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Reguleeritud turule kauplemisele voetud aktsiate liigi ja tiiendavate likviidsete aktsiate
miiramine

Viirtpaberituru seaduse (edaspidi VPTS) § 88° 15ige 5 sétestab Finantsinspektsiooni kohustuse
otsustada vdhemalt kord aastas, millisesse aktsialiiki kuulub tema jirelevalve all oleval turul
kaubeldav aktsia.

Komisjoni mairuse (EU) nr 1287/2006, 10. august 2006 (edaspidi EK miéirus) art 22 15ike 1
kohaselt loetakse reguleeritud turul kauplemisele voetud aktsial olevat likviidne turg, kui aktsiaga
kaubeldakse igapdevaselt ning iile 500 miljoni euro eest aktsiaid on avalikkuse hulka kuuluvate
investorite kdes ja tdidetud on tliks jargmistest tingimustest:

a) pdeva keskmine tehingute arv aktsiaga on viahemalt 500;
b) aktsia pdeva keskmine kédive on vihemalt 2 miljonit eurot.

Vastavalt EK maééaruse art 22 16ikele 2 vaib litkmesriik tdpsustada, milline on likviidsete aktsiate
miinimumarv konealuses litkmesriigis. Miinimumarv ei tohi olla {ile viie. Kdnealune tépsustus
avalikustatakse.

Finantsinspektsiooni juhatus médras oma 2008. aasta 12. mértsi otsusega nr 4.1-1/22 reguleeritud
turul kauplemisele voetud likviidsete aktsiate miinimumarvuks 3 (kolm). EK méaruse art 22 15ike
3 alusel vOib Finantsinspektsioon, juhul kui konkreetse avaldamisperioodi likviidsete aktsiate arv
jadb allapoole 10ike 2 kohaselt tdpsustatud ehk juhatuse otsuses sdtestatud miinimumarvust,
madrata tthe vOi enama tdiendava likviidse aktsia, tingimusel et selle tulemusel likviidseks
loetavate selliste aktsiate arv, mille jaoks litkmesriik on kdige kohasem turg, ei iileta kdnealuse
litkmesriigi tdpsustatud miinimumarvu.

EK maédruse art 22 10ike 3 teise alaldike kohaselt mddrab pddev asutus tdiendavad likviidsed
aktsiad jarjestikuselt pdeva keskmise kéibe jargi vihenevas jirjekorras aktsiate hulgast, mille jaoks
ta on asjaomane padev asutus ning mis on lubatud reguleeritud turul kauplemisele ja millega
kaubeldakse igapdevaselt.

EK maéiruse art 22 1dike 6 kohaselt peab iga padev asutus tagama, et koostatakse ja avalikustatakse
loetelu kdigist likviidsetest aktsiatest, mille jaoks ta on asjaomane péadev asutus. Iga piddev asutus
tagab loetelu kehtivuse, vaadates selle vahemalt kord aastas 14bi. Loetelu tehakse kéttesaadavaks



Euroopa Viirtpaberituru Jarelevalve Asutusele (edaspidi ESMA). See loetakse avaldatuks, kui
ESMA on selle vastavalt art 34 15ikele 5 avaldanud®.

Likviidsete aktsiate mddramine on seotud investeerimisithingu poolt kauplemisteabe
avalikustamisega. Tulenevalt VPTS § 88’ Idikest 1 kohustub siisteemne tiitja? avalikustama
hinnanoteeringu® reguleeritud turule kauplemisele vdetud aktsia kohta, millel on likviidne turg ja
mille osas investeerimisiihing on siisteemne tiitja. VPTS § 887 1dike 2 kohaselt, kui nimetatud
aktsial puudub likviidne turg, avalikustab slisteemne tditja aktsia hinnanoteeringu kliendi taotlusel.

Likviidsete aktsiate mddramine toob investeerimisiihingutele kaasa tdiendava kauplemisteabe
avalikustamise kohustuste, mille 14dbi tdendoliselt suureneb aktsiatega kauplemise aktiivsus ja
labipaistvus, kuna paraneb informeeritus aktsiatega tehtavate tehingute tegelikest tasemetest ja
mahtudest. Soodustatakse kauplemiskohtade vahelise teenuse osutamise konkurentsi, 1dbi mille
suurendatakse investorite valikuvdimalusi, védhendatakse tehingukulusid ning teenuse
hinnakujunemise protsess muutub lidbipaistvamaks. Samas vdib likviidse aktsia mérge kaudselt
omada positiivset moju konkreetse aktsia kauplemisaktiivsusele, kuna annab investorile selge
signaali, et aktsia on kohaliku turu moistes aktiivselt kaubeldav ning seeldbi hdlpsamini
vOorandatav.

Arvutuste tegemisel juhindub Finantsinspektsioon EK mééruse art 33 1digetes 1 ja 2 kirjeldatud
arvutuskdikudest ning artiklis 34 sétestatud arvutuste tulemuste avaldamise korrast.

Turu lébipaistvuse seisukohalt on koige kohasem méérata kidesoleval avaldamisperioodil kolm
taiendavat likviidset aktsiat, mis oleks oma kauplemisaktiivsuse ja avalikkuse hulka kuuluvate
investorite kdes olevate aktsiate hulga poolest Eesti véartpaberiturul koige likviidsemad.
Téiendavate likviidsete aktsia madramisel voeti arvesse aktsiate keskmist paevakdivet, mis oli
aktsiate liigitamisel primaarseks aluseks, kuid ka avalikkuse hulka kuuluvate investorite kées
hoitavate aktsiate arvu ja selle rahalist véartust 2015. aasta 31. detsembri seisuga. Allpool
nimetatud aktsiad eristuvad mdlema niitaja poolest iilejaanutest, kuid on omavahel vorrelduna
samas suurusjirgus ning seega ei ole ka pdhjendatud véiksema arvu aktsiate médramine.

Kolme tiiendava likviidse aktsia méddramisega ei iileta Finantsinspektsioon EK médruse art 22
10ike 2 alusel kehtestatud liitkmesriigi poolt médratavat likviidsete aktsiate miinimumarvu kolm
(3), mis méérati Finantsinspektsiooni juhatuse 2008. aasta 12. mértsi otsusega nr 4.1-1/22.

Tuginedes Komisjoni miiruse (EU) nr 1287/2006 art 22 1dikele 3, lihtudes Finantsinspektsiooni

seaduse § 18 lg 2 punktist 10 ning Finantsinspektsiooni juhatuse 2008. aasta 12. mirtsi otsusest nr
4.1-1/22

otsustas Finantsinspektsiooni juhatus:

1. Miirata tiiendavateks likviidseteks aktsiateks:
e Tallink Grupp AS (EE3100004466),
e AS Tallinna Vesi (EE3100026436),
e Olympic Entertainment Group AS (EE3100084021);
2. Otsus avalikustada ja teha kittesaadavaks Finantsinspektsiooni veebilehel;

1 EK médruse art 22 15ike 6 kolmanda alaldige koostoimes Euroopa Parlamendi ja Komisjoni méiruse nr 1095/2010
artikli 8 16ike 1 punktiga 1.

2 Investeerimisiihing, kes regulaarselt ja korrapiraselt tdidab kliendi korraldusi viljaspool reguleeritud turgu vdi
mitmepoolset kauplemissiisteemi, tehes oma arvel tehingu kliendiga (VPTS § 885 Ig 3).

3 Siisteemse tiitja tehtud siduv pakkumus teatud koguse aktsiate ostmiseks vdi miiiimiseks (VPTS § 88° Ig 4).



3. Otsus avalikustada vastavalt Euroopa Komisjoni miiruse (EU) nr. 1287/2006 artikli
34 loikele 5.

Kéesolev otsus joustub Komisjoni méadruse nr 1287/2006 artikli 22 punktis 6 sitestatud korras.
Kéesoleva otsuse peale voib esitada halduskohtumenetluseseaduses ettendhtud korras kaebuse
Tallinna Halduskohtule 30 pdeva jooksul otsuse teatavaks tegemisest arvates.
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