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Inimeste teadlikkus investeerimisest on tousnud ning tGhisrahastust nahakse hea
vOimalusena investeerimiseks.

Eestis tegutsevad hetkel nii annetustepdhised, osaluspohised kui ka laenupdhised
uhisrahastusplatvormid.

ohaselt oli Eesti

FinanceEstonia 2015. aasta Uhisrahastuse toortihma liikmet
turul 4-5 peamist Uhisrahastusettevotjat, kelle vahel turgee
* |nvesteerimiskampaaniate koguarv oli 2015. aastal 39
* Edukate investeerimiskampaaniatega kaasati 12 966 0
* Investoreid oli 16 634.

It |Idppenuid 2535.



Deloitte
Legal

2016. a naitajad ei ole kaesolevaks ajahetkeks veel selgunud, kuid eelduslikult on sektor
naidanud kasvu.

Eesti Uhisrahastusplatvormide kaudu investeerivad Eestiga tihedamalt seotud
ariihingutesse ja projektidesse esmajoones nii Eestis kui valjaspool Eestit asuvad eestlased,
kuid samas on platvormide kandepind pidevalt suurenemas, palvides ka iha enam ka mitte-

eestlaste tahelepanu.
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Uhisrahastusplatvormide tegevus ei ole Eestis eraldi spetsiaalse seadusega
reguleeritud.

Uksnes tihisrahastusplatvormid, kes annavad vdi vahendavad tarbijatele laenude
andmist, on siseriikliku eriseadusega holmatud ning kohustatud tegutsemiseks
omama Finantsinspektsiooni tegevusluba (KAVS tegevusluba).

Muude uUhisrahastusplatvormide puhul ei ole nende tegevuse eriparadest
sOltuvalt tegevusloa omandamine uldse vajalik voi tuleb kaaluda
finantsvaldkonnas tegutsemist voimaldava tegevusloa hankimist (nt
investeerimistihingu, fondivalitseja, makseasutuse tegevusluba).
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Eesti lahinaabrid Soome ja Leedu on aga naiteks kehtestanud eriseaduse, mis
reguleerib siseriiklikult Ghisrahastusplatvormide tegevust.

Tegemist on digusaktidega, millel on Uksnes siseriiklik vaartus ning millega peab
Uhisrahastusplatvormi piiritlese tegevuse puhul arvestama.

Kuna Euroopa Liidus ei ole Ghisrahastusplatvormide tegevust reguleerivad normid
Uhtlustatud, vaid iga liikkmesriik kehtestab ise oma eriomase Uhisrahastuse
seaduse, on tanaseks Euroopa Liidus fragmenteeritud turg. Tekitab
thisrahastusplatvormidele piiriilese tegevuse puhul kulutusi.
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* Platvormipidaja asukoht peab olema Leedus; lubatud tegutseda piiritleselt voi
filiaali kaudu Leedus ka juhul, kui mujal EL liikmesriigis digusparaselt vahendab
finantstehinguid;

* QOperaator peab olema lisatud platvormipidajate nimekirja (avaldus koos
andmetega juhtorganite, kapitalinduete taitmise, arimudeli, raha kaasaja
usaldusvaarsuse hindamise reeglite jpm kohta; avalduse saaja Bank of Lithuania);

e Usaldatavusnouded:

* miinimumkapital 40 000 EUR, omakapital 0,2% platvormi kaudu kaasatud ja
investoritele tagasi maksmata vahenditest (valida suurem); voi

e platvormipidaja kindlustusandja voi muu finantseerimisasutuse tagatis, garantii
minimaalselt summas 100 000 EUR investori (kahju)ndude tagamiseks investori
kohta ning summas 500 000 EUR koikide investorite nduete tagamiseks aastas.



Deloitte
Legal

* Platvormipidaja peab enne investori poolse investeerimistehingu tegemist tegema
kindlaks konkreetse investeerimisobjekti sobivuse jaeinvestori jaoks — hindamine
viiakse labi investorilt saadud informatsiooni alusel:

* Info mittesaamine vOi mittesobivuse tuvastamine ei too kaasa automaatset
investeeringu tegemise takistamist, vaid lisahoiatuste andmise kohustused;
* Noue ei kehti informeeritud investorite puhul;

* Investoritele ei ole kehtestatud piiranguid investeeritavatele summadele;

* Platvormipidaja voib oma teenuselepinguga votta volituse esindada investorit,
haadletada raha kaasaja osanike koosolekul kooskdlas investori juhistega, samuti
oiguse loovutada oma llesandeid kolmandatele isikutele, jpm.
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 Raha kaasaja peab koostama ja avaldama projektitutvustuse, kui ta kavatseb
kaasata 12 kuu jooksul raha vahemikus 100 000 EUR — 5 MIO EUR; koostama ja
kooskdlastama prospekti, kui kaasab alates 5 MIO EUR.

* Raha kaasaja ei ole kohustatud projekti oma vahenditest rahastama;
e Jarelevalveasutuse volitused:

* Platvormipidajate registrisse kandmine;
* Trahv rikkumiste korral: 2% aastatulust;
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Eesti: Uhisrahastuse Hea Tava

Vaheomaselt Eestile on eriseaduse kehtestamise asemel Eestis
hetkel valdkonna arengut suunamas FinanceEstonia
Uhisrahastuse téorihma poolt Ghisrahastusplatvormidele
loodud valdkondlik Hea Tava, mis annab soovituslikke
tegevussuuniseid Hea Tavaga liitunud platvormidele.

Hea Tava juhiste eesmargiks on suurendada
uhisrahastusplatvormide tegevuse labipaistvust ning seelabi ka
usaldatavust.

Vt lahemalt:
http://www.financeestonia.eu/priority niche/crowdfunding/



http://www.financeestonia.eu/priority_niche/crowdfunding/
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Eesti: Uhisrahastuse Hea Tava 3

« Soov leida moistlik tasakaal valdkonna
kasvu soodustamise ja jaeinvestorite
kaitse eesmarkide vahel

« Suurendada Uhisrahastusplatvormide
usaldusvaarsust
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« Hea Tava on loodud ,taidan voi selgitan™ pohimottel;

« Raha paigutaja / kaasaja rahaliste vahendite hoidmine lahus portaalipidaja vahenditest,
kontovaljavotted;

« Andmekaitse;

« Rahapesu tokestamine ja rahvusvahelised sanktsioonid, Hea Tava kohaselt minimaalselt
tlesanne:
« Koguda ulatuses, milles see on asjakohane, kasutajaga suhte loomisel kasutaja kohta infot;
« Kasutada moistlikku hoolsust markamaks ebatavalisi voi rahapesu kahtlusega juhtumeid
ning anda kahtlustest teada RAB-ile;
« Andmete mittesaamisel vOi ebadigete andmete korral nduda parandamist, selgitusi,
keelduda lepingu s6lmimisest / Idpetada leping.
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Informatsiooni kvaliteet ja kommunikatsioon

Avaldada portaalipidaja tegevuse kohta diget ja mitte-eksitavat teavet, tagab vordsetel
tingimustel vordse juurdepaasu portaalis avaldatud infole;

Avalikustab info portaalipidaja rolli kohta suhetes teiste osapooltega, raha kaasajatega ja
investeerimistehingu protsessi ja rahaliste vahendite hoidmise kohta;

Kehtestab Uhetaolised miinimumnoduded portaalis avaldatavate investeerimisobjektide
kirjeldamisele ja tagab nende taitmist - eiramisel [6petab raha kaasajaga lepingu;

Olemasolul tagab portaalis raha kaasajate investeerimisobjektide vorreldavuse raha
paigutajatele ega kustuta varasemaid investeerimisobjekte ega kampaaniaid;

Informeerib investoreid sellest, kas portaalipidaja kontrollib voi tagab kampaania raames
avaldatud andmete digsust ja taielikkust voi mitte ning kas anallisib raha kaasajate
krediidivoimelisust voi investeerimisvaartust voi mitte:

« Jah: tuleb informeerida ka analtlsi teostamise meetoditest.
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« Riskihoiatused
« Tarbijakaitse

 Reklaam:

« Peab teenuste ja objektide reklaamimisel esitama Ulleskutse tutvuda pohjalikult
tingimustega;

« Peab kajastama portaalipidaja teenust digesti ja ausalt, valtides eksitavaid
kauplemisvotteid;

« Ei avalda pohjendamatuid lubadusi investeeringu tootlikkuse kohta - kui portaalipidaja ei
kontrolli objekti tehtava investeeringu tootlikkuse kohta raha kaasaja poolt avaldatud
lubaduste pohjendatust, avaldab portaalipidaja sellekohase teatise veebilehel;

« Voimaldab cooling-off perioodi investoritele, kui see on mudelit arvestades voimalik -
tihistada moistliku aja jooksul investeerimisotsus vastavalt portaalipidaja satestatud

tingimustele;
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« Huvide konfliktide valtimine ja portaalipidaja tasuslisteem

- Portaalipidaja kohustub kliente kohtlema vordsetel asjaoludel Ghetaoliselt;

« Kohustub tuvastama huvide konfliktide tekkimise juhud, avaldama info veebilehel selliste
juhtude kohta, votma meetmed ennetamiseks ja lahendamiseks, kehtestama asjakohased
sisekorrad;

« Kohustub avaldama veebis informatsiooni portaaliga seotud isikute (osanikud, juhtorganite
liilkmed, portaalipidaja tegevust mojutada saavad isikud, sh to6tajad) seotuse kohta
portaalis raha kaasajate ja investeerimisobjektidega ning kehtestama tasupohimotted, mis
valdivad ja maandavad huvide konflikte;

« Avalikustama mitte-eksitava selgituse portaalipidaja tasususteemi kohta, sh kasutajatelt
vOoetavad tasud ja kulud;

« Portaalipidajaga seotud isikud voivad vordsetel tingimustel teiste Uhisrahastajatega
investeerida portaalis pakutavatesse investeerimisobjektidesse.
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« Tegevuse jatkusuutlikkus

« Taasteplaanide valjat6otamine, milles reguleeritakse erakorraliste olukordade puhuks
kaitumisreeglid;

« Tegevuskava avalikustamine portaali tegevuse 10ppemise puhuks, soltumata selle
pohjusest — kui see on asjakohane, peab see sisaldama infot portaalipidaja hoitava
investorite vara ja solmitud lepingute jatkamise, Ule andmise, haldamise ja |[dppemise
tingimuste kohta;

« Kui see on asjakohane ja vdoimalik, solmib portaalipidaja lepingu isikuga, kellele antakse
portaalipidaja tegevuse Ioppemisel juurdepaasuodigus kasutajatega seotud andmetele ja
kontodele portaalipidaja administreerimisdiguste Ulevotmise eesmargil.

« Aruandlus - 2 kuu jooksul majandusaasta |Ioppemisest avaldada lUlevaade portaalipidaja
|oppenud aasta majandustegevuse tulemuste kohta, kampaaniate kohta (sh prognooside ja

lubaduste vordlus tegelike tulemustega), Hea Taava taitmisega seotud asjaolude kohta,
kaebuste lahendamise tulemuste kohta
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Hea Tavaga liitumisel valjastab FinanceEstonia uhisrahastusportaali pidajale vastava margise;

FinanceEstonia kontrollib Ghisrahastusportaali pidaja poolset Hea Tava nduete taitmist ning
valjastab Uhisrahastusportaali pidajale, kes taidab Hea Tava ndudeid, igal kalendriaastal uue

margise;

Hea Tava rikkumisel voib FinanceEstonia portaalipidajal keelata valjastatud margise kasutamise
vOi keelduda uuel kalendriaastal uue margise valjastamisest, samuti avalikustada portaalipidaja

poolse Hea Tava rikkumise ja selle tagajargede kohta teatise.
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reguleerimiseks 4 .3 ¢

i M_:." .
* Kantud eesmargist maandada jargmisi riske: ~ o7

Klientide vahene teadlikkus; \
Informatsiooni ja labipaistvuse nouéte
kehtestamine;

Portaalipidaja hoolsuskohustused Jakohtr,oll oy & -
sisesuhete ja kliendisuhete ule; ) { TN Y EEes
Isikuandmete kaitse; o 2
Huvide konfliktide valtimine; ~
Varade lahususe tagamine;

Rahapesu tokestamine jmt.
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Reguleerimispohimotted:

e Kohaldub eelduslikult kdikidele tulu teenimisele suunatud platvormipidajatele,
sOltumata mudelist (v.a. nendele, kes juba on mdne muu seaduse alusel
Finantsinspektsiooni jarelevalve all)

* Kohaldamisalast olid valja jaetud auhinnapohised ja annetuspohised mudelid;

e Platvormipidaja registreerimiskohustus majandustegevuse registris;

e Varade lahususe pohimote — andmete sailitamine, eraldi arvestus, meetmed
kliendi varale riskide maandamiseks:

* Tervitatav algatus — eriseaduse sate, mis selgelt naeb ette kliendi varade mittekuulumise
platvormipidaja pankrotivara hulka.
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Hoolsuskohustus

Portaalipidaja hindab iseseisvalt, kas peab taotlema tegevusloa muu seaduse alusel ning kas
peaks koostama ja registreerima prospekti (al. 100 000 EUR vaartpaberiemissioon 12 kuu
jooksul);
Kohustub kontrollima raha kaasaja krediidivoimelisust ning sobivust;
Kohaldab investoriks registreerimisel hoolsusmeetmeid:
« Isikusamasuse tuvastamine, rahapesu tokestamise seaduse tahenduses andmete ja
dokumentide kogumine;
« EsindusoOiguse tuvastamine ja kontroll;
« Investori tegeliku kasusaaja tuvastamine, sh investori omandi- ja kontrollistruktuuri
kohta teabe kogumine ja kontrollimine soltumatust allikast; .
« Keeld lepingut sdlmida, kui investor ei anna hoolsusmeetmete taitmiseks andméi voi
tekib rahapesu kahtlus;
« RAB-i teavitamise kohustus kahtlustest;
 Andmete sailitamise kohustus investorite kohta. —
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« Huvide konflikti valtimine:

Kohustus avaldada andmed portaalipidaja osanike, juhtorganite lilkmete ja
majandustegevust mojutavate isikute, sh todtajate kohta;

Portaalipidajal, selle omanikel ja juhtivatel tootajatel keeld omada ja omandada
finantsilist huvi rahastuse taotleja aritegevuses;

Portaalipidaja, selle omanikud ja juhtivad té6tajad ei voi osaleda rahastuse

taotleja projektides investorina;
Portaalipidaja avalikustab tasusuisteemi, sh klientidelt voetavad tasud;

« Nouded avaldatavale teabele:

f)igsus, toelevastavus, tapsus, taielikkus;
Avaldab riskihoiatuse ja riskide kirjelduse;
Ei vOi rohutada investeerimisega seotud voimalikku saadaolevat kasu ilma

riskihoiatusteta;
Ei tohi anda nailist tagatist investeeringu tulususe voi valjamaksete kohta.
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« Kohustus esitada investorile emitendi pohilised tunnusjooned, seotud riskid, hinnata
prospektinduete kohaldumist;

« Kohustus avaldada asjakohaste lepingute naidised ja teavitada portaalipidaja
kasutustingimustest;

« Reklaam ei tohi olla eksitav, peab kajastama 0Oigesti ja ausalt portaalipidaja teenust;

« Andmekaitse;

« Jatkusuutlikkus - lepingute jatkumise, Ule andmise, haldamise ja [dppemise
tingimused;

« Kvartaalne aruandluskohustus - info avaldamine
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 Lahendatud?




Deloitte
Legal

« Tegevuse lokaalsus on tingitud EL-i siseturu regulatiivsest fragmenteeritusest -
erinevad lokaalsed seadused EL-i liikmesriikides parsivad nii kolmandate riikide
platvormide sisenemist EL-i turule kui ka liikmesriikide vahelist piiritlest tegutsemist
selles valdkonnas.

« Siseriikliku seaduse kehtestamine Eelndus pakutud kujul ei loo tegevuslubade korda
(nn passporting regime), mis kaotaks kohalike platvormide poolt teistele EL-i riikidele
turgudele sisenemise piirangud.

« Uhisrahastuse siseriikliku seadusega reguleerimise asemel tuleks piirduda minimaalse
reguleerimisega kusimustes, mida ei saa lahendada nn pehmete reeglitega nagu Hea
Tava vOi Finantsinspektsiooni juhised.

- Uhisrahastuse iseseisva seadusega reguleerimist vdib antud olukorras pidada liigseks
halduskoormuseks, kuivord EL-i GUhtse regulatsiooni loomise vajadus on olemas ning
selle realiseerimisega toenadoliselt kaasneb loodava siseriikliku seaduse muutmise
vajadus.
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« Koige selle valguses on Ettepaneku esitajad seisukohal, et Eelndu praeguse
olukorraga mingit uut kvaliteeti ei loo Uhisrahastuse turuosaliste perspektiivist.

« Uhisrahastuse reguleerimisel ei ole niivérd oluline korrata teistes seadustes esitatut,
vaid luua uusi voimalusi just Uhisrahastuse jaoks olulistes kiisimustes, mida seni ei
ole reguleeritud. Eelndu II peattiikis sisalduv on suuresti sdtestatud Uhisrahastuse
Heas Tavas ning kohati kordab mujal satestatut.
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FinanceEstonia seisukohad ja ettepanekud 2017

« Self-declaration meetodil jaeinvestori kohta finantsandmete kogumine ja analtts? Kutselise
investorina maaratlemine? Krediidivoimelisuse ja sobivuse anallusi kohustus?

« MTR registreeringu kvaliteet?

« Seaduse kohaldumine vaid Eestis asutatud platvormipidajatele? Jarelevalvepadevus valisriigi
platvormipidaja tegevuse ule?

« Prospektikohustuse hindamise mitteasetamine platvormipidajale, voimaliku Ghisrahastuse
erandi kehtestamine prospektikohustusest (korgem siseriiklik piirmaar);

 Lubada platvormipidajal ja temaga seotud isikutel investeerida projektidesse - lauskeelu
ebaproportsionaalsus ja pohjendamatus;

« Platvormipidaja kohustuste p||r|tlem|ne prOJektlomanlkuIt saadava info avaldamisega,

kohustuseta seda k ntroII ‘a vOi Bigsust tagada; S - m
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FinanceEstonia seisukohad ja ettepanekud 2017

Uhisrahastuse valdkonna edendamiseks on Uhisrahastuse eriseaduse kehtestamise asemel
kdige olulisem Uhendkuningriigi néitel nn investeerimiskonto mehhanismi laiendamine
uhisrahastusplatvormi kaudu tehtud investeeringutele. s
Praeguse tulumaksuseaduse investeerimiskonto voimalusi saab kasutada uksnes piiratud
hulga finantsinstrumentide puhul - sellised maksuree liselt ("?"
arengut. ' 4

 Praeguse investeerimiskonto regulatsiooni kohase

tlt.

« Platvormide kaudu arithingutesse investeerimine
« Kehtiv lahendus tagab eeskatt vanadele finantsturu-
ees. —
Eelndu satted oma terviklikul kujul kujutavad endast fiksnes platvor le lisakohustuste
kehtestamist ilma, et platvormide aritegevust selle abil kvalitatiivs
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Piirillesuse probleem

Vastastikune registreeringute, tegevuslubade jms
tunnustamine

« Eelndu voiks luua tegevuslubade korra (nn
.passporting" regime), mis voimaldaks teiste riikide
platvormidel, kes on koduriigis saanud Uhisrahastuse
valdkonna registreeringu, tegevusloa vms, siseneda
Eesti turule ilma Eestis registreerimismenetlust
labimata, kusjuures Eesti tunnustaks vastava platvormi
tegevust koduriigis kehtestatud reeglite alusel.

« Ettepanek annaks Eestile Uhisrahastuse keskuse
staatuse saavutamiseks eelise riikidevahelises
konkurentsis platvormide piiritilese tegevuse
soodustamisel.

« Lahedane mehhanism on loodud naiteks uue Leedu

Uhisrahastuse seadusega, mis joustus 1. detsemobril
2016. a.
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Tulevik

regulatsiooni kujundamist lahtuvalt jargmistest pohlmotete; =
- Eesmaérk luua teiste riikide eeskujul konkurentsivdimeline
regulatsioon; :
« Parimale praktikale tuginedes peaks regulatsioon loon
valdkonna arenguks soodsa kasvukeskkonna, arvestade
teenuse pakkujate ja kasutajate huvidega;
« Arvestada tuleb eri liiki platvormide erisustega ja EL
vaartpaberidiguse mojudega; il
« Arvestada voimalustega Uhisrahastust piiritleselt lahi
pakkuda lahtuvalt vastastikuse tunnustamise pohimo
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Mitte-eestlaste poolt investeeringute tegemine:

« osaluspohise Uhisrahastusplatvormi vahendusel osaluste omandamine aritdhingutes -
investeerimisprotsessi automatiseerituse ja efektiivsuse suurendamiseks on moistlik
nouda valismaiselt investorilt kill panga- ja vaartpaberikontode avamist, kuid
viimaste saamiseks tuleks tana aga Eestit kulastada.

« Olukorrale loodeti lahendust juulis 2016 joustunud rahapesu ja terrorismi
rahastamise tokestamise seaduse muudatustega, mille sisuks oli voimaldada
konto avamisel teatud tingimustel isikusamasuse tuvastamist online. See ei ole
praktikas kaesolevaks hetkeks soovitud tulemust andnud.

 Platvormide puhul, kelle vahendusel saab anda raha kaasajale laenu, on
investeerimisprotsess uldjuhtudel vahemalt investori vaatevinklist lihtsam.
Digitaalallkirja andmise voimekusega isiku jaoks on laenulepingute kehtivalt
solmimine online lihtne.
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Tanan!

Hoia ennast meie tegemistega kursis
Advokaadiblroo Deloitte Legal
Facebooki kontol!
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