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Finantsinspektsiooni soovituslik juhend

27. august 2003.a

Viirtpaberite hinna stabiliseerimine
avaliku pakkumise korral

Soovituslik juhend on kehtestatud Finantsinspektsiooni juhatuse 27. augusti 2003.a otsusega
nr 35 - 6 Finantsinspektsiooni seaduse § 57 1g 1 alusel.

1.1.

1.2.

I osa Uldsitted ja maisted

1. Soovitusliku juhendi eesmérk ja kohaldamine

Juhendi eesmirgiks on anda emitentidele ja stabiliseerimise korraldajatele voimalus
toetada pakutavate véartpaberite hinda reguleeritud turul ilma, et selline tegevus oleks
késitletav turuga manipuleerimisena vairtpaberituru seaduse tdhenduses. Selline kaitse
laieneb hinna stabiliseerimisele ainult juhul, kui jargitakse kdesolevas juhendis antud
juhiseid.

Samas ei tdhenda juhendi iiksikasjalik mittejargimine koheselt seda, et isik oleks siiiidi
turuga manipuleerimises. Finantsinspektsioon hindab igat tiksikjuhtumit eraldi ning
votab juhtumi menetlemisel arvesse koik seotud asjaolud.

Juhendis esitatud juhiseid peab jdrgima kooskodlas véértpaberituru seaduses ja teistes
oigusaktides kehtestatud nouetega.

Juhend on kohaldatav selliste védrtpaberite hinna stabiliseerimisele, mille puhul:

- pakutavateks vairtpaberiteks on aktsiad (sh eelisaktsiad), volakirjad (sh vahetus- ja
asendusvdlakirjad), hoidmistunnistused (depository receipts) voi markimisdigused
(rights);

- véirtpaberite pakkumine on avalik vastavalt véértpaberituru seadusele; ja

- pakutavad véirtpaberid on lubatud reguleeritud turule kauplemiseks vdi nende
kohta on tehtud taotlus reguleeritud turule kauplemiseks votmiseks.

Juhend holmab hinna stabiliseerimist nii vadrtpaberite esmase avaliku pakkumise kui
ka juba emiteeritud véértpaberite tdiendava (teisese) avaliku pakkumise korral.

Soovituslik juhend ei laiene véartpaberite blokktehingutele.



2.1.

2.2.

2.3.

24.

2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

Juhendis kasutatavad moisted

Agent — isik, kellel on investeerimisiihingu vdi krediidiasutuse tegevusluba ja kes on
stabiliseerimise korraldajaga lepingulises suhtes ning pakub investoritele vaartpabereid
avaliku  pakkumise kédigus ning vOib teha  stabiliseerimise  tehinguid.
Finantsinspektsioon ei vota kdesoleva mdiste defineerimisel arvesse agendi voi
agendilepingu médratlust voladigusseaduse alusel;

Jaotamine — protsess vOi protsessid, mille kdigus médratakse kindlaks pakutavate
vadrtpaberite arv, mille saavad neid méarkinud voi taotlenud investorid;

Pakkumise hind — avaliku pakkumise kdigus mérgitud pakutavate véértpaberite 10plik
mirkimise-/miitigihind;

Pakutavad véértpaberid — avaliku pakkumise objektiks olevad juhendi punktis 1.2.
nimetatud vadrtpaberid;

Prospekt — vdiirtpaberite avaliku pakkumisega seotud dokument, mis sisaldab
informatsiooni pakkumise kohta ja wvastab viértpaberituru seaduses kehtestatud
nouetele, voOi vastava dokumendi puudumisel sellega vordvdidrsed pakkumis-,
noteerimis- voi muud dokumendid;

Seonduvad vairtpaberid — jargmised finantsinstrumendid, mis on vdetud kauplemiseks
reguleeritud turule voi mille suhtes on esitatud taotlus reguleeritud turul kauplemisele
votmise kohta:

- lepingud vo1 Oigused pakutavate véartpaberite mérkimiseks, omandamiseks voi
kédsutamiseks;

- tuletisvéartpaberid, mille alusvaraks on pakutavad vaartpaberid;

- védrtpaberid, mille vastu voi millega vahetus- vdi asendusvdlakirju on vdimalik
vahetada vOi asendada, kui pakutavad vidirtpaberid on vahetus- Vo1
asendusvolakirjad;

- védrtpaberid, mis on emiteeritud voi tagatud pakutavate vairtpaberite emitendi voi
tagaja poolt ja mille turuhind voib oluliselt mdjutada pakutavate védartpaberite hinda
vOi vastupidi;

Stabiliseerimine — pakutavate védrtpaberite ostmine voi ostupakkumine voi tehing
nendega vordvédrsete seonduvate viirtpaberitega, mis toimub nendele védrtpaberitele
avaliku pakkumise kdigus sellise turuhinna tagamiseks, mis muul juhul ei oleks valdav;

Stabiliseerimise hind — pakutava voi seonduva viairtpaberi hind reguleeritud turul voi
turuviliselt, millega on lubatud stabiliseerimise tehinguid teha;

Stabiliseerimise korraldaja — isik, kes tagab stabiliseerimise ldbiviimise vastavalt
kdesolevas juhendis antud juhistele. Stabiliseerimise korraldajaks voib olla
investeerimisithing voi krediidiasutus;



2.10.

2.11.

2.12.

3.1.

3.2.

Stabiliseerimise periood — ajavahemik, mille jooksul on stabiliseerimise korraldajal
lubatud stabiliseerimist ja seda toetavaid tegevusi teha;

Taiendava jaotamise Oigus (Green Shoe option) — emitendi poolt stabiliseerimise
korraldajale antud digus, mille alusel korraldaja vdib teatud aja jooksul pérast avalikku
pakkumist osta emitendilt {iilejaotamise katmiseks piiratud koguse pakutavaid
véadrtpabereid pakkumise hinnaga. Kéiesolev juhend on kohaldatav sellisele
vadrtpaberite tdiendavale jaotamisele avaliku pakkumise kdigus, mis on seotud
stabiliseerimisega;

Ulejaotamise vdimalus — pakkumise tagamise voi korraldamise lepingu tingimus, mis
lubab esialgu pakutust suurema arvu pakutavate véadrtpaberite markimist voi
ostupakkumiste vastuvotmist pakkumisega samadel tingimustel.

IT osa Stabiliseerimine
Stabiliseerimise sisu ja korraldamine

Viirtpaberite avaliku pakkumise ldbiviimises osalev stabiliseerimise korraldaja voi
temaga lepingulises suhtes olev agent vdib osta (voi leppida ostus kokku) vairtpabereid
eesmirgiga toetada, kuid mitte langetada, pakutava véértpaberi hinda reguleeritud turul.
Stabiliseerimine on korraldaja vabatahtlik tegevus, kuid see peab toimuma kokkuleppel
emitendiga.

Stabiliseerimise perioodi jooksul voib stabiliseerimise korraldaja kasutada iihte voi
molemat alljargnevat tegevust:

3.1.1. osta pakutavaid voi seonduvaid véaidrtpabereid vdoi leppida kokku nende
védrtpaberite ostmises eesmirgiga toetada pakutavate viirtpaberite hinda; ja

3.1.2. teha pakutavate véartpaberite ostupakkumisi voi véljendada kavatsust punktis
3.1.1. kirjeldatud tegevuseks eesmirgiga toetada pakutavate viirtpaberite hinda.

Stabiliseerimise korraldajal on digus pakutavate vdértpaberite hinda stabiliseerida ainult
alljargnevatel tingimustel:

3.2.1. stabiliseerimine toimub stabiliseerimise perioodi jooksul;

3.2.2. stabiliseerimise voimalus on emitendi voi stabiliseerimise korraldaja enda poolt
nduetekohaselt avalikustatud, sealhulgas tehtud teatavaks reguleeritud turu
korraldajale, kus pakutavate vdi seonduvate vidirtpaberitega kaubeldakse voi
hakatakse kauplema;

3.2.3. on olemas register vO0i muud vahendid stabiliseerimise toimingute
registreerimiseks vastavalt juhendi punktile 7.1.;

3.2.4. viirtpaberi hind ei ole stabiliseerimise korraldajale teadaolevalt ebadige juba
stabiliseerimise perioodi alguses;

3.2.5. stabiliseerimine on kooskdlas juhendi punktis 5 kehtestatud hinnanduetega; ja



3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

3.2.6. vahetusvolakirjade vahetamise vOi ostutdhtede tditmise tingimused on
avalikustatud, kui pakutavateks vairtpaberiteks on vahetusvolakirjad voi
ostutdhed.

Stabiliseerimise korraldaja peab olema pohjalikult veendunud nimetatud tingimuste
tditmises ning olema veendunud ka selles, et agendid, kes osalevad stabiliseerimises on
nimetatud tingimustest teadlikud ja jargivad neid.

Punkti 3.2.4. (ja edaspidi juhendis) kohaselt on pakutavate v3i seonduvate véartpaberite
hind késitletav ebadigena, kui nende viirtpaberite hind reguleeritud turul voi
turuviélistes tehingutes on pakkumise hinna otsustamisel pohjendamatult kdrge ning
sellise ebadige hinna pdhjuseks on olnud turuga manipuleerimine.

Stabiliseerimise korraldaja ei vabane turuga manipuleerimise kahtlusest, kui
stabiliseerimise tehingute ajal teadis voi pidi teadma, et:

3.3.1. stabiliseerimise voimalus ei ole nouctekohaselt avalikustatud; voi

3.3.2. stabiliseerimise kdigus tehtavaid tehinguid ei ole registreeritud vastavalt juhendi
punktile 7.1. voi ei registreerita selliseid tehinguid iildse; voi

3.3.3. seonduva v0i pakutava vididrtpaberi hind on ebadige juba ajal, kui méératleti
pakutava viirtpaberi pakkumise hind.

Stabiliseerimise nduetekohase korraldamise eest vastutab liks isik. Kédesolev juhis ei
tdhenda, et stabiliseerimise korraldamisega ei voiks tegeleda mitu isikut ihiselt. Kui
stabiliseerimist korraldavad mitu isikut, siis peab nende tegevus olema kooskdlastatud.

Kui véairtpabereid pakutakse ka teistes riikides, siis peab igas jurisdiktsioonis olema
maidratletud iiks stabiliseerimise korraldaja.

Stabiliseerimise kédigus vdivad anda tehingukorraldusi voi teha muid stabiliseerimisega
seotud tehinguid ainult:

3.5.1. stabiliseerimise korraldaja; voi
3.5.2. agent.

Kui stabiliseerimise korraldaja on sdlminud lepingu agendiga, siis on oluline, et
nimetatud lepingu alusel on agent vastutav stabiliseerimise korraldaja ees ja
stabiliseerimise korraldaja vdtab investorite ees vastutuse agendi tegevuse voi
tegevusetuse eest stabiliseerimise kaigus. Selline leping peab olema kirjalik ja
Finantsinspektsioonile tutvumiseks esitatav.

Stabiliseerimise korraldaja ei voi stabiliseerimise perioodi jooksul teha agendiga
tehinguid pakutavate vOi seonduvate véirtpaberite osas. Kédesolev punkt ei laiene
juhtudele, kui stabiliseerimise korraldaja ega agent ei teadnud vdi ei pidanudki teadma
tehingu vastaspoole isikut.



Samuti vdivad stabiliseerimise korraldaja voi agent (iseseisvalt ja mitte omavahel) teha

tehinguid pakutavate voi seonduvate véartpaberitega, kui see toimub:

- omal arvel kauplemise raames ja selle eesmérgiks ei ole stabiliseerimine;

- turutegemise (market making) raames; voi

- pakutavate véirtpaberite jaotamisel voetud lithikese positsiooni likvideerimiseks
ning seejuures tehakse tehingud pakkumise hinnast kdrgema hinnaga.

Kirjeldatud tehingute eesméirgiks ei tohi olla pakutavate viidrtpaberite hinna
mdjutamine ning need tehingud ei tohi hdirida stabiliseerimist.

4. Stabiliseerimise periood

Hinna stabiliseerimine vdib toimuda ainult allkirjeldatud ajavahemike jooksul:

4.1.

4.2.

4.3.

44.

5.1.

Aktsiate ja nendega vOrdvadrsete védrtpaberite esmase avaliku pakkumise korral — 30
kalendripdeva jooksul alates pakutavate vadrtpaberitega reguleeritud turul kauplemise
alustamise kuupidevast.

Kui aktsiate vdi nendega vordviirsete véirtpaberite esmase pakkumise korral toimub
nendega kauplemine enne reguleeritud turul kauplemise algust — 30 kalendripdeva
jooksul alates pakutavate viirtpaberite l0pliku pakkumise hinna nduetekohasest
avalikustamisest ning eeldusel, et kauplemine toimub reguleeritud turu reeglite
kohaselt, sealhulgas avalikustamise ja turuvélistest tehingutest teavitamise ndouded.

Aktsiate ja nendega vdordvédrsete viirtpaberite teisese avaliku pakkumise korral —
alates pakutavate viirtpaberite pakkumise Iopliku hinna avalikustamisest kuni 30
kalendripdeva méddumiseni jaotamise toimumisest.

Volakirjade (viljaarvatud punktis 4.4. nimetatud vdlakirjad) avaliku pakkumise korral —
alates pakutavate viirtpaberite pakkumise avalikustamisest (olenemata pakkumise
hinna avalikustamisest) kuni (i) 30 kalendripdeva moodumiseni péevast, kui
vadrtpaberite emitent sai kitte pakutavate vaartpaberite hinna, voi (ii) 60 kalendripdeva
moddumiseni pakutavate viirtpaberite jaotamise pédevast, olenevalt sellest, kumb
nimetatud paevadest saabub ajaliselt varem.

Aktsiate vOi nendega vordvéirsete véairtpaberite vastu vahetatavate voi nendega
asendatavate vdlakirjade avaliku pakkumise korral — alates pakutavate védrtpaberite
pakkumise l0pptingimuste avalikustamisest kuni (i) 30 kalendripdeva moodumiseni
pdevast, kui véirtpaberite emitent sai kdtte pakutavate vaartpaberite hinna, voi (i) 60
kalendripdeva moodumiseni pakutavate véirtpaberite jaotamise péevast, olenevalt
sellest, kumb nimetatud pidevadest saabub ajaliselt varem.

Hind

Aktsia voi sellega vordvéirse védrtpaberi stabiliseerimise hind ei tohi olla kdrgem
pakkumise hinnast.



5.2.

5.3.

5.4.

6.1.

6.2.

7.1.

Vahetus- vdi asendusvdlakirja stabiliseerimise hind ei tohi olla kdrgem, kui selle
alusvaraks oleva viddrtpaberi turuhind vahetus- vOi asendusvodlakirjade pakkumise
16plike tingimuste avalikustamise hetkel.

Volakirjade stabiliseerimine voib toimuda ka pakkumise hinnast kdrgema hinnaga, kuid

seejuures peab arvestama, et see vOib toimuda ainult eesmérgiga toetada vdlakirja
hinda.

Juhendi punktides 5.1. — 5.3. kirjeldatud tingimused kehtivad ka stabiliseerimise
tehingutele, mis tehakse seonduvate viirtpaberitega turuviliselt.

Stabiliseerimise avalikustamine

Stabiliseerimise kasutamise vOimalus peab olema ettendhtud avaliku pakkumise
prospektis. Prospekti selgesti méératletud osas peab avalikustama jdrgmised andmed:

6.1.1. asjaolu, et stabiliseerimine on vdimalik, kuid selle toimumist ei garanteerita ja
selle voib igal ajal 1opetada;

6.1.2. asjaolu, et stabiliseerimistehingute tulemusena voib turuhind kujuneda tavalisest
korgemaks;

6.1.3. vdimaliku stabiliseerimise labiviimise algus ja 16pp;

6.1.4. stabiliseerimise korraldaja nimi ja kontaktandmed. Kui véartpaberite pakkumine
toimub mitmes riigis, siis samad andmed iga vastava riigi stabiliseerimise
korraldaja kohta. Kui stabiliseerimise korraldaja isik ei ole prospekti koostamise
ajaks teada, siis avalikustatakse tema kohta andmed esimesel vdimalusel enne
stabiliseerimise algust;

6.1.5. stabiliseerimisega seotud riskid ja muud asjaolud, mis vdivad mdjutada
investori otsust pakutavaid véartpabereid mérkida voi osta;

6.1.6. ilejaotamise vdimaluse ja tdiendava jaotamise oOiguse olemasolu ja
maksimaalne ulatus, samuti koik tingimused {ilejaotamise vdimaluse ja
tdiendava jaotamise Oiguse kasutamiseks ja ajavahemik, millal v3ib tdiendava
jaotamise digust kasutada.

Stabiliseerimise korraldaja peab 1 niddala jooksul pirast stabiliseerimise perioodi 10ppu
tegema reguleeritud turu korraldaja kaudu avalikkusele teatavaks jirgmised andmed:

6.2.1. kuupdevad, millal stabiliseerimise periood algas ja 1dppes;
6.2.2. stabiliseerimise viimane kuupiev;

6.2.3. stabiliseerimise hinnavahemik;

6.2.4. kogus, mis osteti ja miilidi stabiliseerimise kéigus.

Stabiliseerimise tehingute registreerimine

Stabiliseerimise korraldaja peab sisse seadma ja pidama stabiliseerimise tehingute
registrit. Korraldaja voib sellist registrit pidada eraldiseisvana tema poolt igapdevaselt
peetava véirtpaberitehingute registrist voi ka viimatinimetatud registri osana. Kui
stabiliseerimise tehingute registrit peetakse korraldaja igapievase viairtpaberitehingute



7.2.

7.3.

7.4.

8.1.

8.2.

registri osana, siis peab see sisaldama punktis 7.2. nimetatud andmeid ja
stabiliseerimise tehingud peavad olema eristatavad.

Register peab olema kirjalikus voi kirjalikku taasesitamist voimaldavas vormis.
Register peab sisaldama reaalajas voi igapdevaselt uuendatuna alljargnevaid andmeid:

7.2.1 agentide nimed ja andmed nendega sdlmitud lepingute tingimuste kohta;

7.2.2 andmed stabiliseerimise korraldaja poolt agentidele kehtestatud tingimuste, sh
algne stabiliseerimise hind, ning agendi ja korraldaja vahelise infovahetuse aja,
lepingu tingimuste muutmise ja lepingu ldpetamise kohta;

7.2.3 andmed iga tehingu kohta, mis tehakse stabiliseerimise kédigus, sealhulgas:

7.2.3.1. vaartpaberi liik;

7.2.3.2. tehingu iseloom (miiiik voi ost);

7.2.3.3. vairtpaberi hind;

7.2.3.4. tehingu kogus;

7.2.3.5. tehingu tegemise kuupiev ja kellaaeg; ja
7.2.3.6. andmed tehingu vastaspoole kohta.

Registrit peab pidama Eestis vOi kui registrit peetakse vélisriigis, siis peab selline
register olema Eestis kéttesaadav 48 tunni jooksul alates vastava ndude esitamisest
Finantsinspektsiooni poolt.

Kui registrit ei peeta eesti keeles, siis peavad registris kajastatavad andmed olema
tolgitavad eesti keelde 48 tunni jooksul alates vastava ndude esitamisest
Finantsinspektsiooni poolt.

Stabiliseerimise korraldaja peab registrit sdilitama vdhemalt 2 aastat arvates
stabiliseerimise perioodi Idppemisest.

III osa Stabiliseerimist toetavad tegevused
Stabiliseerimist toetavad tegevused

Stabiliseerimisega seoses vOib stabiliseerimise korraldaja kasutada {ilejaotamise
voimalust ja tdiendava jaotamise Oigust. Mdlemad tegevused peavad olema
kooskdlastatud emitendiga ning ettendhtud prospektis.

Pakutavaid véairtpabereid voib iilejaotada pakutava véirtpaberi mérkimise téhtajal ja
pakkumise hinnaga.

Seejuures peab pakkumises osalev investeerimisiithing voi krediidiasutus arvestama, et
selline tema poolt iilejaotamise voimaluse teostamisest tekkinud ja tdiendava jaotamise
Oigusega katmata miiligipositsioon ei tohi iiletada 5% pakutavate véartpaberite
pakkumise kogusest.



8.3.

8.4.

9.1.

9.2.

10.

10.1.

Ulejaotamise tulemusena tekkinud lithikese positsiooni likvideerimiseks vdib
stabiliseerimise korraldaja:

8.3.1. osta v0i markida pakutavaid voi seonduvaid vairtpabereid voi leppida kokku
nende ostmises vOi markimises; voi
8.3.2. kasutada tdiendava jaotamise digust.

Kéesolev punkt kehtib ainult tingimusel, et stabiliseerimise korraldaja on kindel, et
juhendi punktis 3.2. kirjeldatud tingimused on tdidetud. Punktis 8.3.1. kirjeldatud
tegevuse korral ei pea stabiliseerimise korraldaja jargima juhendi punktis 5 kirjeldatud
hinnatingimusi.

Korraldaja peab rangelt jélgima, et toetavad tegevused oleksid seotud stabiliseerimisega
ning nende eesmérgiks ei oleks turuga manipuleerimine.

Punktis 8.3.2. nimetatud tdiendava jaotamise Oigust vOib kasutada, kui pakutavaid
védrtpabereid jaotatakse stabiliseerimise korraldajale, kes on kasutanud iilejaotamise

vOimalust.

Pakutavaid védrtpabereid voib tdiendavalt jaotada kuni 15% kogu pakkumise mahust
ning tdiendav jaotamine voib toimuda ainult stabiliseerimise perioodi jooksul.

Tiaiendava jaotamise avalikustamine

Ulejaotamise vdimaluse ja tiiendava jaotamise digus peavad olema avalikustatud
avaliku pakkumise prospektis. Prospektis peab avalikustama alljargnevad andmed:

9.1.1. iilejaotamise vOimalus ja tdiendava jaotamise Oigus ja nende suurim vOimalik
ulatus;
9.1.2. tidiendava jaotamise diguse kasutamise periood;

9.1.3. iilejaotamise vdimaluse ja tdiendava jaotamise diguse kasutamise tingimused.

Tdiendava jaotamise Oiguse kasutamisest tuleb avalikkust ldbi reguleeritud turu
korraldaja teavitada viivitamatult, ndidates seejuures ara:

9.2.1. tidiendava jaotamise diguse kasutamise kuupéeva; ja

9.2.2. tidiendava jaotamise kéigus véljastatud pakutavate vdartpaberite arvu ja liigi.
IV osa Loppsitted

Joustumine

Juhend joustub alates 01. oktoobrist 2003.a.
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