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Finantsinspektsioon ei eelda ega vota kohustust tulevikus varskendada
10.12.2003 AS Tallinna Boérs korraldatud emitendi infohommikul
teatavakstehtud informatsiooni voi eraldi teatada selles toimunud
muudatustest.



Miks ettekanne on telle
vajalik?

* Annab luhitlevaate tulevikus toimuvatest
muudatustest vaartpaberituru seadusesse
(VTS) lahtudes prospektidirektiivist.

* Naitab, et muudatused voimaldavad tell
olematute vOi vaikeste regulatiivsete
barjaaridega kaasata raha esmasturult tle
Euroopa, eriti aga Baltikumist ja
Pohjamaadest.



Kus avaliku pakkumise
teema asetseb?

* Eetika v. raha.

* Euroopa Komisjon prioriteetidena tegeleb
Uhtsete Oigusnormide kehtestamise ja nende

rakendamise uhtlustamise aspektist:

* Turu aususega, corporate governance’iga,
raamatupidamise standarditega (IAS), audiitorite
sOltumatusega, finantsanaltutikute soltumatusega,
turu labipaistvusega.

* Turu labipaistvus:

* Emasturg (prospektidirektiiv) ja jarelturg
(labipaistvusdirektiiv).



Miks on vaja avaliku pakkumise
regulatsiooni muuta?

* Erisused liikmesriikide oigusnormides ning
praktikas:
* Prospektide sisunduded ja Ulesehitus;
* Prospektide registreerimise tahendus;
* Prospektide keerukas ja osaline vastastikkuse
tunnustamine.

* Uus direktiiv: korvaldab probleemid, satib
vahem noudeid pakkumisel ainult kutselistele
turuosalistele, voimaldab erinevaid formaate
prospekte, nduab prospekti iga-aastast
varskendamist, jmt.



Millised on erandid prospekti
registreerimise noudest?

* Enamus samad VTS-s satestatutega.
Prospekti el ole vaja registreerida ka
jargmistel juhtudel:

* <10% tOstetakse aktsiate arvu kauplemisele
voetud aktsiatest;

* VP-d on kauplemiseks voetud teisele RT-I, seal on
nendega kaubeldud >18 kuud, kauplemiseks
vOotmisega seoses avalikustati 80/390/EEC voi
2001/34EC kohaselt registreeritud prospekt,
emitent on RT-| taitnud kestvalt hinnatundlike
faktide avalikustamise kohustust, avalikustatakse
kokkuvote pakkumisest kohalikus keeles.



Millised on erandid prospekti
registreerimise noudest? (2)

* Pakkumine kutselistele investoritele (Kl) vOi
piiratud isikute ringile (100) el ole avalik.
* Nende poolt piiranguteta pakkumine loetakse

avalikuks pakkumiseks ja vastav prospekt
Kuulub registreerimisele.

* KIl-d on defineeritud samaselt V1S-ga ning

Isaks:

* Mitte SME-d, regulaarselt kauplevalt fiusilised
isikud, kelle portfell on >7,5 MEEK ja t60tas/t06tab
VP investeerimisest teadmisi ndudval ametikohal.




Mis tahendab prospekii
vastastikune tunnustamine?

* Litkmesriigi padeva asutuse poolt
registreeritud prospekti tunnustavaad
piiranguteta teised liikkmesriigid.

* Lilkmesriik, kes prospekti registreerib:

* =>15 KEEK nimivaartusega volakirjade ja GDR-de

emitentide puhul emitendi valikul registrisse
kantud asukoha riik voi pakkumise asukoha riik;

 Liikmesriigi emitendi puhul, kes eelnevalt
nimetatud emitendina el kvalifitseeru, registrisse
kantud asukoha riik;

* Kolmanda riigi emitent, kes esimesena nimetatud
emitendina ei kvalifitseeru, pakkumise asukoha
riik.



<7 Mida tasub teada prospekii
©. sisust ja vormist?

* Prospekt on kokkuvottega uks
dokument voi mitu dokumenti
(“konstruktor” ehk building block
approach).

* Prospekti viitkoostamine (incorporation
by reference).

* Prospekti tuleb igal aastal varskendada.



Mida tasub teada prospekti
sisust ja vormist? (2)

* Keegi pakkumise adressaatidest ei tohi
saada rohkem infot, kui prospekitis.

* Prospekti kokkuvotte peab tolkima
pakkumiskoha keelde. Muus osas voib
prospekt olla inglise keeles.

* Prospekt peab olema kattesaadav
paberkandjal, kuid lisaks avaldamine veebis
on aktsepteeritud.

* Prospektis peab olema selgelt margitud seal
esitatud info Oigsuse eest vastutaja.




Fl padevus laieneb.

* “Tanu” karistusoiguse reformile voivad
registreerimata avalik pakkumine ning muud
raskemad rikkumised muutuda kuritegudeks.

* Fl saab Oiguse:

* NOuda infot emitenti, pakkujat ja pakkumist
korraldavat isikut kontrollivalt isikult ja selle
kontrolli all olevatelt isikutelt;

* NOuda infot emitendi, pakkuja ja pakkumist
korraldava isiku audiitoritelt ja juhtidelt;

* Avaldata fakt, et emitent ei taida oma kohustusi.



Kokkuvote.

e 2005. a. joustuvad VTS muudatused lahtudes
prospektidirektiivist.

* Uus raamistik voimaldab regulatiivses mottes
lihtsamalt siseneda raha kaasamiseks
Euroopa vaartpaberite esmasturule.

* Prospekti vormi ja avaldamise nouded
paindlikumad, sisunduded detailsemad,
vastutus rangem.



Tanan!

E-mail:
Telefon: 6680518




