalt viivitusega.

Emitent ei voi lepingut ennetihtaegselt 1dpetada pohjusel, et ta ei ole rahul emitendi
rahastatud analiiiisi sisu vo1i selles esitatud soovitusega.

3. Emitent ja emitendi rahastatud analiilisi koostaja ei lepi kokku tasumiskorras, mis
toendoliselt ohustab emitendi rahastatud analiilisi koostaja objektiivsust voi
sOltumatust. Tasu ei sisalda muutuvaid komponente, mis on otseselt voi kaudselt
seotud emitendi rahastatud analiiiisi sisuga.

4. Emitent maksab vihemalt 50 % aastatasust emitendi rahastatud analiiiisi koostajale
voimalikult kiiresti pédrast lepingu allkirjastamist ja igal lepingu solmimise
aastapdeval.

6. punkt

Emitendi rahastatud analiiiisi levitamine
Kui emitent maksab emitendi rahastatud analiiiisi eest tdielikult, teeb ta selle analiiiisi
iildsusele tasuta kittesaadavaks voi voimaldab seda teha. Kéesolevas ELi tegevusjuhendis
loetakse, et emitent maksab analiiiisi eest tdielikult, kui emitendi rahastatud analiilisi koostajal
on lepinguga keelatud pakkuda seda analiiiisi tasu eest kellelegi teisele peale emitendi.
7. punkt
Emitendi rahastatud analiiiisi ajakohastamine

Lepingu kehtivusaja jooksul teeb emitendi rahastatud analiiiisi koostaja kdik endast oleneva,
et avaldada nende analiiiiside ajakohastatud versioon niipea kui voimalik pérast sellise olulise
teabe avaldamist, millel on tdendoliselt mérkimisvddrne mdju analiilisiga hdlmatud
finantsinstrumentidele. Ajakohastatud analiiiisi avaldamisel muudab emitendi rahastatud
analliiisi koostaja analiilisi mérgistust, muutes selle ,,emitendi rahastatud analiilisist timber
Lturundusteateks®, niipea, kui ta saab teada, et analiilis ei vasta enam kiesolevas ELi
tegevusjuhendis sétestatud nouetele.

8. punkt
Emitendi rahastatud analiiiisi kasutavate investeerimisiihingutega jagatav teave
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1. Emitendi rahastatud analiiiisi koostaja teeb analiiiisi kasutavatele voi oma klientidele
analliisi  kéttesaadavaks tegevate investeerimisiihingutele taotluse korral
kittesaadavaks kogu teabe, mis on vajalik selleks, et hinnata, kas emitendi rahastatud
analiilis on koostatud kooskodlas kédesoleva ELi tegevusjuhendiga. See teave hdlmab
jargmist:

(a) emitendi ja emitendi rahastatud analiiiisi koostaja vahelise lepingu kokkuvdte,
sealhulgas see, kuidas emitendi rahastatud analiilisi koostaja tagab, et
emitendiga kokku lepitud tasumiskord ei kahjusta analiilisi objektiivsust ja
sOltumatust;

(b) asjakohased iiksikasjad huvide konflikti véltimise pohimdtete ja registri kohta,
kuhu on kantud kdik tuvastatud olemasolevad ja voimalikud huvide konfliktid
ning meetmed selliste konfliktide vdltimiseks voi juhtimiseks.

9. punkt
Andmete sailitamine

1. Emitendi rahastatud analiiiisi koostaja sdilitab vihemalt jairgmised andmed:

(a) emitendi ja emitendi rahastatud analiilisi koostaja vaheline leping, sealhulgas
kohaldatav tasumiskord;

(b) emitendi ja emitendi rahastatud analiiiisi koostaja vahel tehtud voi saadud
makseid tdendavad andmed;

(c) emitendi rahastatud analiilisi koostamiseks kasutatud teave, sealhulgas selle
allikad;

(d) koik emitendi rahastatud analiiiisid, mille on koostanud emitendi rahastatud
analiilisi koostaja vOi mille ta on avalikustanud v6i mida ta on muul viisil
levitanud, sealhulgas hinnasihid ning soovitused osta, miiiia v4i hoida;

(e) kogu teave kéesoleva ELi tegevusjuhendi 2. punktis osutatud huvide
konfliktide kohta.

2. Emitendi rahastatud analiilisi koostaja sdilitab 1dikes 1 osutatud andmeid
andmekandjal, mis vOimaldab teabele hilisemaks kasutamiseks juurde paiseda ja
seda kitte saada nende investeerimisiihingute taotlusel, kellele emitendi rahastatud
analiiiisi levitati, ning emitendi rahastatud analiiiisi koostaja ndusolekul voi kui see
on seadusega ndutav.

3. Emitendi rahastatud analiiiisi koostaja séilitab kédesoleva punkti kohaseid andmeid
vihemalt viis aastat.

10. punkt
Emitendi rahastatud analiiiis ja investeerimissoovitused
Emitendi rahastatud analiilisi koostajad tagavad vastavuse Euroopa Parlamendi ja ndukogu
miiruse (EL) nr 596/2014' artikli 20 1dikes 1 ja komisjoni delegeeritud méiruses (EL)

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 16. aprilli 2014. aasta middrus (EL) nr 596/2014, mis kisitleb
turukuritarvitusi (turukuritarvituse maérus) 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, ELI: http://data.curopa.eu/eli/reg/2014/596/0j).



http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/oj).
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2016/958 sitestatud nduetele, mida kohaldatakse méiiruse (EL) nr 596/2014 artikli 3 punktis
35 méératletud investeerimissoovituste suhtes.

2 Komisjoni 9. mértsi 2016. aasta delegeeritud madrus (EL) 2016/958, millega tdiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu maidrust (EL) nr 596/2014 seoses regulatiivsete tehniliste standarditega, mis
kisitlevad investeerimissoovituste vOi investeerimisstrateegiate soovitamist voi viljapakkumist
késitleva muu teabe erapooletul viisil esitamise ning konkreetsete huvide voi huvide konfliktidele
viitava teabe avalikustamise tehnilist korda (ELT L 160, 17.6.2016, 1k 15. ELL
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/958/0j).
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