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Eesti

Kéesoleva podrdumise eesmérgiks on anda Eesti idu- ja tehnoloogiaettevotete ning nende investorite
nimel tagasisidet Justiits- ja Digiministeeriumi poolt algatatud driseadustiku ja teiste seaduste muutmise
seaduse eelnoule (Eelnéu). Lisaks on pdordumise eesmirgiks tuua eelnimetatud ettevotjate nimel vilja
kehtivas tihingudiguses olevaid kitsaskohti, mida Eelndu praegune versioon ei adresseeri.

Osaiihingu osade tihistamine

Eelndu kohaselt on plaanis tiiendada Ariseadustiku (AS) § 139 18ikega 1' jirgmises sdnastuses: ,,(1')
Kui pohikirjas on ette nihtud eri liiki osad, téhistatakse eri liiki osad téhestikulises jirjestuses, kasutades
eesti-ladina téhestikku.*

Selline ettepanek on vastuolus rahvusvahelise praktikaga, mida idu- ja tehnoloogiaettevotted osaluste
tahistamisel tavaparaselt jargivad. Muudatus tooks kaasa suure segaduse, ebavajaliku biirokraatia ja
tdiendavad kohustused nii iduettevotete kui ka investorite jaoks.

Tavapdrase praktika kohaselt tdhistatakse iduettevdtete osalusi vastavalt sellele, millises
investeerimisringis osalused véljastatakse. Investeerimisringideks on muuhulgas Pre-Seed ja Seed
investeerimisringid. Lisaks on vdimalik, et sama investeerimisringi raames véljastatakse tulenevalt
varasematest kokkulepetest erineva hinnaga osalusi, mida téhistatakse omakorda tiiendavate tihiste
abil (nditeks Pre-Seed 1 Eelisosa, Pre-Seed 2 Eelisosa, Al Eelisosa voi A2 Eelisosa jne). Kui analiiiisida
tinasel hetkel driregistris registreeritud idu- ja tehnoloogiaettevotete pohikirju, vaib jareldada, et valdav
enamus neist juba sisaldab nimetatud téhistusi vdi neile sarnaseid téhistusi. See kinnitab, et praktika on
Eestis juurdunud ning vastab rahvusvahelistele standarditele.

Eelnduga sunnitaks koiki nimetatud ettevotjaid oma pdhikirju muutma ning kehtestama osade
tdhistamiseks siisteemi, mis ei vasta ettevotjate vajadustele, mis tekitaks ettevOtjates ja investorites
usaldamatuse Eesti digussiisteemi stabiilsuse vastu ning saadaks signaali, et Eesti seadusandja ei arvesta
mitte ettevotjate tegelike vajadustega, vaid ldhtub otsuste tegemisel riigi infosiisteemi piirangutest.
Eelnduga kavandatav muudatus on vdrreldav olukorraga, kus riik otsustaks tdsta tulumaksu voi
kdibemaksu 30%-le pohjendusega, et maksuameti infoslisteem vGimaldab registreerida ainult 0-ga
16ppevaid maksuméirasid ning muude méirade rakendamiseks oleks riigil vaja teha kulutusi
infosiisteemi arendamiseks.

Seetdttu leiame, et igal iihingul ja selle osanikel peab sdilima vdimalus pShikirjas ise kokku leppida,
kuidas osalusi tdhistatakse - nagu see on ka praegu praktikas toimunud.

Moistame, et eelndu iiheks eesmirgiks on lihtsustada eri liiki osade mérkimist driregistris. Selle
saavutamiseks teeme ettepaneku luua &riregistrisse lahendus, mis voimaldab juhatusel iga osaniku nime
taha maérkida vastavalt pohikirjale, millist liiki osalus vastavale osanikule kuulub. Selline tehniline
lahendus ei tohiks olla keeruline, et pdhjendada sektoris segadust ja usaldamatust tekitava
seadusemuudatuste kehtestamist.



Osakapitali ndue osa vodorandamise kisutustehingu notariaalsest vormindudest loobumiseks

AS § 149 1g 6 siitestab, et kui osaiihingu osakapital on vihemalt 10 000 eurot ja tdielikult sisse makstud,
voib pohikirjaga loobuda osa voorandamise késutustehingu notariaalsest vormindudest ja niha ette, et
osa voorandamise késutustehing tehakse vdhemalt kirjalikku taasesitamist vOimaldavas vormis.
Pdhikirja sellise kinnitamise voi muutmise otsuse poolt, millega vormindudest loobutakse vdi see
taastatakse, peavad olema koik osatihingu osanikud.

Teeme ettepaneku kaotada 10000 euro suurune miinimumosakapitali ndue voOrandamise
késutustehingu notariaalsest ndudest loobumiseks. Selline kapitalindue ei tdida tihtegi sisulist eesmérki
- see ei ole vajalik osanike kaitseks ega avalike huvide tagamiseks. Vastav miinimumosakapitali ndue
toodi seadusesse koos voimalusega osa voorandamise notariaalsest vormist loobuda. Seda véimalust on
praktikas meie hinnangul, eriti idusektoris, palju kasutatud ning see ei ole toonud kaasa tdiendavat
segadust osanike nimekirja digsuse osas ega kuritarvitamist.

Praktikas toob selline osakapitali ndue kaasa mitmeid ebavajalikke keerukusi. On ettevitete asutajaid,
kes soovivad kohe iihingu asutamisel kehtestada osa vdorandamise notariaalse vormi vaba reziimi.
Sellisel juhul on vajalik asutajatel kohe maksta sisse tthingusse 10 000 eurot, mis voib olla praktikas
keeruline, eriti arvestades, et mingit muud vajadust selliseks kapitali sissemakseks ei ole. Kui seda
tehakse hiljem, toob see kaasa koormava fondiemissiooni ldbiviimise protsessi, mille raames on
muuhulgas vaja sageli korrigeerida iihingu osalusi ja osanikke puudutavaid kokkuleppeid, et sdilitada
nende majanduslik sisu. Tavapérase algse osakapitaliga asutatud {ihingul kulub kaua aega, enne kui
osakapital jouab 10 000 euroni loomulikul teel. See tihendab, et praktikas algatatakse sageli selleks
eraldi protsess, mis on ithingute jaoks tarbetult koormav ja ebavalik. Seda tehakse siiski, kuna asutajate
ja investorite jaoks on oluline, et osaluse vdorandamine saaks toimuda kiiresti, paindlikult ja vihese
biirokraatiaga.

Osa voorandamise kdsutustehingu notariaalse tdestamise ndudest loobumiseks oleks igati piisav, kui
koik osanikud on selle heaks kiitnud ning lisanud ka vastava muudatuse pohikirja. See annab piisava
kaitse koikidele osapooltele ning tagab, et vastav otsus on osanike poolt 1dbi moeldud. On selge, et
vormindudest loobumisega voib teataval mééral viheneda osanike jaoks osade vodrandamistehingute
tegemisel Oiguskindlus (lihtsama Giguskidibe arvel), mistdttu on oluline, et kdik osanikud sellega
ndustuksid. Sellise otsuse tegemisel on osanikud aga alati samas olukorras, sGltumata sellest, kas
osaiihingu osakapital on 1 euro, 100 eurot, 10 000 eurot voi 1 000 000 eurot.

Vordse nimiviirtusega osade viljalaskmise véimaldamine

Kehtiva diguse kohaselt on osaiithingu osakapital jagatud osadeks, mille nimivéartus voib olla erinev
ning igale osanikule kuulub iiks osa. See erineb oluliselt aktsiaseltsi ja paljude teiste riikide
ithingudigusest, kus osanikule v&ib kuuluda mitu vordse nimivadrtusega osa voi aktsiat. Selline siisteem
pOhjustab praktikas arusaamatusi Eesti digussiisteemi mittetundvate isikute seas, eriti idu- ning muude
tehnoloogiaettevitete valisinvestorite ja todtajate seas, kelle jaoks on tavapérane, et osanikule kuulub
mitu vordse nimivairtusega osa.

Uhingudiguse revisjoni kiigus tegi tddriihm 2019. aastal ettepaneku vdimaldada pdhikirjaga ette niha,
et osaithingu osakapital on jagatud vordse nimivdéirtusega osadeks, kuid seda néhti ette iiksnes juhul,
kui osaiihingu osad on vabalt vodrandatavad. Nimetatud muudatusettepanekut ei ole seni seadusesse
iile voetud.

Meie ettepanck on realiseerida eelnimetatud ettepanek praeguse ériseadustiku muudatuse raames,
voimaldades eelkirjeldatud siisteemi pohikirjaga rakendada koigil osaiihingutel, sdltumata osade vabast



voorandatavusest. Tagamaks, et sellise muudatuse tegemine ei tooks kaasa osanikele ootamatuid
tagajrgi, vOib ette ndha, et pohikirja vastava sétte kinnitamiseks on vaja kdigi osanike ndusolek.

Ettepaneku realiseerimiseks vdib tdiendada driseadustikku § 148 16ikega 4! jirgmises sdnastuses:

,,Pohikirjas voib ette ndha, et osalihingu osakapital on jagatud virdse nimivdirtusega osadeks. Sellisel
juhul ei kohaldata osadele kéesoleva paragrahvi 4. 16ikes sétestatut. Pohikirja sellise kinnitamise voi
muutmise otsuse poolt, millega rakendatakse eelmises lauses sétestatut, peavad olema kdik osaiihingu
osanikud.*

Muudatus korvaldaks praktikas eelkdige vilismaiste isikute seas tekkivad arusaamatused, voimaldades
osaiihingutel vabalt valida, kas kasutada traditsioonilist ,,liks osanik — iiks osa“ siisteemi v0i jagada
osakapital vOrdse nimivéirtusega osadeks. See suurendab Eesti osaiihingudiguse paindlikkust ja
konkurentsivoimet rahvusvahelises drikeskkonnas ning vastab vilisinvestorite ja toGtajate ootustele.

Hailediguseta osadega seonduvad kiisimused

Kehtiv driseadustik (§ 154') lubab kehtestada osaga seotud eridigusi, sealhulgas héélediguse osas,
nditeks néha ette, et teatud osanik voi teatud liiki osa omaja saab hédiletada iiksnes teatud otsuste
vastuvotmisel. See tuleneb nii sétte sonastusest kui ka kohtupraktikast, mis tunnustab pdhikirja
dispositiivsust.

Praktikas on siiski tOstatatud kiisimus, kas seadus lubab vilja anda tdielikult hddlediguseta osasid.
Selgesonalise regulatsiooni puudumine on tekitanud ebaselgust, eriti olukordades, kus osatihing soovib
anda tootajatele osalusoptsioonide alusel osasid, mis annavad majanduslikud Oigused (nt
dividendidigus), kuid mitte hailedigust.

Héailediguseta osade viljalaskmine on tavapirane praktika tehnoloogia- ja iduettevotetes, kus
tootajatele antakse osalusoptsioonide alusel osasid. Tootajate peamine huvi on majanduslik (digus saada
dividendi, digus teenida tulu osa vodrandamisel), mitte juhtimisdigus. Kui tthingul on sadu to6tajaid,
muudab nende kaasamine otsustamisse iihingu juhtimise ddrmiselt koormavaks, samas kui to6tajad ei
eelda ega soovi haidledigust, arvestades nende véikest osalusprotsenti. Rahvusvahelises praktikas on
hidlediguseta osad lubatud ja laialt kasutusel. Eesti regulatsiooni tdpsustamine suurendab meie
aridiguse konkurentsivoimet ja loob diguskindluse.

Lisaks tuleb maérkida, et driseadustik vOimaldab aktsiaseltsidel vilja lasta téielikult hddlediguseta
eelisaktsiaid (§ 237 jj). Kuna osaiihingu regulatsioon on olemuselt paindlikum ja osanike poolt vabalt
kujundatav, on igati loogiline tunnustada ka osatihingu digust lasta vélja tdielikult hdédlediguseta osasid.
See tagab kooskola ariiihingute regulatsiooni iildpohimdtetega ja suurendab osaiihingu kui vormi
atraktiivsust.

Lisaks ei ole kehtiva seaduse alusel iiheselt selge, kuidas saab muuta héilediguseta voi piiratud
hédledigusega osadega seotud muid digusi. Loogiline oleks, et selliste muudatuste otsustamisel
osalevad nende osade omanikud, kuigi neil puudub iildine hiledigus.

Teeme ettepaneku tdpsustada seaduses, et pdhikirjaga voib ette ndha osasid, millel puudub hééledigus
vOi mille hdédledigus on piiratud. Samuti teeme ettepaneku tdpsustada, et hiélediguseta vai piiratud
hadledigusega osadega seotud Giguste muutmiseks vai tiihistamiseks on vajalik koigi vastavate osade
omanike nousolek, kui pohikirjaga ei ole ettendhtud teisiti. Viimatinimetatud lauseosa eesmérk on
voimaldada kehtestada pohikirjaga alternatiivne kord diguste muutmiseks, niiteks ndha ette, et diguste
muutmiseks piisab teatud hulga hiédlediguseta vdi piiratud hidledigusega osanike ndusolekust. Selline



lahendus on kooskdlas osaiihingu regulatsiooni dispositiivse iseloomuga ja vdimaldab iihingul
kohandada otsustusmehhanisme oma struktuuri ja vajaduste jargi.

Ettepaneku realiseerimiseks voib muuta driseadustiku § 154! ning kehtestada selle nditeks jargmises
sOnastuses:

,»$ 154" Osaga seotud eridigused ja osaniku eridigused

(2) ,,Pohikirjaga voib ette ndha osaga seotud Oiguste vOi osaniku Oiguste erisused, eelkdige
hidlediguse olemasolu ja ulatuse osas osanike otsuste vastuvotmisel, kasumi jaotamisel voi
osatihingu likvideerimisel jirelejddva vara jaotamisel (osaga seotud eridigused ja osaniku
eridigused).*

,»Pohikirja muutmise sellise otsuse tegemiseks, millega muudetakse osaga seotud eridigus voi
osaniku eridigus, sealhulgas tiihistatakse voi muudetakse tdieliku v3i osalise hddlediguseta
osade 0igusi, on vajalik koigi nende osade omanike nousolek, kui pohikirjast ei tulene teisiti.*

Osaiihingu osa mérkimise eesdigus

AS § 193 1g 1 kohaselt on osanikul osakapitali suurendamise korral viljalastavate osade mirkimise
eesOigus vordeliselt tema osaga, kui osakapitali suurendamise otsusega ei ole ette nihtud teisiti. Kui
osaiihingul on mitut liiki osasid ja lastakse vilja iihte voi mdnda liiki uusi osasid, on nende méarkimisel
vastavat liiki osa omajatel eesdigus teiste osanike ees.

AS § 193 1g 3 vdimaldab osade mirkimise eesdiguse vilistada osanike otsusega, mille puhul on tiidetud
3/4 hailteenamuse ndue, kui pohikirjas ei ole ette ndhtud suurema hiilteenamuse nduet. Juhatus peab
osanikele eelnevalt esitama kirjaliku selgituse, miks méarkimise eesdiguse vélistamine on vajalik, ja
pohjendama selles ka osade viljalaskehinda.

AS § 193 Ig 4 sitestab, et pdhikirjas etteniihtud juhtudel vdib osade mirkimise eesdiguse AS § 193 Ig-
s 3 sétestatud viisil (ehk otsusega, mille puhul on tdidetud 3/4 hiilteenamuse ndue voi pdhikirjas ette
ndhtud suurema héadlteenamuse ndue) vilistada ka iiksnes teatud osanike suhtes. Sellise pohikirja
muutmise otsuse tegemiseks on vajalik koigi osanike ndusolek.

Kuigi eeltoodud driseadustiku sitted vdimaldavad teatud médral uute osade mérkimise eesdiguse
regulatsiooni pdhikirjaga kujundada (tdstes osanike otsuse vastuvotmiseks vajalikku héélteenamust voi
nidhes ette need juhud, mille puhul osanike otsusega v4ib mérkimise eesdiguse vilistada selektiivselt
iiksnes teatud osanike suhtes), viitavad koik asjakohased sitted sellele, et osade mérkimise eesdiguse
vélistamine saab toimuda iiksnes osanike otsuse alusel.

Paraku ei ole idu- ja tehnoloogiaettevotete jaoks kirjeldatud regulatsioon piisavalt paindlik. Nimelt on
nende ettevtete puhul tavapdrane, et soovitakse kokku leppida konkreetse ettevotte
finantseerimisvajadusi ja investorite ringi arvestav uute osade mérkimise eesdiguse regulatsioon, mis
erineb driseadustikus sétestatust. Seejuures voidakse soovida anda méarkimise eesdigus iiksteise jirel
erinevat liiki osa omajatele (nditeks esimeses jérjekorras A-osa omajatele ja kui nemad ei soovi uusi
osasid mairkida, siis B-osa omajatele jne) voi teatud tunnustele vastavatele osanikele (néditeks
investoritele, kellele kuulub iile 5% osakapitalist) ning teiste osanike mérkimise eesdigus vélistada.



Eeltoodud pdhjustel teeme ettepaneku niha &riseadustikus ette voimalus seaduses sétestatud osade
mirkimise eesdiguse tdielikuks vilistamiseks pohikirjaga. Sellise pdhikirja muutmise otsuse
tegemiseks vdiks olla vajalik kdigi osanike ndusolek.

Mirgime, et vastavalt Eelndule on plaanis tiiendada AS § 163 lg-tega 4 ja 5 ning niiha ette, et ka
osatihingule kuuluva oma osa vddrandamine toimub osanike otsuse alusel ning et osanikul on oma osa
vodrandamisel osa omandamise eesdigus, mille voib vilistada osanike otsusega, mille puhul on tdidetud
3/4 vi pohikirjas ette nihtud kdrgema hiilteenamuse ndue. Eelndu kohaselt on AS § 163 1g 5 tekstis
plaanis viidata, et oma osa omandamise eesdigusele kohaldatakse AS §-s 193 sitestatut.

Noustume Eelndus sisalduva ettepanekuga allutada osaithingu oma osade vddrandamine sarnasele
eesdiguse regulatsioonile, nagu kehtib uute osade viljalaskmise puhul. Ulaltoodud ettepanek
voimaldada uute osade mérkimise eesoigust pohikirjaga vélistada kehtib ka oma osade omandamise
eesdiguse kohta.

Osaiihingu oma osa voorandamine

Nagu iilalpool mérgitud, on Eelndou kohaselt plaanis tdiendada osalihingu oma osa vodrandamist
puudutavat regulatsiooni ning niha AS § 163 1g-s 4 ette, et osaiihingule kuuluva oma osa vddrandamine
toimub osanike otsuse alusel.

Noustume Eelndus sisalduva ettepanekuga kehtestada oma osa vddrandamise otsustusprotsessile uue
osa viljalaskmisega sarnased nduded (st et reeglina oleks selleks vaja osanike otsust), kuid samas
margime, et praktikas on ka oma osa voorandamise puhul vajalik paindlikkus, mis on véimaldatud uue
osa viljalaskmisel. Viitame seejuures AS § 1942 siitetele, milles on ette niihtud juhatuse vdi ndukogu
Oigus suurendada osakapitali ning teeme ettepaneku, et pohikirjaga voiks anda juhatusele voi noukogule
Oiguse otsustada ka oma osa vodrandamine.

Kirjaliku vormi néue noukogu protokolli allkirjastamisel

Eelndu adresseerib tdnuviirselt olukorda, kus ndukogu liikmetelt koosoleku allkirja kogumine on
ebavajalik biirokraatia (AS § 321 lg 4). Eelndu kohaselt peaks tulevikus ndukogu protokollile alla
kirjutama ndukogu esimees ja protokollija. Poorame tdhelepanu asjaolule, et Eesti iihingute
ndukogudes, kus on vilisosanikud voi investorid (sh enamuses iduettevotetes), on ndukogu litkmed tihti
valisriigi residendid. Ka ndukogu esimees on sageli vélisriigi resident, kellel iildjuhul puudub Eestis ja
Euroopa Liidus kvalifitseeritud elektroonilise allkirja (QES) andmise vdimalus.

Kuna ténapdeval toimub enamus koosolekuid elektrooniliste vahendite kaudu, siis on praktikas
raskendatud protokolli kirjalik allkirjastamine, muuhulgas iilaltoodud pohjustel ka ndukogu esimehe
poolt. Seega teeme ettepaneku tidiendada Eelndus toodud AS § 321 lg 4 muudatusettepanekut
tapsustusega, et ndukogu koosoleku protokoll voib olla kirjalikku taasesitamist voimaldavas vormis.
Sama ettepanek puudutab ka AS § 323 Ig-s 4 toodud ndukogu hiletusprotokolli.

Mitterahalise sissemakse eseme iilleandmise lepingu vorm

Vastavalt AS § 520 Ig-le 2 peab mitterahalise sissemakse eseme iileandmise leping olema sdlmitud
kirjalikus vormis, kui seadus ei sdtesta notariaalset vorminduet. Iduettevotete liks tavalisemaid raha
kaasamise viise on konverteeritavad laenud vO6i muud sarnased instrumendid, mis hiljem
konverteeritakse lihingu omakapitali, kusjuures sissemakse ese on vastavast lepingust tulenev noue.



Kuna investoriteks on iildjuhul vilisriigi isikud, kellel puudub QES allkirja voimalus, siis on antud juhul
kirjaliku vormi noue liigselt koormav ja meie arvates ka ebavajalik.

Seega teeme ettepaneku lisada Eelndusse punkt, mille alusel muudetakse ASi selliselt, et mitterahalise
sissemakse eseme {ileandmise leping vGib olla kirjalikku taasesitamist voimaldavas vormis, vélja
arvatud juhul kui seaduse kohaselt on eseme iileandmiseks vajalik kirjalik vOi notariaalne vorm.

Otsuse eelnou hiidletamine

Vastavalt AS § 173 Ig-le 4 ja § 299" 1g-le 5 peab koosolekut kokku kutsumata otsuse vastuvotmiseks
esitatud seisukoht olema kirjalikku taasesitamist vGimaldavas vormis. Praktikas tdidetakse seda
vorminduet lisaks e-kirja teel hddletamisele ka erinevate rahvusvaheliselt aktsepteeritud (mitte QES)
digiallkirja platvormide (nt DocuSign) kaudu eelndud allkirjastades. Kahjuks on esinenud juhtumeid,
kus driregister on keeldunud aktsepteerimast DocuSign platvormi kaudu allkirjastatud seisukohti.
Arvestades eeltoodut peame vajalikuks tdpsustada Eelndus voi Eelndu seletuskirjas, et kirjalikku
taasesitamist voimaldavat vormi ndutavat seisukohta saab anda ka vastava eelndu poolt hédletades
DocuSign vi muu vastava mitte-QES platvormi kaudu allkirja andes.

Otsuste vastuvotmine koosolekut kokkukutsumata

Vastavalt AS § 173 Ig-le 4, § 299" 1g-le 5 ja § 323 Ig-le 5, kui osanike, aktsioniride vdi ndukogu poolt
otsuste vastuvotmine toimub koosolekut kokkukutsumata, siis tuleb hddletustulemuste kohta koostatud
protokollile lisada alati osanike, aktsionéride voi ndukogu poolt esitatud seisukohad.

Teeme ettepancku selline ndue eemaldada, kuna praktikas on sellise ndude tditmine sageli
ebamdistlikult koormav. Niiteks olukorras, kus tthingul on véga suur osanike voi aktsionédride ring ning
otsuste iile hiddletamine toimub e-kirja teel, siis on sellise protokolli kokkupanek viga mahukas. Lisaks
sisaldavad edastatud seisukohad sageli konfidentsiaalset informatsiooni ja isikuandmeid, mis tuleb
tthingul protokolli koostamise raames kinni katta, eriti kui on tegemist otsusega, mis tuleb esitada
driregistrile.

Kuna juhatus v0i ndukogu esimees on vastutavad vastavate protokollide koostamise eest, siis on ka
juhatuse voi ndukogu esimehe kohustuseks veenduda, et hiiled oleksid antud digesti ning protokoll
koostatud korrektselt.

Eesti Era- ja Riskikapitali Assotsiatsioon MTU Eesti Ariinglite Assotsiatsioon
(digitaalselt allkirjastatud) (digitaalselt allkirjastatud)

Kristel Raidla-Talur Karin Kiinnapas

Juhatuse liige Volitatud esindaja

Asutajate Selts (Mittetulundusiihing Asutajad)
(digitaalselt allkirjastatud)

Allan Martinson

Juhatuse liige



		Kristel Raidla-Talur
	2025-12-03T15:41:12+0200
	Tallinn, Estonia
	signature


		Karin Künnapas
	2025-12-03T15:48:22+0200
	Tallinn, Estonia
	signature


		Allan Martinson
	2025-12-03T21:20:27+0200
	Tallinn, Estonia
	signature




