Investeerimisfondide seaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse eelnou
seletuskiri

1. Sissejuhatus

1.1. Sisukokkuvote

Eelndu puudutab koiki investeerimisfonde ja on eelkdige tingitud uue eurofonde ja
alternatiivfonde! puudutava direktiivi (EL) 2024/927% iilevdtmisest. Direktiivist lihtuvalt
muutub kodige enam alternatiivfonde puudutav regulatsioon, eurofonde puudutavaid muudatusi
on monevorra vdhem. Uus direktiiv pensionifonde otseselt ei reguleeri. Eestis on
pensionifondide puhul reeglina kiill aluseks eurofondide nduded, millest on vastavalt
pensionifondide spetsiifikale tehtud vajadusel erisusi, direktiivi tilevotmisel on eelnduga aga
valdavalt pensionifondide suhtes uute nouete kehtestamisest hoidutud. Direktiivist soltumatult
teeb eelndu siiski moned muudatused ka pensionifondide regulatsioonis, eelkodige, et tdita
HONTE § 1 1dike 1 punktis 7' toodud kohustust vihendada halduskoormust, sest EL direktiivi
iilevotmisega seonduvate muudatustega halduskoormus kasvab. Need muudatused tuginevad
2024. aasta siigisel valminud pensionifondide tasude ja investeeringute analiilisis tehtud
jareldustel ja ettepanekutel®.

Olulisemad muudatused, mis eelnduga tehakse, on jairgmised:

1. laiendatakse eurofondide ja eelkdige alternatiivfondide valitsejate tegevusloa ulatust — nt
vOib edaspidi osutada koiki investeerimisteenuseid (hetkel see piiratud), samuti osutada ka
nn inkassoteenust seoses viivises olevate krediidilepingutega;

2. lubatakse alternatiivfondi arvel laenu andmist, sh laenu andmist tarbijatele, mispuhul
kohaldatakse fondivalitsejale lisaks ka tarbijakrediidi regulatsiooni;

3. niihakse ette fondi likviidsusriski juhtimise meetmed mittekinnistele* alternatiivfondidele ja
eurofondidele; pensionifondidele jddb kasutada osakute tagasivotmise ja véljalaskmise
ajutise peatamise meede;

4. voimaldatakse teatud tingimustel ja Finantsinspektsiooni loal kasutada alternatiivfondi
puhul depositooriumina teises lepinguriigis asutatud depositooriumit piiriiileselt, st ilma, et
viimane peaks Eestis filiaali asutama;

5. tdiendatakse fondivalitseja lilesannete ja tegevuste edasiandmise regulatsiooni, eelkdige
selle ulatuse osas (lisaks fondi valitsemisele v3ib edasi anda ka investeerimisteenuseid ja
korvalteenuseid, millega fondivalitseja tegeleb) Finantsinspektsiooni teavitamise ja
jarelevalvelise aruandluse osas;

! Lihtsustatult jagunevad investeerimisfondid EL-s eurofondideks, alternatiivfondideks ja pensionifondideks.
Eurofond on eelkdige jaeinvestorile suunatud fond, kus osakuid/aktsiaid saab lunastada {isna tihedasti. See
tdhendab, et eurofondi vara koosseis peab olema piisavalt likviidne. Alternatiivfondid voivad olla suunatud nii
professionaalsetele- kui ka jaeinvestoritele. Uldjuhul ei ole alternatiivfondide vara koosseis nii likviidne kui
eurofondidel, paljud alternatiivfondid on kinnisvarasse ja riskikapitali investeerivad fondid.

2 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2024/927, millega muudetakse direktiive 2011/61/EL ja
2009/65/EU seoses iilesannete delegeerimise kokkulepete, likviidsusriski juhtimise, jirelevalvelise aruandluse,
depositooriumi- ja hoidmisteenuste osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt laenude
véljastamisega (https://eur-lex.europa.ceu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=0J:L_202400927).

3 https://www.fin.ee/sites/default/files/documents/2024-
12/Pensionifondide%20tasude%20ja%20investeeringute%20analu%CC%88u%CC%88s_2024.pdf.

4 Mitte-kinnise (open-ended) fondi puhul moeldakse fondi, mille osakuid/aktsiaid lunastatakse sagedasti. Kdik
eurofondid on mitte-kinnised, mdned alternatiivfondid véivad olla samuti.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202400927
https://www.fin.ee/sites/default/files/documents/2024-12/Pensionifondide%20tasude%20ja%20investeeringute%20analu%CC%88u%CC%88s_2024.pdf
https://www.fin.ee/sites/default/files/documents/2024-12/Pensionifondide%20tasude%20ja%20investeeringute%20analu%CC%88u%CC%88s_2024.pdf

6. kehtestatakse tdiendavad nduded ka ildisele alternatiivfondide ja eurofondide
jarelevalvelisele aruandlusele;

7. kaotatakse piirang, mis ei luba iihineda lepingulisel fondil ja aktsiaseltsina asutatud fondil;

8. pensionifondi valitsejatel kaotatakse kohustus valitseda konservatiivset pensionifondi;

9. lihtsustatakse pensionifondide pdhiteavet.

Nagu 6eldud, ei ole pensionifondi valitsemist puudutavad muudatused punktides 8 ja 9 seotud
direktiivi ilevotmisega. Punktis 7 viidatud fondide tihinemist puudutav muudatus ei ole samuti
tingitud uue direktiivi lilevotmisest. Selle muudatusega viiakse aga fondide iihinemise
regulatsioon varasemate fondide direktiividega, kus taoline {ihinemise piirang puudub,
kooskolla.

Eelndu on kavandatud joustuma 2026. aasta 16. aprillil, mis on direktiivi iilevotmise téhtaeg.
Taiendavatele jarelevalveliste aruannete, sh fondivalitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmise
kohta esitatavale aruandlusele, ndeb direktiiv ette hilisema rakendusaja, mistdttu on vastavad
muudatused ka eelndus planeeritud joustuma aasta hiljem ehk 2027. aasta 16. aprillil.

Paar eurofonde puudutavat muudatust tehakse tingituna teisest direktiivist — direktiiv (EL)
2024/2994°, kus iilevdtmise tihtajaks on 2026. aasta 25. juunil, mistdttu on selliselt kavandatud
joustuma ka need muudatused (eelndu § 1 punktid 53-55).

Pensionifondide pohiteabe uued nduded on kavandatud joustuma 2027. aasta 1. jaanuaril, mis
jétab pensionifondi valitsejatele piisava aja uuel kujul pdhiteabe esitamiseks valmistumiseks.
Uuel kujul pohiteave muutub investoritele ja laiemale iildsusele Pensionikeskuse veebilehel
kittesaadavaks 2027. aasta 1. veebruarist (eelndu § 7 punkt 3). Selleks ajaks on pensionifondi
valitsejad Pensionikeskusele uuel kujul pensionifondide pdhiteabe saatnud ning viimasel on
voimalik need ettendhtud vordlustabelitena avaldada.

Alternatiivfondi arvel tarbijatele laenu andmisega seonduvalt nédeb eelndu ette veel eelnduna
menetluses oleva krediiditeabe jagamise seaduse 652 SE (KJS)® muutmise ning selles
ettendhtud nouete rikkumisega kaasnevate véérteokaristuste lisandumise. Koigi nende
muudatuste puhul on arvestatud KJS-i enda joustumise sdtetega, mistdttu on enamik neist
kavandatud joustuma 2027. aasta 1. oktoobril (eelndu § 1 punktid 8 ja 9, 69, 75—77 ning 163)
ja iks muudatus 2028. aasta 1. juunil (eelndu § 1 punkt 160).

1.2. Eelnou ettevalmistaja

Eelndu ja seletuskirja on ette valmistanud Rahandusministeeriumi finantsteenuste poliitika
osakonna ndunik Kertu Fedotov (kertu.fedotov@fin.ee; 58 851 393) ja sama osakonna juhataja
asetditja Thomas Auvairt (thomas.auvaart@fin.ee; 611 3633).

Eelndu juriidilise kvaliteedi osas tegi ettepanekuid Rahandusministeeriumi personali- ja
oigusosakonna ndunik Marge Kaskpeit (tel 5885 1423, marge.kaskpeit@fin.ee). Eelndu
keelelise toimetamise ettepanekud tegi sama osakonna keeletoimetaja Heleri Piip (tel 5303
2849, heleri.piip@fin.ee).

5 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2024/2994, millega muudetakse direktiive 2009/65/EU,
2013/36/EL ja (EL) 2019/2034 seoses kesksete vastaspoolte suhtes olevatest riskipositsioonidest tuleneva
kontsentratsiooniriski ja keskselt kliiritavate tuletistehingute vastaspoole riski késitlemisega.

6 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4eaa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.
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1.3. Mérkused
Eelnduga muudetakse jargmisi seadusi:
- investeerimisfondide seadus (IFS) (RT I, 11.11.2025, 4);
- Finantsinspektsiooni seadus (FIS) (RT I, 08.07.2025, 27);
- kogumispensionide seadus (KoPS) (RT I, 03.12.2024, 16);
- krediidiandjate ja -vahendajate seadus (KAVS) (RT I, 11.11.2025, 6);
- krediidiinkassode ja -ostjate seadus (KIOS) (RT I, 31.12.2024, 45);
- védrtpaberite registri pidamise seadus (EVKS) (RT I, 11.10.2024, 17).

Lisaks on vaja eelndu menetlemise ajal lisada sdtted praegu Riigikogu menetluses oleva
krediiditeabe jagamise seaduse 652 SE (KJS) muutmiseks, kui see eelndu enne kdesoleva
eelndu seadusena vastu votmist seadusena vastu voetakse.

Valdav osa muudatustest on eelndus tingitud direktiivi iilevotmisest ja kuigi paljud neist
muudatustest on fondivalitseja jaoks tema tegevusvdimalusi laiendavad (tegevusloa ulatuse
laienemine, sh fondi arvel laenu andmise voimalus, piiriiilese depositooriumi kasutamise
vOimalus, investeerimisteenuste ja kdrvalteenuste edasiandmise vdimalus), toob direktiiv siiski
ka rea ndudeid ja kohustusi, mis on ilmselgelt halduskoormust suurendavad (eelkdige
tdiendavad nduded vajaliku inimressursi olemasolu ja kasutamise toendamise kohta tegevusloa
taotlemisel, tdiendav aruandluskohustus (jarelevalvelised aruanded, sh aruanne tegevuse
edasiandmise kohta), kohustus niha ette likviidsusriski juhtimise meetmed mittekinnistele
alternatiivfondidele ja eurofondidele jms). Kuivord koormust suurendavad nduded tulenevad
direktiivist, ei ole eelndu koostamisel olnud voimalust ka kaaluda nende nduete kehtestamisest
loobumist. Kogu investeerimisfondide regulatsioon tuginebki suures osas EL direktiividel,
mistdttu on selliste normide vOi seaduste leidmine, mille voiks halduskoormust vihendava
vastumeetmena kehtetuks tunnistada, osutunud keeruliseks.

Halduskoormust vdhendavate meetmetena on eelndus loobutud alternatiivfondide puhul
investorile fondi dokumentatsiooni paberkandjal kittesaadavaks tegemise kohustusest
(eurofondide puhul seda kahjuks teha ei saanud, sest nende fondide puhul tuleneb see ndue
direktiivist) ning piirangust, mis ei luba iihineda lepingulisel fondil ja aktsiaseltsifondil (siin
oleme olnud eurofondide direktiivist 2009/65/EU’ (UCITSD) rangemad, viimase jirgi peaks
ka selline tihinemine olema lubatud).

Kui eelndu kooskdlastamise ja huvirihmade kaasamise kédigus laekub konkreetseid
ettepanekuid just eurofondide voi alternatiivfondide olemasolevate normide voi neile
kohalduvate digusaktide kehtetuks tunnistamise kohta, on eelndu autorid valmis neid kindlasti

kaaluma®.

Rohkem on leevendusi tehtud pensionifondidega seonduvalt, mida direktiivid enamasti otseselt
ei reguleeri. Pensionifondi valitsejate vaatest on halduskoormust tdstvaks muudatuseks
jérelevalvelises aruandluse tdiendus, kus ndhakse ette, et aruanne tuleb esitada ka fondi
iseloomustavate tunnuste kohta ja siit omakorda rahandusministri 13. jaanuari 2017. aasta
midruses nr 3 ,Finantsinspektsioonile esitatavate investeerimisfondi aruannete sisu,
koostamise metoodika ja esitamise kord* tehtavad muudatused. Need aruandluse muudatused

7 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=CELEX:320091.0065.
8 Finantsinspektsiooni ettepanekuid vihendada finantssektori halduskoormust, mis laekusid vahetult enne eelndu
kooskdlastamiseks esitamist ei ole joutud veel 18bi kaaluda.
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on tingitud Euroopa Keskpanga investeerimisfondide statistika miirusest’ ja puudutavad
laiemalt koiki avalikke fonde.

Halduskoormust vihendavate meetmetena:

1. kaotatakse eelnduga kohustuslike pensionifondide igakuine investeeringute aruande
koostamise ja avalikustamise kohustus (Finantsinspektsioon kogub investeeringute kohta
jarelevalvelise aruandluse kdigus andmeid nagunii ning vajalikud andmed tehakse edaspidi
kittesaadavaks Finantsinspektsiooni veebilehel statistika all);

2. loobutakse jarelevalvelises aruandluses fondi osakute aruandest (pensionifondi valitseja ei
pea seda enam esitama, vajalikud andmed kiisitakse pensioniregistri pidajalt);

3. kaotatakse kohustus valitseda konservatiivset pensionifondi ja loobutakse spetsiifilistest
investeerimispiirangutest, mis sellise fondi puhul kehtisid;

4. asendatakse eurofondide kunagistel pdhiteabe nduetel tuginev pensionifondi pohiteave uue
ja lihtsama pohiteabe lahendusega.

Kohustusliku pensionifondi valikuavalduse ja vahetamise avalduse puhul ning avalduse puhul
uue pensionifondi valimiseks pensionifondi likvideerimise korral jdetakse vilja ndue, et isik
peab kinnitama, et ta on tutvunud kohustisliku pensionifondi tingimuste ja prospektiga.
Edaspidi piisab kinnitusest pdhiteabega tutvumise kohta. See védhendab mdnevdrra
halduskoormust pensionikoguja jaoks.

Lisaks on eelndus liks muudatus, mis teeb lihtsustusi todandjate jaoks, kes oma todtajate eest
IIT sambasse sissemakseid teevad. Edaspidi saab sarnaselt II sambale teha Pensionikeskuse
veebilehel isikukoodi alusel péringuid ka III sambaga liitumise kohta. Praegu eeldab selliste
paringute tegemine andmevahetuslepingu sdlmimist, mis vdikese tOotajate arvu puhul on
todandjale asjatult koormav.

Pensionifonde = puudutavad leevendused suurendavad monevorra  halduskoormust
pensioniregistri pidaja jaoks. Viimane hakkab edaspidi ise esitama Finantsinspektsioonile
aruannet pensionifondi osakute kohta. Samuti tekib pensioniregistri pidajale kohustus avaldada
oma veebilehel pensionifondide pohiteavet.

Nagu 6eldud, on fondivalitsejate halduskoormuse leevendamiseks keeruline leida meetmeid,
kuna fondide regulatsioon suures osas EL direktiividel tugineb, erandiks on pensionifondid,
mis enamasti EL regulatsiooni alla ei kuulu. Sellest tingituna on ka suurem osa halduskoormust
leevendavatest meetmetest eelndus just pensionifonde puudutavad, kus otsime veel jatkuvalt
voimalusi koormuse vdhendamiseks (eelkdige vaatame iile nduded, kus on pensionifondidele
otsustatud kohaldada EL regulatsioone).

Eelnou seotus muu menetluses oleva eelnduga
Eelndu ei ole seotud Vabariigi Valitsuse tegevusprogrammiga.
Eelndu on seotud kahe teise menetluses oleva eelnduga:
1. krediiditeabe jagamise seadus 652 SE — Riigikogu menetluses!?;
2. krediidiasutuste seaduse ja teiste seaduste muutmise seadus — teisel
kooskdlastusringil'!.

° Euroopa Keskpanga miirus (EL) 2024/1988, investeerimisfondide statistika kohta ja millega tunnistatakse
kehtetuks otsus (EL) 2015/32 (EKP/2014/62) (EKP/2024/17)).

10 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4eaa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.

1 https://eelnoud.valitsus.ee/main/mount/docList/63¢28d45-9118-4ce5-853a-0fc882c¢d7012#KsGLIbvb.
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Eelnou seotus Euroopa Liidu diguse rakendamisega
Eelndu on seotud kahe Euroopa Liidu direktiiviga:

1. Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2024/927, millega muudetakse direktiive
2011/61/EL ja 2009/65/EU seoses iilesannete delegeerimise kokkulepete,
likviidsusriski juhtimise, jarelevalvelise aruandluse, depositooriumi- ja hoidmisteenuste
osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt laenude véljastamisega;

2. Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2024/2994, millega muudetakse
direktiive 2009/65/EU, 2013/36/EL ja (EL) 2019/2034 seoses kesksete vastaspoolte
suhtes olevatest riskipositsioonidest tuleneva kontsentratsiooniriski ja keskselt
kliiritavate tuletistehingute vastaspoole riski kisitlemisega'2.

Esimene neist direktiividest voetakse eelnduga tile. Teise puhul vdetakse eelnduga iile vaid
muudatused, mis tehakse eurofonde puudutavas direktiivis 2009/65/EU".

Seaduse vastuvdtmiseks on vajalik Riigikogu poolthédlte enamus.
2. Eelnou eesmirk

2.1. Kehtiv regulatsioon ja muudatuste vajalikkus

Eelnduga voetakse iile direktiiv (EL) 2024/927, mis muudab varasemaid alternatiivfondide
direktiivi 2011/61/EL'"* (AIFMD) ja UCITSD-d. M&lemad muudetud fondide direktiivid on
Eesti Oigusesse iile voetud IFS-i ja FIS-ga. Valdav enamus eelndus esitatud muudatusi ongi
tingitud konealuse direktiivi iilevotmisest.

Kuigi AIFMD rakendamise analiiiisimisel on Euroopa Komisjon leidnud, et selle direktiivi
iildeesmirgid — siseturu 10imimine, investorkaitse ja finantsstabiilsus — on suurel mééral
saavutatud, tuvastati siiski, et alternatiivfondide juhtimise, varahaldamise, laenude andmise ja
likviidsusriskide valdkonnas on regulatiivseid puudujdike ja kujunenud praktika on riigiti
erinev. Eesmirgiga iihtlustada regulatsiooni kogu EL-s, suurendada finantsstabiilsust ja
tugevdada investorkaitset, on otsustatud uuendada ja tipsustada reegleid, mis puudutavad
fondivalitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmist, likviidsusriski juhtimist, depositooriumi
teenust, laenude andmist alternatiivfondi arvel ja jarelevalvelist aruandlust.

Direktiiv muudab AIFMD-d ning kus on peetud kohaseks alternatiivfondide ja eurofondide
regulatsioone iihtlustada, siis seal ka UCITSD-d.

Suuremad muudatused, mis direktiiviga tehakse, on jirgmised:

1) Laiendatakse fondivalitsejate, eelkdige alternatiivfondi valitseja tegevusloa ulatust.
Alternatiivfondi valitsemise tegevusluba holmab edaspidi ka alternatiivfondi arvel
laenu andmist (vt ka all punkti 3) ja eriotstarbeliste véértpaberistamisiiksuste haldamist.
Nii eurofondi kui alternatiivfondi valitseja saab koos fondi valitsemisega taotleda
tegevusloa  ka  investeerimisteenuste  ja/voi  korvalteenuste  osutamiseks.
Investeerimisteenused laienevad véértpaberitega seotud korralduste vastuvotmise ja
edastamisega VpTS § 43 10ike 1 punkti 1 tdhenduses, mis kehtiva seaduse kohaselt on
vaid alternatiivfondi valitsejale lubatud. Kdrvalteenusena lisandub nii eurofondi kui

12 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=0J:L._202402994.
13 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009L.0065.
14 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=CELEX:02011L0061-20140702.
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alternatiivfondi valitsejale vordlusaluste haldamine'® ning alternatiivfondi valitsejale
veel ka krediidihaldustegevus'®. Lisaks lubab direktiiv fondivalitsejal teha
tegevuslubade kontekstis nimetamata tehinguid ja toiminguid, kui need abistavad voi
tdiendavad  vahetult tema  pdhitegevust  seoses  fondivalitsemise  voi
investeerimisteenuste vOi kdrvalteenuste osutamisega, tingimusel, et sellest tekkivat
vdimalikku huvide konflikti juhitakse asjakohaselt'”.

2) Tuuakse sisse likviidsusriski juhtimise meetmed ja reguleeritakse nende rakendamist.
See puudutab nii eurofonde kui mittekinniseid alternatiivfonde. Kokku on meetmeid
paketis iiheksa, neist kaks jddvad fondivalitsejale kohaldatavaks digusaktide alusel
(fondi osakute, aktsiate vOi osade viljalaskmise ja tagasivotmise ajutine peatamine ning
nd probleemseks muutunud vara eraldamine fondi iilejaanud varast). Ulejdanud seitsme
meetme hulgast tuleb fondivalitsejal igale mittekinnisele alternatiivfondile ja
eurofondile valida vihemalt kaks meedet (rahaturufondi puhul iiks meede) ning nidha
need ette fondi tingimustes, pohikirjas voi iihingulepingus. Direktiiv tépsustab ka
meetmete valimise ja hilisema rakendamise tingimusi ning finantsjérelevalve asutuse
rolli ja koostddd piiritilestes olukordades. Kokkuvdttes aitab see maandada riske, et
mittekinnised fondid satuvad likviidsus$oki ohvriks (nt massilisel osakute, aktsiate voi
osade tagasivotmisel) ning vihendab finantsstabiilsust ohustavaid riske.

3) Reguleeritakse laenude andmist alternatiivfondi arvel. Kui seni on regulatsioon olnud
selles osas vaikiv, siis direktiiviga tunnistatakse liheselt, et alternatiivfondi arvel voib
anda laenu. Sellega soovitakse parandada ettevdtete (sh SME-de) ligipddsu rahastusele.
Direktiiv kehtestab ka tdiendavad regulatiivsed nduded krediidiriski hindamisele,
krediidiportfelli haldusele ja seirele, finantsvoimenduse piirmédradele, riski
hajutamisele, aga ka riskide ja vastastikuste seoste piiramiseks, huvide konflikti
véltimiseks jms. Liikmesriigi valikuks on jdetud kiisimus, kas alternatiivfondi arvel
lubatakse laenu anda tarbijatele. Kui seda lubatakse, tuleb rakendada ka tarbijakrediidi
regulatsiooni.

4) Téapsustatakse ndudeid depositooriumile ja lubatakse erandkorras ja finantsjédrelevalve
asutuse loal kasutada alternatiivfondidel piiriiileselt teise riigi depositooriumi teenust.

5) Tépsustatakse fondivalitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmise regulatsiooni.
Fondivalitsejal on lubatud delegeerida erinevaid funktsioone — vara valitsemist,
riskijuhtimist, IT- ja tugiteenuseid, korporatiivteenuseid jne — kolmandatele isikutele,
kuid iilesannete ja tegevuste edasiandmise tingimused tuleb selgelt dokumenteerida
ning sétestada riskide juhtimine ja jarelevalve.

6) Riskijuhtimine, finantsvoimendus ja huvide konfliktide piiramine. Direktiiv sétestab
finantsvoimenduse piirméérad, mis sdltuvad fondi tiiiibist (kinnine vs mittekinnine,
laenu andmisele suunatud vOi1 mitte jne). Huvide konflikti véltimiseks ei ole
alternatiivfondi arvel lubatud laenu anda fondi valitsejale, depositooriumile ega

15 Teenuse osutamist reguleerib Euroopa Parlamendi ja ndukogu méarus (EL) 2016/1011, mis késitleb indekseid,
mida kasutatakse vordlusalustena finantsinstrumentide ja -lepingute puhul vdi investeerimisfondide tootluse
mddtmiseks, ning millega muudetakse direktiive 2008/48/EU ja 2014/17/EL ning méirust (EL) nr 596/2014 ning
selleks on lisaks IFS-is sétestatud tegevusloale fondivalitsejal vaja ka viidatud méairuse artikli 34 16ike 1 punkti b
kohast registreeringut.

16 See korvalteenus eeldab lisaks ka krediidiinkasso tegevusluba KIOSi alusel, va juhul, kui selline tegevus on
seotud iiksnes fondivalitseja enda valitsetava alternatiivfondiga, st teenust ei pakuta teistele.

17 Niiteks on toodud erinevad korporatiivteenused, nagu inimressursid ja infotehnoloogia, samuti portfellihalduse
ja riskijuhtimisega seotud IT-teenused, raamatupidamise ja digusteenused, vadrtuse hindamine ja hinnastamine,
rajatiste voi kinnisvara haldus, ettevotete ndustamine kapitali struktuuri, tddstusstrateegia ja muudes sellealastes
kiisimustes, teistele fondivalitsejatele portfelli- ja riskijuhtimise funktsioonide tditmine. Luba investeerimisteenuse
voi korvalteenuse osutamiseks siin ei eeldata, sellised tehingud ja toimingud on hdélmatud eurofondi voi
alternatiivfondi valitsemise loaga.



kolmandatele isikutele, kellele on iilesandeid voi tegevusi edasi antud. Lisaks nduab
direktiiv, et laenude andmisel ja haldamisel rakendatavad riskijuhtimise protsessid
oleksid proportsionaalsed ning korrapéraselt iile vaadatud — eelkdige krediidikvaliteedi,
likviidsuse ja potentsiaalsete portfelliriskide osas.

7) Téiendatakse jdrelevalvelist aruandlust nii ildiselt kui iilesannete ja tegevuste
edasiandmist puudutavas osas.

UCITSD-d muudab samal ajal veel teinegi direktiiv — direktiiv (EL) 2024/2994. UCITSD-s
tehakse vaid paar muudatust, mis eelnduga samuti {ile voetakse. Need puudutavad
tuletistehingute vastaspoole riski, kus edaspidi ldheb arvesse ka see, kas tuletisinstrumenti on

keskselt kliirinud keskne vastaspool, kes on saanud tegevusloa vai keda on tunnustatud mééruse
(EL) nr 648/2012 kohaselt.

Uhtlasi tehakse eelnduga muudatusi fondide iihinemist puudutavas regulatsioonis (vt ka punkti
2.1.4) ja pensionifondide regulatsioonis (vt ka punkti 2.1.5).

2.1.1. Likviidsusriski juhtimise meetmed

Eelnduga voetakse IFS-i iile direktiivi likviidsusriski juhtimise meetmete pakett. Meetmed ise
lisanduvad AIFMD ja UCITSD lisadesse V ja IIA. Meetmete valiku, nende rakendamise,
jérelevalve rolli ning litkmesriikide jarelevalveasutuste vahelise koostd6 sétted on lisandunud
AIFMD artiklitesse 16, 46, 47 ja 50 ning UCITSD artiklitesse 18a ja 84 (vt tdpsemalt IFS §-de
57 ja 57! selgitusi punktis 3.1).

Likviidsusriski juhtimise meetmeid on kokku iiheksa:

1) fondi osakute, aktsiate vOi osade viljalaskmise ja tagasivotmise ajutine peatamine;

2) sellise vara eraldamine fondi iilejddnud varast, mille védrtust ei ole vdimalik
usaldusvéirselt médrata, mille voorandamise voimalused voi muud omadused on
erandlike asjaolude tottu majanduslikult vo1 oOiguslikult oluliselt muutunud voi
pohjustavad ebakindlust, viisil, et pdrast vara eraldamist viljalastud uute osakute,
aktsiate vOi osade néol ei teki investoril osalust selles eraldatud varas;

3) osakute, aktsiate vOi osade tagasivOotmise piiramine viisil, mis voimaldab investoritel
nduda neile kuuluvatest osakutest, aktsiatest voi osadest ajutiselt vaid teatava osa
tagasivotmist;

4) tavapdrasest pikema ooteaja rakendamine, mille méddumisel osakute, aktsiate voi osade
tagasivotmise ndude esitamisest voetakse fondi osakuid, aktsiaid voi osasid tagasi;

5) osaku, aktsia vOi osa tagasivOtmistasu rakendamine, mis vdimaldab katta
tagasivotmisest tekkivat fondi likviidsuse juhtimise kulu ja mis makstakse fondi,
tagades seelibi, et fondi teised investorid ei satuks ebadiglaselt sellise tehingu tulemusel
ebasoodsamasse olukorda;

6) osakute, aktsiate vOi osade puhasvidirtuse kohandamine puhasvéirtuse arvutamise
korras kindlaksméératud teguriga, mis arvestab fondi likviidsuse juhtimise kulu;

7) puhasvidirtuse arvutamise korras kindlaksméddratud fondi likviidsuse kulu arvestava
teguriga kohandatud osakute, aktsiate vOi osade puhasvéirtuse alusel arvestatud
tavapérasest erineva véljalaskmis- voi tagasivotmishinna rakendamine;

8) lisatasu rakendamine osakute, aktsiate vOi osade véljalaskmisel vo1 tagasivotmisel,
millega kompenseeritakse osakute, aktsiate vdi osade viljalaskmise ja tagasivotmise
tehingu mahust tingitud likviidsuse juhtimise kulusid ja mis makstakse fondi, tagades
seeldbi, et fondi teised investorid ei satuks ebadiglaselt osakute, aktsiate v3i osade
suuremahulise tehingu tulemusel ebasoodsamasse olukorda;



9) fondi osakute, aktsiate vdi osade mitterahaline tagasivotmine, mille puhul fondi
kutseliste investorite ndudmisel toimuval osakute, aktsiate vOi osade tagasivotmisel
fondi varast rahas véljamakset ei tehta, aga antakse iile vastav osa fondi varast.

Neist meetmetest kaks esimest on kasutatavad seadusest tulenevalt. Ulejiinud seitsme hulgast
tuleb fondivalitsejal voi aktsiaseltsifondil voi tihingufondil endal valida vahemalt kaks meedet
(rahaturufondil {iks) ja ndha need meetmed ette ka fondi dokumentatsioonis.

Direktiivile tuginedes sitestab eelndou (IFS § 57) ka, kuidas fondile likviidsusriski juhtimise
meetmeid valida, tdpsemad nduded aga tulevad komisjoni delegeeritud méérustest.
Uldpdhimdte on, et fondivalitseja vdi aktsiaseltsifond voi iihingufond ise valib fondile
likviidsusriski juhtimise meetmed, mida ta peab selle fondi investorite huvidest l&dhtuvalt
sobivaimaks, arvestades fondi investeerimisstrateegiat, likviidsusprofiili ja osakute, aktsiate v3i
osade tagasivotmise tingimusi. Lisaks tuleb arvestada, et molemad valitud meetmed ei voi olla
osakute, aktsiate vOi osade puhasviirtust voi lébi selle véljalaskmis- voi tagasivotmishinda
kohandavad meetmed (iilal viidatud punktid 6 ja 7). Seda piirangut ei kohaldata rahaturufondi
puhul, millel piisabki vaid tihest meetmest.

Ka likviidsusriski juhtimise meetme rakendamisel tuleb alati esikohale seada fondi investorite
huvid. Kuivord fondi likviidsusriski juhtimise meetmed ja nende rakendamise tingimused
satestatakse fondi dokumentatsioonis, ei ole sellise meetme rakendamisest tavaparaselt ka vaja
eraldi Finantsinspektsiooni teavitada. Teavitamine on vajalik vaid juhul, kui meedet
rakendatakse fondi dokumentatsioonis sitestatust erinevalt voi lopetatakse sellise meetme
rakendamine ettenédhtust erinevalt. Samuti tuleb Finantsinspektsiooni teavitada, kui kasutatakse
osakute, aktsiate voi osade véljalaskmise ja tagasivotmise peatamist vOi vara eraldamist voi
16petatakse nimetatud meetmete kasutamine. Seejuures tuleb vara eraldamise meetme puhul
teha teavitus ette. Fondi investorite puhul néeb eelndu ette teavitamise mistahes meetme puhul.

Voimalus peatada ajutiselt fondi osakute, aktsiate voi osade véljalaskmine ja tagasivotmine, on
ka kehtivas seaduses. Ning seda saab fondi suhtes nduda ka Finantsinspektsioon. Viimast ei
muuda ka direktiiv. Kui Finantsinspektsiooni hinnangul on ohus investorite kaitse voi
finantsstabiilsus, voib ta nduda erandkorras fondi osakute, aktsiate voi osade viljalaskmise ja
tagasivotmise ajutist peatamist. Finantsinspektsioon voib nduda ka vastupidi — sellise meetme
rakendamise 10petamist — kui see peaks olema investorite kaitse voi finantsstabiilsuse huvides.
Lisaks voib Finantsinspektsioon nduda fondi osakute, aktsiate vOi osade véiljalaskmise ja
tagasivotmise ajutist peatamist voi peatamise l0petamist, kui ta saab sellise suunise Euroopa
Viirtpaberiturujirelevalve Asutuselt (ESMA). Eelndu reguleerib ka Finantsinspektsiooni ja
teiste finantsjarelevalve asutuste vahelist koost66d, samuti koost66d ESMA ja teatud juhtudel
ka Euroopa Siisteemsete Riskide Noukoguga (ESRN) (eelndus esitatud IFS § 57).

Direktiivi kohaselt ei rakendata likviidsusriski juhtimise meetmete regulatsiooni kinniste
fondide suhtes. Alternatiivfond voib olla nii kinnine kui mittekinnine fond, samuti voib
alternatiivfond olla nii avalik kui mitteavalik fond. Alternatiivfondidest kohalduvad
likviidsusriski juhtimise meetmed seega nii avalikele kui mitteavalikele fondidele eeldusel, et
tegemist on mittekinnise fondiga. Eurofond saab olla ainult mittekinnine fond (ja iihtlasi ka
ainult avalik fond). Nii kohalduvad likviidsusriski juhtimise meetmed kdigile eurofondidele.

Pensionifondid direktiivi kohaldamisalas ei ole ja neile jadb uutest likviidsusriski juhtimise
meetmetest kehtima vaid osakute véljalaskmise ja tagasivotmise ajutise peatamise meede, mille
kasutamist voimaldab ka kehtiv seadus ja mis olemuslikult pensionifondidele neist meetmetest
ka koige enam sobib.



2.1.2. Laenu andmine alternatiivfondi arvel

Kui AIFMD on seni olnud selles osas vaikiv, siis uus direktiiv tunnistab iiheselt, et
alternatiivfondi arvel on lubatud anda ka laenu ning kehtestab nduded sellisele tegevusele.
Nouete rakendamisel tehakse vahet, kas alternatiivfondi arvel lihtsalt antakse laenu v0i on
tegemist sellise fondiga, mis ongi laenu andmisele suunatud. Uldised nduded laenutehingutele
eelndus esitatud IFS §-s 120° kohalduvad igal juhul. Need piiravad laenu andmist
finantssektorisse, huvide konflikti ja laenulepingu voi sellest tuleneva ndude loovutamist
kolmandale isikule, keelavad sellise laenutegevuse, mille ainsaks eesmirgiks on laenud voi
neist tulenevad riskipositsioonid kolmandale isikule iile anda, ning nduavad, et tulu, mis laenu
andmisega teenitakse peab jadma fondi.

Laenude andmisel finantssektorisse (eurofondile, pensionifondile voi teisele alternatiivfondile,
kindlustusandjale, edasikindlustusandjale, kindlustusvaldusettevotjale, krediidiasutusele,
krediidiasutuse abiettevdtjale voi finantseerimisasutusele KAS-i tihenduses'® tuleb arvestada,
et tihele isikule antavate laenude tinglik vdértus kokku ei voi tiletada 20 protsenti laenu andva
fondi vara puhasviirtusest. Eelndu reguleerib ka, kuidas seda piirméédra kohaldatakse.
Piirmdira kohaldamise algus tuleb paika panna fondi dokumentatsioonis, kuid see peab
iildjuhul jadma kahe aasta sisse fondi osakute, aktsiate voi osade esmakordsest viljalaskmisest
(Finantsinspektsiooni loal ja fondi eripérast 1&htuvalt on voimalik seda erandkorras kuni aasta
vorra pikendada). Teatud juhtudel 20 protsendi piirméidra kohaldamine peatub (kui fondi
puhasviirtus suureneb voi vdheneb, sest lastakse vilja uusi osakuid, aktsiaid voi osasid voi
vOetakse neid tagasi voi kui fond on likvideerimisel ja selle kdigus hakatakse fondi osakute,
aktsiate vOi osade tagasivotmiseks fondi vara vodrandama.

Huvide konflikti véltimiseks ei ole lubatud fondi arvel anda laenu n6 seotud isikutele — fondi
enda valitsejale, tema tootajatele ega aktsiaseltsifondi voi usaldusfondi puhul fondi to6tajatele,
fondi enda depositooriumile voi sellisele kolmandale isikule, kellele on depositooriumi
iilesanded edasi antud, samuti kolmandale isikule, kellele on fondivalitseja iilesanded edasi
antud, ega tema tootajatele ning iildjuhul mitte ka fondi enda valitsejaga samasse
konsolideerimisgruppi kuuluvale ettevatjale.

Laenu andmisel on eelduseks, et see peaks tildiselt toimuma fondi vara investeerimiseks ning
olema kooskodlas fondi investeerimisstrateegia ja regulatiivsete piirangutega. Seepérast on
selline laenutegevus, mille ainsaks eesmirgiks on laenud voi neist tulenevad riskipositsioonid
kolmandale isikule iile anda, keelatud.

Lisaks piiratakse ka laenulepingu voi sellest tuleneva ndude loovutamist kolmandale isikule.
Loovutamise praktika ei ole kiill 16puni keelatud, aga kui seda kasutatakse, peab fondile
riskipositsioonina jadgma vdhemalt 5 protsenti laenu tinglikust védrtusest. See piirmédr kehtib
iga laenu kohta, mis kolmandale isikule loovutatakse. Kui kaua sellist riskipositsiooni tuleb
hoida, on samuti dra reguleeritud. See sdltub laenuperioodi pikkusest ja sellest, kellele laen on
antud. Konelauses maidras riskipositsiooni tuleb hoida vdhemalt kaheksa aastat, kui
laenuperiood ise on pikem. Lithema laenuperioodi puhul tuleb riskipositsiooni hoida laenu
10pptéhtajani. Soltumata laenuperioodist tuleb riskipositsiooni siilitada laenu 10pptdhtajani ka
kdigi tarbijatele antud laenude puhul. Riskipositsiooni ndude tditmisel on ka teatud erandid —
olukorras, kus riskipositsiooni osa sdilitamine ldheks vastuollu alternatiivfondi

18 So investeerimisiihing, segafinantsvaldusettevdte ja finantseerimisasutus VpTS-i tihenduses.



investeerimisstrateegia elluviimisega voi fondi v3i tema valitseja suhtes kehtivate regulatiivsete
nduetega'®, ei pea seda nduet tditma.

Direktiiv ja vastavalt sellele ka eelndu sétestab tdiendavad nduded ka alternatiivfondi valitseja
sise-eeskirjadele, mis peavad lisaks muule méiratlema ka laenu andmise pdhimdtted®’, nende
iilevaatamisele ja ajakohastamisele. Need nduded kehtivad samuti koigi alternatiivfondide
puhul, mille arvel laenu antakse. Erandiks on nn omanike laenud®!, mis peavad vastama
mahupiirangule ja mille puhul laenu andmise pohimotteid sise-eeskirjadega kehtestada ei ole
vaja.

Direktiiv ei nie ette, et litkmesriigid voiksid alternatiivfondi arvel laenu andmist keelata.
Otsustuskoht on litkmesriikidele jdetud aga kiisimuses, kas laenu voib anda ka tarbijatele voi
mitte. Oigupoolest on vaikimisi eeldatud, et laenu andmine tarbijale on lubatud. Ulekaaluka
avaliku huviga seotud pohjustel on litkmesriikidel siiski voimalik keelata oma territooriumil
alternatiivfondi arvel tarbijatele laenude andmine. Eelndu koostamisel on otsustatud
tdiendavaid piiranguid mitte seada, mistdttu ei ole tarbijatele laenu andmist ka éra keelatud.
Selleks, et oleks tagatud laenusaajate esmane kaitse, rohutab direktiiv iile (pohjenduspunkt 15),
et kui laenu antakse tarbijatele, kohaldatakse ka muude tarbijale laenuandmise suhtes
kohaldatavate liidu digusaktide ndudeid®?. Seda arvestades, aga ka selleks, et tagada vordsed
tingimused erinevatele laenuandjatele, kohaldab ka eelndu tarbijale laenu andmisel iildisi
tarbijakrediidi suhtes kehtivaid ndudeid. See tdhendab, et ka fondivalitsejal voi
aktsiaseltsifondil voi iihingufondil endal tuleb tiita VOS §-des 402-421 krediidilepingu
pakkumisele ja sdlmimisele esitatavaid ndudeid ning KAVS §-des 47-53! krediidi andmisele
kehtestatud noudeid. KJS eelndu vastuvotmisel tuleb selle joustumise jéarel luua andmevahetus
ja tdita muid sellest seadusest tulenevaid ndudeid ka fondivalitsejal, aktsiaseltsifondil ja
ithingufondil.

Et tarbijast laenuvotjad oleksid iihtemoodi kaitstud ja laenuandjad vordselt koheldud,
kehtestatakse eelnduga veel tdiendavad nduded ka fondivalitsejale. Lisaks IFS-s sétestatule
tuleb tdita ka KAVS-ga krediidiandja tegevusele kehtestatud nodudeid (KAVS § 38),
fondivalitseja sise-eeskirjad peavad olema kooskodlas KAV S-i sise-eeskirjade nduetega (KAVS
§ 44) ning tarbija maksevoimelisuse hindamise eest vastutava juhi vai td6taja tasustamine ei

19 Need on olukorrad, kus:

1) fondivalitseja, aktsiaseltsifond voi ihingufond hakkab fondi likvideerimise kdigus fondi vara vodrandama, et
selle osakuid, aktsiaid vOi osasid tagasi votta;

2) fondi vara vodrandamine on vajalik Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 215 alusel vastu vdetud piiravate
meetmete vOi tootenduete tditmiseks;

3) laenulepingu voi sellest tuleneva ndude loovutamine on fondi investorite parimates huvides ja vajalik fondi
investeerimisstrateegia sellekohaseks rakendamiseks voi

4) laenuleping voi sellest tulenev ndue loovutatakse tingituna laenuga seotud riski halvenemisest, mille
fondivalitseja vdi fond on tuvastanud hoolsuskontrolli ja riskijuhtimise protsessi kdigus ning laenulepingu voi
sellest tuleneva ndude omandajat on riski halvenemisest teavitatud.

20 Laenu andmise pdhimdtted peavad muu hulgas hdlmama krediidiriski hindamist, laenuportfelli haldamist ja
seiret ning ndgema ette asjakohased menetlused ja protsessid. PGhimdtted tuleb iile vaadata vihemalt kord aastas
ja vajadusel neid siis uuendada.

2l Nn omanike laenude all peetakse silmas laenu, mida antakse alternatiivfondi arvel ettevdtjale, milles
alternatiivfond omab otse v0i kaudset osalust vdhemalt 5% kapitalist vGi hdédledigusest ja mida ei saa eraldiseisvalt
selles ettevdtjas alternatiivfondi arvel hoitavatest kapitaliinstrumentidest miiia kolmandatele isikutele. Lisaks
tuleb arvestada mahupiirangut, mis direktiivist tuleneb — nende laenude tinglik vairtus kokku ei voi iiletada 150
protsenti alternatiivfondi vara puhasvéirtusest.

22 Sealhulgas Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2008/48/EU ja direktiivi (EL) 2021/2167 nduded.
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vOi sdltuda heakskiidetud krediiditaotluste hulgast, osakaalust voi sdlmitud krediidilepingute
arvust (sama sitestavad KAS § 57! 1g 17 ja KAVS § 43 1g 3).

Direktiivi kohaselt voib laenu anda alternatiivfondi arvel. Piiratud ei ole seda, kas fond peaks
olema avalik voi mitteavalik. Eelndu direktiivist rangem ei ole — nii avaliku kui mitteavaliku
alternatiivfondi arvel on lubatud anda laenu, sh anda laenu tarbijale. Eurofondi arvel laenu
andmist direktiiv ei luba (nii oli see UCITSD kohaselt juba ka varem) ja seda ei luba ka eelndu.

Nagu 6eldud, teeb direktiiv vahet, kas alternatiivfondi arvel lihtsalt antakse laenu vdi on
tegemist sellise fondiga, mis ongi laenu andmisele suunatud. Alternatiivfond loetakse laenu
andmisele suunatud fondiks, kui selle fondi investeerimisstrateegia ongi anda peamiselt laenu
voi kui fondi laenuportfell on piisavalt suur, st fondi arvel antud laenude tinglik vdirtus
moodustab vihemalt 50% fondi vara puhasvéértusest. Kui niiiid fondivalitseja kasutab laenu
andmisele suunatud alternatiivfondi puhul finantsvdimendust?, siis tuleb kinni pidada veel
tdiendavatest nduetest (eelndus esitatud § 361%).

Uldine pdhiméte on, et vaid kinnine alternatiivfond saab olla laenu andmisele suunatud fond.
See ei ole aga siiski absoluutne. Kui alternatiivfond on mittekinnine, aga fondivalitseja suudab
Finantsinspektsioonile tdendada, et selle fondi likviidsusriski juhitakse kooskolas fondi
investeerimisstrateegiaga ja arvestades fondi osakute, aktsiate vOi osade tagasivOotmise
tingimusi ning suudab tdendada sellise fondi sobivust laenu andmisele suunatud fondiks
vastavalt direktiivi 2011/61/EL artikli 16 1dike 2i alusel kehtestatud komisjoni delegeeritud
maééruses sitestatule, saab see mittekinnine fond olla laenu andmisele suunatud fond.

Laenu andmisele suunatud fondi puhul annab direktiiv ette ka konkreetsed piirméérad
maksimaalsele finantsvoimendusele (muul juhul on see fondivalitseja maéddrata). Laenu
andmisele suunatud fondi finantsvoimendus ei voi olla suurem kui 300 protsenti voi kui laenu
andmisele suunatud fondiks on mittekinnine fond, siis sellisel fondil suurem kui 175 protsenti.
Kuivord mittekinnise fondi puhul tuleb arvestada voimaliku osakute, aktsiate voi osade
suuremahulise tagasivotmisega, on risk finantsstabiilsusele siin suurem ja sel pohjusel on
piirmiir ise madalam. Teatud mahupiirméira sisse jidivate nn omanike laenude®* puhul need
300 ja 175 protsendi piirméérad ei kohaldu, kuid sel juhul peavad kdik laenud olemagi neile
tingimustele vastavad omanike laenud. Piirmééira maksimaalsele finantsvoimendusele saab sel
juhul kehtestada fondivalitseja ise, nagu see on ka iilejdénud fondide puhul, mis ei ole laenu
andmisele suunatud fondid.

Direktiiv ja eelndu reguleerivad dra ka selle, kuidas finantsvoimendust véljendatakse ehk
millele eelpool viidatud piirmédra kohaldatakse (see protsent leitakse fondi riskipositsiooni ja
vara puhasvéirtuse suhtena) ja mida tuleb teha, kui piirméédra fondivalitsejast soltumatutel
asjaoludel rikutakse (fondivalitsejal tuleb votta kasutusele meetmed, mis on vajalikud olukorra
parandamiseks, arvestades laenu andmisele suunatud fondi investorite digustatud huve).

23 Finantsvdimendus on meetod, mille abil suurendatakse fondi riski, kas raha vdi viirtpaberite lacnamise voi
tuletisinstrumentide positsioonist tuleneva voimenduse vdi muude vahendite abil, ning selle kasutamine vdib kaasa
tuua regulaarsed viljamaksete kohustused ka juhul, kui fond on kinnine ehk kui selle osakuid, aktsiaid vdi osasid
ndudmisel tagasi votta ei saa.

24 Nn omanike laenude all peetakse silmas laenu, mida antakse alternatiivfondi arvel ettevdtjale, milles
alternatiivfond omab otse voi kaudset osalust vihemalt 5% kapitalist v3i hdédledigusest ja mida ei saa eraldiseisvalt
selles ettevotjas alternatiivfondi arvel hoitavatest kapitaliinstrumentidest miitia kolmandatele isikutele. Lisaks
tuleb arvestada mahupiirangut, mis direktiivist tuleneb — nende laenude tinglik vaértus kokku ei voi iiletada 150
protsenti alternatiivfondi vara puhasvéartusest.
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Pensionifondidele direktiiv ei kohaldu ja neile uusi laenu andmist puudutavaid ndudeid
eelnduga ka ei kohaldata. Erinevalt eurofondidest lubab kehtiv IFS pensionifondi arvel laenu
piiratud mahus siiski anda. Pensionifondi arvel v3ib anda kokku kuni kiimne protsendi ulatuses
pensionifondi vara viértusest laenu isikutele, kelle emiteeritud volakirjadesse on pensionifondil
lubatud investeerida (IFS § 121 lg 2'). Laenu andmisele kohaldatakse viirtpaberitesse
investeerimise piiranguid, mis pensionifondidele kohalduvad IFS-s. Neid tingimusi eelndu ei
muuda. Kehtima jaddb praegu seega ka, et pensionifondi arvel ei saa laenu anda tarbijatele.

2.1.3. Piiriiilese depositooriumi kasutamine alternatiivfondi puhul

Kehtiva seaduse kohaselt peab fondi depositoorium olema Eestis asutatud voi tegutsema siin
filiaalina. Direktiiv on siin jidtnud litkmesriikidele valikukohana vdimaluse lubada teatud
tingimustel kasutada alternatiivfondi puhul ka teise lepinguriigi depositooriumit piiriiileselt (st
krediidiasutus ei asutaks Eestis filiaali, aga osutaks depositooriumiteenust piiriiileselt. Eelndu
koostamisel on otsustatud seda valikukohana antud voimalust kasutada. Krediidiasutusi, mis on
Eestis asutatud, on kaheksa ja neid, mis pakuvad oma teenust siin filiaalina, on viis. Koik
krediidiasutused ei paku aga depositooriumiteenust. Kuigi depositooriumiteenuse puhul on
konkurents aastatega Eestis paranenud, on meil pakkujaid siiski vdhe, mistottu on konkurentsi
edendamiseks voetud eelnduga iile ka direktiivi need sitted, mis piirililese depositooriumi
kasutamist vdoimaldavad.

Seega saab edaspidi alternatiivfondi puhul kasutada depositooriumina ka teise lepinguriigi
krediidiasutust ilma, et viimane peaks siin teenuse osutamiseks filiaali asutama.
Krediidiasutusel peab olema &igus Eestis piiriiileselt tegutseda (KAS § 21°) ja sellisest
tegevusest peab Finantsinspektsiooni olema teavitatud. Piiriiilese depositooriumi kasutamiseks
vajab fondivalitseja Finantsinspektsiooni luba. Selleks, et sellist luba saaks taotleda ja et
Finantsinspektsioon saaks loa ka anda, peab olema tiidetud tingimus, et Eestis puudub sellise
alternatiivfondi jaoks vajaliku depositooriumiteenuse pakkumine, vottes arvesse, milline on
selle fondi investeerimisstrateegia spetsiifika. Pakkumise puudumist peab loa taotleja
Finantsinspektsioonile pohjendama. Finantsinspektsioon omakorda vdib anda loa, kui ta
noustub teenuse piisava pakkumise puudumisega. Kui Finantsinspektsioon lubab piiritilest
depositooriumiteenust kasutada, tuleb tal sellest teavitada ka ESMA-t. Piisava pakkumise
puudumist vaadatakse iga taotluse puhul eraldi — ei saa eeldada, et kui iihel korral on hinnatud,
et piisav pakkumine puudub, kehtiks see automaatselt kogu alternatiivfondide turule Eestis. Kas
pakkumist on piisavalt voi ei, sOltub iga konkreetse alternatiivfondi spetsiifikast.

Direktiiv ndeb ette ka mahupiirangu, milleni kiilindimise jéargselt piirililese depositooriumi
kasutamist enam lubada ei saa. Piirmédrana kasutab direktiiv alternatiivfondide vara mahtu
kokku, millele osutatakse depositooriumi teenust konkreetses litkmesriigis. Vara maht ei1 voi
tiletada 50 miljardit eurot. Kdigi avalike alternatiivfondide vara maht Eestis oli 2025. a
septembri 10pu seisuga umbes 300 miljonit eurot. Siia lisanduksid veel mitteavalikud
alternatiivfondid, mille andmed pole kéttesaadavad, selge aga on, et direktiivist tuleneva
piirméérani on Eestis palju minna (fondisektori suurima mahuga kohustuslike pensionifondide
vara maht oli samal ajal ka vaid umbes 6,5 miljardit eurot). Finantsinspektsioon saab luba
kasutada piiriiilest depositooriumiteenust anda vaid senikaua, kuni Eesti ja teiste lepinguriikide
fondivalitsejate valitsetavate vOi oma vara ise valitsevate Eestis vOi teistes lepinguriikides
asutatud voi moodustatud alternatiivfondide vara maht kokku, millele osutatakse IFS §-s 290
satestatud vara hoidmise teenust Eestis, ei iileta 50 miljardi kiinnist. Kiinnise arvutamisel ei
arvata vara mahu hulka depositooriumide endi vara ega selliste alternatiivfondide vara, mida
pakutakse Eestis IFS §-s 423 sitestatu kohaselt lihtsustatud korras.
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Voimalus taotleda piiriiilese depositooriumiteenuse kasutamist on nii avalike kui mitteavalike
alternatiivfondide puhul, kui fondivalitseja voi oma vara ise valitsev fond on hinnanud, et sellise
fondi puhul piisav depositooriumiteenuse pakkumine Eestis puudub. Eurofondidele see
voimalus ei laiene (UCITSD reguleerib depositooriumiteenuse pakkumist eurofondile ja
muudatusi siin selles osas tehtud ei ole). Samuti ei laiene see voimalus pensionifondidele — ka
viimased ei kuulu AIFMD kohaldamisalasse.

2.1.4. Lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi iihinemine

Kehtiva IFS-i kohaselt saavad omavahel iihineda lepingulised fondid ja omavahel {ihineda
aktsiaseltsifondid ning mitteavalike fondide puhul ka omavahel iihineda tihingufondid. Et
omavahel saaksid iihineda ka lepinguline fond ja aktsiaseltsifond, seda kehtiv seadus ei luba.
IFS-i avalike fondide {ihinemise regulatsioon tugineb UCITSD-l. Viimaste direktiivi
muudatustega neid UCITSD sitteid ei muudeta, aga praktika on vélja toonud, et IFS on
UCITSD fondide iihinemise regulatsiooni {ilevotmisel olnud ebatipne ning piirab
pohjendamatult lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi tihinemist. UCITSD kohaselt on erinevat
liikki fondide ithinemine lubatud ning on teinud piiriiileselt erinevat liiki fondide ithinemise
litkkmesriikidele nduete iilevotmisel kohustuslikuks. Sellest tulenevalt on tekkinud olukord, kus
IFS Eestis lepingulisel fondil ja aktsiaseltsifondil ithineda ei luba, fondi liiki saab aga muuta,
kasutades kahekordset piiriiilest iihinemist — Eesti lepingulise fondi saab piiriiileselt iihendada
nt Luksemburgi aktsiaseltsifondiga ning siis uuesti Luksemburgi aktsiaseltsifondi piiritileselt
Eesti aktsiaseltsifondiga. Selline protsess on fondivalitseja jaoks aegandudev ja kulukas ega
pruugi olla kokkuvdttes selliselt ka fondi ega investorite huvides. Lisaks eksisteerib ebakdla
IFS ja UCITSD vahel. UCTISD on keskendunud peamisel kiill piiriiileste ihinemiste reeglite
ithtlustamisele ja ei kirjuta nii palju ette, kuidas peaks siseriiklik ithinemine detailides olema
reguleeritud, aga rohutab oma pdhjenduspunktides siiski, et siseriiklikes kvoorumieeskirjades
el tohiks teha vahet riigisiseste ja piirilileste iihinemiste vahel ning samuti ei tohiks need olla
rangemad kui dritihingute tihinemise eeskirjad (UCITSD pdhjenduspunkt 28).

Praktilise poole pealt soodustaks lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi ihinemise vdimaldamine
muu hulgas ka lepingulise fondi liigilt aktsiaseltsifondi liigile tileminekut ning aktsiaseltsifondi
liigi kasutuselevottu. Muutuva aktsiakapitaliga fondide asutamine tehti voimalikuks 2016. aasta
IFS-i muutmise seadusega. Eesmirgiks®® oli toona vdimaldada asutada uusi
investeerimisfondide struktuure ja avardada seelédbi investorite vdimalusi investeerimisfondide
kaudu investeerida nii Eesti kui teiste riikide ettevotetesse. Sooviti luua mitmete teiste riikide
eeskujul mitmekesisemaid ja paindlikumaid vOimalusi investeerimisfondide asutamiseks.
Loodeti, et uued fondistruktuurid aitavad edendada kohalikku fondihalduse majandusharu ning
toetavad seeldbi kohaliku kapitalituru arengut, aga aitaks suurendada ka Eesti fonditurusektori
tuntust vélisturgudel, mis omakorda toetaks fonditeenuste eksporti ja pakuks mitmekesisemaid
rahastamisvdimalusi kasvupotentsiaaliga ja ekspordile suunatud ettevotetele.

Sellest muudatusest on moddunud peaaegu kiimme aastat, Eestis on aga registreeritud vaid kaks
avalikku aktsiaseltsifondi, iiks neist on kinnine, teine mittekinnine fond. See néitab, et toonase
IFS-1 muudatusega taotletud eesmérk, laiendada turul pakutavate fondistruktuuride liike, ei ole
vihemalt aktsiaseltsifondi liigi osas praktikas realiseerunud. Uheks takistuseks vdib siinkohal
pidada asjaolu, et enne viidatud seadusemuudatusi juba pikaajaliselt tegutsenud lepingulisi
fonde ei ole vOoimalik lihtsa protsessiga muuta aktsiaseltsifondiks. Seda piirab tihelt poolt IFS §
13 15ige 5, mille kohaselt ei ole lepingulist fondi lubatud muuta aktsiaseltsifondiks ega

25 Vit https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/fb09a847-46fa-4a93-be08-43b182c978f7/.
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usaldusfondiks, teisalt aga on takistuseks, et IFS ei vdimalda lepingulisel fondil ja
aktsiaseltsifondil iihineda.

Lepingulise fondi muutmine aktsiaseltsifondiks oleks fondi timberkujundamine. Viimane on
AS tihenduses juriidilistele isikutele omane protseduur, mille raames muudetakse &riiihingu
liiki. Seega ei oleks vastav protseduur teostatav lepingulise fondi puhul, mis ei ole ariiihing.
See on ka pdhjus, miks IFS sdtestab, et lepingulist fondi aktsiaseltsifondiks muuta ei saa. Sama
kehtib ka vastupidi — driiihingu liikidest on aktsiaselts ainus, mida saab avaliku fondi puhul
kasutada. Teist liiki &ritihinguks aktsiaseltsifondi imberkujundada ei saa. Samuti ei saa
aktsiaseltsifondi iimberkujundada lepinguliseks fondiks, mis ei ole iildse aritihingu liigiks.

Kiill aga kaotatakse eelnduga takistus, et lepingulist fondi ei saa iihendada aktsiaseltsifondiga.
Sellega viiakse IFS-i ihinemise regulatsioon UCITSD-ga paremini kooskolla ja vihendatakse
halduskoormust. Nagu 6eldud, saaks lepingulise fondi ihendada aktsiaseltsifondiga ka praegu,
aga seda l4bi kahekordse piiriiilese fondide thinemise, mis on koormav, acgandudev ja kulukas.
Aktsiaseltsifond voiks olla atraktiivne investoritele, sest pakub nende aktiivsemat osalemise
voimalust (I1&bi fondi iildkoosoleku). Kui mittekinnistest fondidest on investoril voimalik soovi
korral véljuda, siis kinnises fondis on see enne fondi tdhtaega keeruline. Seetdttu voib kinnise
fondi puhul olla investori jaoks mdistlikum investeerida 1ébi aktsiaseltsifondi, mille formaat
voimaldab investoril vajadusel 1dbi iildkoosoleku oma oigusi teostades sekkuda fondi
juhtimisse ja strateegiasse.

Aktsiaseltsifondil on eelis ka maksustamisel, kuivord sellist fondi saab késitleda
maksuresidendina, mis vdoimaldab fondil tagasi saada teistes riikides enammakstud tulumaksu
intressidelt ja dividendidelt. See omakorda mojub positiivselt fondi tootlusele. Lepingulisel
fondil (kui varakogumil) jadb see raha saamata, sest seadusandlus ei voimalda saada Maksu- ja
Tolliametist residentsustOendit. Residentsustdoendi véljastamine Maksu- ja Tolliameti poolt
toimub tulumaksuseaduse § 6 alusel, mis reguleerib isikute ringi, kes on maksuresidendid.
Aktsiaseltsifondi juriidilise isikuna kasitletakse TuMS § 6 lg 2 alusel residendina, ent
lepinguline fond varakogumina ei kvalifitseeru maksuresidendiks. Maksustamise mdju fondile
soltub praktikas sellest, kas fond investeerib kasvuaktsiatesse voi dividendiaktsiatesse ja
volakirjadesse. Kahe viimase puhul on enammakstud tulumaksu osakaal suurem.

2.1.5. Pensionifondi pohiteave ja konservatiivse pensionifondi valitsemise noéudest
loobumine

Pensionifondi pohiteave

Fondivalitsejal tuleb lisaks tingimustele ja prospektile IFS-1 kohaselt koostada ka pohiteave
pensionifondide kohta. Nouded pdhiteabele on sétestatud IFS §-s 94, sealhulgas on ette ndhtud,
et pohiteave koostatakse komisjoni médruse (EL) nr 583/2010 alusel, mis reguleeris kuni 2022.
aasta 10puni eurofondide pohiteavet. Alates 1. jaanuarist 2023 koostatakse eurofondide kohta
pohiteavet Euroopa Parlamendi ja ndukogu méédruse (EL) nr 1286/2014 kohaselt.
Pensionifondide suhtes ei kohaldata kumbagi méérust (varasem eurofondide pohiteabe médrus
(EL) nr 583/2010 on kehtetu). Sellest tulenevalt muudetakse pensionifondide pohiteabe
regulatsiooni.

Pensionifondi pohiteabes esitatakse praegu praktilise teabe all lisaks komisjoni mééruses (EL)
nr 583/2010 sétestatule teave selle kohta, millal on osakuomanikul voimalik pensionifondist
véljamakseid saada, ning viited pensionifondi prospekti punktidele, kust on vdimalik leida
teavet osakute vahetamise, tagasivOtmise ja véljamaksete tegemise tingimuste kohta.
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Kohustuslike pensionifondide korral tuleb tdiendavalt esitada ka vara kéibe suhtarv ja jooksvad
tasud.

Erinevalt mitmetest muudest jacinvestoritele mdeldud toodetest on pensionifondid rohkem
standarditud ja suurema turvalisusega (investorkaitse ja jirelevalve). II ja III samba
pensionifondid on mdeldud igale Eesti inimesele, mistottu ka seadusandja ei eelda, et koik
liitujad peaksid pohjalikult enne liitumist tutvuma pensionifondide detailse infoga. Seda niditab
muu hulgas pensionifondide loosimine II sambas, kus vaikimisi liitujatel ei teki voimalustki
loositava fondi teabega tutvumiseks enne sellega liitumist.

Pensionifondide pdhiteabe avaldamisel loobutakse tavapérasest pdhiteabe dokumendist.
Inimesele peab pensionifondi valides jidma siiski voimalus teha kaalutud investeerimisotsus,
arvestades tema riskitaluvust ja investeerimiseesmérke. Praktika on ndidanud, et pensionifondi
valides voi fondi vahetades pensionikogujad valdavalt pohiteabe dokumente ei loe. POhiteabe
dokument on umbes 2—3 lehekiilge pikk ning selle sisu ei pruugi olla tavainimese jaoks kergesti
moistetav. Il sambas on 24 ja III sambas 17 erinevat pensionifondi. Kdigi nende fondide
pohiteabe dokumentide omavaheline vordlus on ebamdistlikult mahukas ja voib lisaks nduda
eriteadmisi.

Eelndu asendab pensionifondide pohiteabe dokumendi koiki vastava samba pensionifonde
kasitleva vordlustabeliga. Vordlustabel peab olema kittesaadav fondivalitsejate veebilehtedel
ja ka pensioniregistri pidaja veebilehel. Samuti peab selle kasutamine olema pensionifondide
miiligitoos kohustuslik.

Konservatiivse pensionifondi valitsemise kohustus

Konservatiivsed pensionifondid on olnud I sambas fondivalitsejate jaoks kohustuslikud alates
II samba loomisest. Kuni 2019. aastani olid konservatiivsed fondid II sambas ka loosifondideks,
mis hiljem asendati vdhemalt 75% aktsiate osakaalu ja madalate tasudega fondidega.
Konservatiivse fondi eesmérk II samba siisteemis on eelkdige olnud tagada madala riskiga (ja
volatiilsusega) fond, millega osakuomanikud saavad liituda, kui nad soovivad
investeerimisriski teatud perioodil vihendada. Tavaliselt tehakse seda pensioniea ldhenedes voi
pensionieas olles, aga monikord ka siis, kui on oodata suuremat turgude langust.

Konservatiivsete pensionifondide investeerimispiirangud on aja jooksul muutunud. 2008. aasta
finantskriisi jdrel karmistati piiranguid oluliselt, kuid 2019. aastal leevendati neid uuesti.
Naiteks lubatakse konservatiivsetel fondidel niitid aktsiariski votta kuni 10% ulatuses varast.
Konservatiivsete pensionifondide keskmine tootlus on minevikus iildjuhul ootustele vastanud,
st see on olnud stabiilne ja madal.

Konservatiivne pensionifond on olnud pensioniealistest ja pensionieelikutest II sambaga
littunute jaoks peamine fondivalik. Inimesed tdenéoliselt eeldasid, et konservatiivne fond tagab
kogutud rahasumma kaitse, ja leidsid, et pensionieas on neile olulisem, et summa pigem ei
viahene kui et kasvab. Samas on inimesed pensionil keskmiselt 20 aastat, Il sambas tulenevalt
madalamast pensionieast isegi 24 aastat. Pikema elueaga inimesed vdivad olla pensionil ka 40
aastat ja enam. Konservatiivsete pensionifondide pikaajaline aastane tootlus on jddnud
keskmiselt u 1-2% juurde, mis on inflatsioonist madalam. Kui pensionir jadb aastakiimneteks
konservatiivsesse pensionifondi, viheneb tema kogutud raha oluliselt.

Vahepealsete aastatega on monevorra muutunud konservatiivsete fondide roll II sambas ja ka
I sammas ise on muutunud vabatahtlikuks. Vorreldes siisteemi algusaastatega on
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pensionifondide  investeerimisstrateegiad ja  investeeringud ~ muutunud  oluliselt
mitmekesisemaks. Arvestades juurde praegust finantsturgude ja majanduse muutlikku
olukorda, on pensionifondide investeerimisriskid muutunud oluliselt komplekssemaks,
mistdttu  on seaduse tasandil keerulisem reguleerida konservatiivse pensionifondi
investeeringuid, et sdiliks konservatiivsus, aga oleks tagatud ka viike tootlus. Seda tdestas ka
2022. aasta konservatiivsete fondide negatiivne tootlus. Toendoliselt suudavad fondivalitsejad,
kelle iilesanne on finantsturgude arengusuundumustega pidevalt kursis olla, operatiivsemalt kui
seadusandja reageerida turu muutustele, et oleks tagatud konservatiivse fondi eesméargipérasus.

Eelnevast tulenevalt kaob II sambas pensionifondivalitsejal kohustus omada konservatiivset
pensionifondi. Kehtetuks muutuvad ka kdoik sitted, mis on seotud konservatiivse
pensionifondiga.

2.2. Eelnou viljatootamiskavatsus

Kuna hea digusloome ja normitehnika eeskirja (edaspidi HONTE) § 1 1dike 2 punkti 2 kohaselt
ei ole véljatootamiskavatsus ndutav, kui eelndu késitleb Euroopa Liidu diguse rakendamist ja
kui eelndu aluseks oleva Euroopa Liidu digusakti eelndu menetlemisel on sisuliselt 1dhtutud
HONTE § 1 Idikes 1 sitestatud nduetest, siis ei ole antud eelndu osas tehtud
véljatootamiskavatsust.

Pensionifonde puudutavad muudatused tuginevad 2024. aasta siigisel valminud
pensionifondide tasude ja investeeringute analiiiisis tehtud jireldustel ja ettepanekutel®®.
Konealust analiilisi on konsulteeritud ka huvirithmadega ning see katab sisuliselt eelndu
véljatootamiskavatsuse.

3. Eelndu sisu ja vordlev analiiiis

3.1. Eelndu § 1 — IFS muutmine

IFS § 9 16iked 1 ja 5. Paragrahv defineerib erinevaid fonditiitipe ja litke. Seoses mittekinnise
fondi suhtes direktiivist tuleneva tdiendava regulatsiooniga tehakse tipsustused eurofondi ja
alternatiivfondi moistetes. Eurofond ei saa olla kinnine fond, mistottu tehakse 16ikes 1 ka vastav
tdpsustus. Kinnise fondi moiste on avatud 1dikes 5. Sellise fondi puhul saab tegemist olla vaid
alternatiivfondiga. Eelnduga sétestatakse loikes 5, mis juhul on tegemist mittekinnise
alternatiivfondiga. Alternatiivfond on mittekinnine, kui selle osakuid, aktsiaid vdi osasid
voetakse osakuomaniku, aktsiondri voi osaniku ndudmisel tagasi enne fondi Iopetamist.

IFS § 12 16ike 1 punkt 13!, IFS-i tiiendatakse tarbija mdistega. Tulenevalt erinduetest, mida
kohaldatakse tarbijale laenu andvale alternatiivfondile, sitestatakse, et tarbija all moeldakse
VOS § 1 1dikes 5 nimetatud isikut, so fiiiisiline isik, kes teeb tehingu, mis ei seondu iseseisva
majandus- vdi kutsetegevuse ldbiviimisega. Laenu andmisel tarbijale kohalduvad ka VOS-i
tarbijalaenu sétted.

IFS § 29 16ike 1 punktid 8' ja 13 ning 16ike 2 punktid 8' ja 12. Paragrahv sitestab, mis info
peab sisalduma fondi tingimustes (lepinguline fond) voi pohikirjas (aktsiaseltsifond). Eelndus
esitatud IFS § 57 sétestatu alusel tuleb nii eurofondi kui mittekinnise alternatiivfondi valitsejal
médrata sama paragrahvi 10ikes 2 olevast meetmete listist vihemalt kaks (rahaturufond {ihe)
likviidsusriski juhtimise meedet, mis tuleb siis vastavalt ette ndha ka fondi tingimustes voi
pohikirjas. Selline ndue fondi tingimustele ja pdhikirjale kehtestatakse eelnduga § 29

26 https://www.fin.ee/sites/default/files/documents/2024-
12/Pensionifondide%20tasude%20ja%20investeeringute%20analu%CC%88u%CC%88s_2024.pdf.
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mdlemasse 1dikesse 1 ja 2 lisatava punktiga 8' (AIFMD artikkel 16 1dige (2b) ja UCITSD
artikkel 18a 1dige (2)).

Uhtlasi tipsustatakse nii 1dike 1 punkti 13 kui 1dike 2 punkti 12 ja sitestatakse, et tingimustes
vOi pdhikirjas peab olema ka osakute voi aktsiate vdljalaskmise ja tagasivotmise sagedus ning
muud tagasivotmise tingimused, muu hulgas aeg, mille méodumisel osakute voi aktsiate
tagasivotmise ndude esitamisest voetakse fondi osakuid voi aktsiaid tagasi. Muudatus on iihelt
poolt seotud eelndus esitatud IFS § 57 10ike 2 punktis 2 nimetatud likviidsusriski juhtimise
meetmega, mis voimaldab tavapirasest pikema ooteaja rakendamist fondi osakute vdi aktsiate
tagasivotmisel ja millest tingituna on vajalik teada, milline on tavapérane ooteaeg. Viimane on
investorile oluline info aga ka no tavaolukorras.

IFS § 31 16ige 3. Alternatiivfondi tingimuste vdi pdhikirja kooskolastamisele sétestatakse
eritingimus, mis vOtab arvesse KJS joustumist tulevikus. Nimelt tuleb sarnaselt teistele
laenuandjatele ka alternatiivfondi tingimuste voi pohikirja kooskdlastamisel hakata tdendama
valmisolekut andmeedastuseks krediiditeaberegistri pidajaga, kui sellise fondi arvel
kavandatakse laenu andmist tarbijatele. Muudatus joustub 2027. aasta 1. oktoobril.

IFS § 37 l1oike 2 punkt 4. Eelmisele analoogne muudatus tehakse ka fondi tingimuste ja
pohikirja muutmise kooskdlastamise paragrahvis, kus samuti ndhakse ette krediiditeaberegistri
pidajaga andmeedastuseks valmisoleku tdendamine juhuks, kui alternatiivfondi
investeerimispoliitikat muudetakse selliselt, et hakatakse fondi arvel laenu andma tarbijale.
Muudatus joustub 2027. aasta 1. oktoobril.

IFS § 54 1oige 10. Loike 10 kohaselt ldhtutakse osaku ja aktsia puhasvéirtuse midramisel,
samuti osaku voi aktsia viljalaskmisel iildiselt fondi vara diglasest vadrtusest ning sitestatud
on millisel juhul voib sellest pohimottest korvale kalduda. Seoses uue likviidsusriski juhtimise
meetmete paketiga lisatakse 10ike 10 teise lausesse viide iihele neist meetmetest (eelndus
esitatud IFS § 57 Ig 2 p 4), so meede, mis ndeb ette osakute vOi aktsiate puhasvéirtuse
kohandamise puhasviirtuse arvutamise korras kindlaksméaratud teguriga, mis arvestab fondi
likviidsuse juhtimise kulu. Selle meetme rakendumisel kujuneb osaku voi aktsia puhasvéartus
tavapérasest erinevalt.

IFS § 55 g 2. Eelmisele sarnane teema on ka osaku vdi aktsia viljalaskmishinnaga. Uldiselt on
selleks osaku voOi aktsia puhasviirtus, millele voib olla lisatud véljalaskmistasu. Eelndus
esitatud IFS § 57 16ike 2 punktis 5 nimetatud likviidsusriski juhtimise meetme kéivitumisel
vOib viljalaskmishind kujuneda aga sellest erinevalt — viljalaskmishind arvutatakse osakute voi
aktsiate puhasviairtuse alusel, mida on kohandatud fondi likviidsuse kulu arvestava teguriga.

IFS § 56 16iked 2-5 ja 7. Eelmisele analoogne muudatus tehakse IFS § 56 16ikes 2, kus
kisitletakse osaku voi aktsia tagasivotmishinda. Eelndus esitatud IFS § 57 16ike 2 punktis 5
nimetatud likviidsusriski juhtimise meetme kéivitumisel arvutatakse ka osaku vdi aktsia
tagasivotmishind tavapidrasest erinevalt.

Loike 3 muudatus on ka seotud likviidsusriski juhtimise meetmega. Kui iildiselt tehakse osakute
voi aktsiate tagasivOotmisel tagasi vdetavate osakute voi aktsiate eest fondi varast rahas
viljamakse vastavalt tagasi vOetavate osakute voi aktsiate arvule ja nende puhasvéértusele, siis
eelndus esitatud IFS § 57 16ike 2 punktis 7 nimetatud likviidsusriski juhtimise meede voimaldab
kutseliste investorite puhul osakute voi aktsiate mitterahalist tagasivotmist, mis tdhendab, et
rahalise vdljamakse asemel antakse hoopis iile vastav osa fondi varast.
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Loike 4 kohaselt tehakse viljamakseid fondist nduete esitamise jérjekorras, kui fondi
tingimustes voi pohikirjas ei ole séitestatud viljamaksete jarjekorras erisuste tegemise aluseid.
Eelnduga lisatakse tdpsustus, et voi kui eelndus esitatud IFS § 57 16ike 2 punktist 1 ei tulene
teisiti. Viidatud likviidsusriski juhtimise meede lubab osakute voi aktsiate tagasivotmist piirata
viisil, mis vOimaldab ajutiselt vaid teatava osa tagasivotmist osakuomanikule voi aktsiondrile
kuuluvatest osakutest voi aktsiatest.

Loiked 5 ja 7 ei ole uue direktiiviga kooskolas ja jaetakse vilja.

IFS § 57. Paragrahv reguleeris fondi osakute voi aktsiate viljalaskmise ja tagasivOotmise
peatamist. Seoses likviidsusriski juhtimise paketi iilevotmisega antakse tervele paragrahvile,
sealhulgas selle pealkirjale, uus sdnastus.

Direktiiv ndeb ette iiheksa likviidsusriski juhtimise meedet, mida mittekinnise fondi puhul on
voimalik rakendada, kinniste fondide suhtes vastavat regulatsiooni ei rakendata. Koik
eurofondid on mittekinnised fondid, alternatiivfondid vdivad olla nii kinnised kui mittekinnised
(alternatiivfondide erisused on sitestatud eelndus esitatud §-s 721).

Meetmetest esimesed kaks sitestatakse 10ikes 1, mis lubab erandkorras ja fondi osakuomanike
vOi aktsionéride huvide kaitse eesmaérgil likviidsusriski juhtimiseks: (i) peatada ajutiselt fondi
osakute vOi aktsiate viljalaskmise ja tagasivotmise voi (ii) eraldada vara, mille védrtust ei ole
voimalik usaldusvéirselt médrata, mille voorandamise voimalused voi muud omadused on
erandlike asjaolude tottu majanduslikult voi diguslikult oluliselt muutunud voi pdhjustavad
ebakindlust, fondi iilejdénud varast selliselt, et parast vara eraldamist viljalastud uute osakute
vOi aktsiate néol ei teki osakuomanikul voi aktsioniril osalust selles eraldatud varas. Erinevalt
teistest on fondivalitsejal vo1 aktsiaseltsifondil (mitteavalike fondide puhul ka usaldusfond)
neid kahte meedet digus vajadusel kasutada igal juhul, so seadusest tulenevalt. Loige 1 tugineb
AIFMD artikkel 16 1dikel (2c) ja lisa V punktidel 1 ja 9 ning UCITSD artikkel 84 15ike (2)
punktil a) ja 1dike (2) teisel 16igul ja lisa IIA punkidel 1 ja 9.

Teised seitse likviidsusriski juhtimise meedet on sitestatud 1dikes 2, kuid neid saab
fondivalitseja voi aktsiaseltsifond (mitteavalike fondide puhul ka usaldusfond) kasutada vaid
juhul, kui need on fondi tingimustes vOi pohikirjas (voi mitteavalike fondide puhul
ithingulepingus) ette nihtud. Seejuures tuleb igale valitsetavale fondile ette niha vihemalt kaks
neist meetmetest. Kui tegemist on rahaturufondiga, piisab {ihest meetmest. Vdimalikud
likviidsusriski juhtimise meetmed, mida saab fondi dokumentides ette néha, on jargmised:

(1) osakute vOi aktsiate tagasivOtmise piiramine viisil, mis vdimaldab osakuomanikel voi
aktsiondridel nduda neile kuuluvatest osakutest voi aktsiatest ajutiselt vaid teatava osa
tagasivotmist;

(i) tavapdrasest pikema ooteaja rakendamine, mille moddumisel osakute voOi aktsiate
tagasivotmise noude esitamisest voetakse fondi osakuid vai aktsiaid tagasi;

(iii) eelndus esitatud IFS § 59 Idikes 1° nimetatud osaku vdi aktsia tagasivOtmistasu
rakendamine;

(iv) osakute vO1 aktsiate puhasvddrtuse kohandamine puhasvidirtuse arvutamise korras
kindlaksméératud teguriga, mis arvestab fondi likviidsuse juhtimise kulu;

(v) puhasvéirtuse arvutamise korras kindlaksméiratud fondi likviidsuse kulu arvestava teguriga
kohandatud osakute vOi aktsiate puhasvairtuse alusel arvestatud tavapérasest erineva
véljalaskmis- v0i tagasivotmishinna rakendamine;
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(vi) eelndus esitatud IFS § 59 15ikes 1° nimetatud lisatasu rakendamine osakute vdi aktsiate
viljalaskmisel voi tagasivotmisel (direktiivis kasutatud moistet lahjendusvastane tasu);

(vii) fondi osakute vOi aktsiate mitterahaline tagasivotmine, mille puhul fondi kutselisest
investorist osakuomanike vOi aktsiondride ndudmisel toimuval osakute vOi aktsiate
tagasivotmisel fondi varast rahas véljamakset ei tehta, aga antakse {ile vastav osa fondi varast.
Loige 2 tugineb AIFMD artikkel 16 16igetel (2e), (2b) ja lisal V ning UCITSD artikkel 18a
16igetel (1) ja (2), artikkel 18a 16ikel (1), loike (2) teisel ja neljandal 16igul ja lisal TIA.

Kuidas fondile likviidsusriski juhtimise meetmeid valida, on sétestatud jargmistes 1digetes,
tdpsemad nouded aga tulevad komisjoni delegeeritud méarustest (18ige 10; alternatiivfondide
puhul eelndus esitatud IFS § 72! Ig 1). Loige 10 tugineb UCITSD artikli 18a 1dikel (5).

Loige 3: lildpdhimdte on, et fondivalitseja voi aktsiaseltsifond (mitteavaliku fondi puhul ka
ithingufond) valib fondile likviidsusriski juhtimise meetmed, mida ta peab selle fondi
osakuomanike voOi aktsionédride (mitteavaliku fondi puhul ka osanike) huvidest ldhtuvalt
sobivaimaks, arvestades fondi investeerimisstrateegiat, likviidsusprofiili ja osakute voi aktsaite
tagasivotmise tingimusi (AIFMD artikkel 16 15ike (2b) esimene 16ik ja UCITSD artikkel 18a
16ike (2) esimene 10ik). Lisaks tulenevad direktiivist piirangud, et fondi tingimustes voi
pohikirjas (mitteavaliku fondi puhul ka ithingulepingus) ettendhtud likviidsusriski juhtimise
kahest meetmest iiks peab olema 16ike 2 punktis 1-3, 6 v4i1 7 nimetatud meede (1oige 4). Seega
mdlemad valitud meetmed ei voi olla osakute voi aktsiate (vOi mitteavaliku fondi puhul ka
osade) puhasviirtust voi 1dbi selle viljalaskmis- voi tagasivotmishinda kohandavad, so
meetmed 1dike 2 puntides 4 ja 5. Piirang ei kohaldu rahaturufondi puhul, millele piisabki vaid
ithe meetme valimisest. Loige 4 tugineb AIFMD artikkel 16 16ike (2b) esimesel 16igul ja
UCITSD artikkel 18a 1dike (2) esimesel 16igul.

Lodige 5 nouab, et likviidsusriski juhtimise meetme rakendamisel tuleb alati esikohale seada
fondi investorite huvid (AIFMD artikkel 16 1dige (2c) ja 1d6ige (2b) neljas 16ik ning UCITSD
artikkel 84 101ke (2) punkt a) ja 15ike (2) neljas 101k). Spetsiifiliselt 10ike 2 punktis 7 nimetatud
meetme ehk mitterahalise tagasivotmise puhul kehtib lisaks veel eeltingimus, et see peab
vastama proportsionaalsele osale fondi varast. Vaid juhul, kui tegemist on {liksnes kutselistele
investoritele mdeldud fondiga vdi VpTS § 137' Idikes 3 nimetatud kaubeldava
investeerimisfondiga, mille vara investeerimisel jérgitakse suures osas aktsia- vOi
volakirjaindeksit, ei pea proportsionaalsuse tingimus olema tdidetud (16ige 6). Loige 6 tugineb
AIFMD artikkel 16 16ike (2b) neljandal ja viiendal 16igul ning UCITSD artikkel 18a ldike (2)
neljandal ja viiendal 16igul.

Kuivord fondi jaoks wvalitud likviidsusriski juhtimise meetmed ja nende rakendamise
tingimused sdtestatakse fondi dokumentatsioonis, ei ole sellise meetme rakendamisest
tavapéraselt ka vaja eraldi Finantsinspektsiooni teavitada. Siiski, kui meedet rakendatakse fondi
dokumentatsioonis sétestatust erinevalt voi Ipetatakse sellise meetme rakendamise ettendhtust
erinevalt, tuleb sellest Finantsinspektsiooni viivitamata teavitada (ldige 7).
Finantsinspektsiooni teavitamise kohustus on fondivalitsejal vo1 aktsiaseltsifondil
(mitteavaliku fondi puhul ka tihingufondil) ka siis, kui kasutatakse osakute vdi aktsiate
(mitteavaliku fondi puhul ka osade) véljalaskmise ja tagasivotmise ajutist peatamist vOi vara
eraldamist (so 10ike 1 punktides 1 ja 2 sdtestatud meetmed) vdi ldpetatakse sellise meetme
rakendamine. Finantsinspektsiooni tuleb teavitada viivitamata. Kui osakute voi aktsiate
véljalaskmine ja tagasivotmine peatatakse seoses VpTS §-s 3 médratletud kauplemiskoha poolt
kauplemise peatamise vOi lOpetamisega, ei loeta seda likviidsusriski juhtimise meetme
kédivitamiseks ja sellest Finantsinspektsiooni teavitama ei pea. Vara eraldamise meetme
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rakendamisest vOi selle l0petamisest (so 1dike 1 punktis 2 nimetatud meede) tuleb
Finantsinspektsiooni moistliku aja jooksul ette teavitada (16ige 8). Loiked 7 ja 8 tuginevad
AIFMD artikkel 16 15ikel (2d) ja UCITSD artikkel 84 1dike (3) punktidel a), b) ja teisel 1digul.

Loikes 9 on sdilitatud kehtivas seaduses olev pdhimdte, et osakute voi aktsiate véljalaskmise ja
tagasivotmise peatamisest peab fondivalitseja voi aktsiaseltsifond viivitamata avaldama teate
vastavalt fondi prospektis sétestatule fondivalitseja, selle konsolideerimisgrupi, millesse
fondivalitseja kuulub, voi aktsiaseltsifondi veebilehel. Investori jaoks on oluline ka teiste
likviidsusriski juhtimise meetmete rakendamine, mistottu laiendatakse teate avaldamise
kohustust ka neile.

Loikes 10 viidatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/65/EL artikli 18a 1dike 5
alusel kehtestatud komisjoni delegeeritud méérusele, mis kehtestab tdpsemad nduded 1digetes
1 ja 2 nimetatud {iheksale likviidsusriski juhtimise meetmele. Viidatud méadrust veel kehtestatud
ei ole, kuid Komisjoni ettevalmistatud eelndu kohaselt on plaanis sellega tdpsustada iga meetme
omadusi:

- selgitatakse nduet peatada samaaegselt eurofondi osakute voi aktsiate véljalaskmine ja
tagasivotmine, samuti selgitatakse selle likviidsusriski juhtimise meetme rakendamist
koigi eurofondi osakute voi aktsiate liikide suhtes (so teemaks, kui fondil on mitut liiki
osakuid voi aktsiaid) (16ige 1 punkt 1);

- kirjeldatakse tagasivOtmispiirangu aktiveerimise kiinnise arvutamise ja selle
likviidsusriski juhtimise meetme aktiveerimise metoodikat, samuti tdpsustatakse
meetme rakendamist kdigi eurofondi investorite suhtes (so osakute voi aktsiate
tagasivotmise piiramine (1dige 2 punkt 1));

- selgitatakse etteteatamistidhtaja pikendamise tingimusi likviidsusriski juhtimise meetme
kasutamise korral (so tavapirasest pikema ooteaja rakendamine (1dige 2 punkt 2);

- selgitatakse elemente, mida tuleks arvesse votta tagasivotmistasude vahemiku
arvutamisel, ja nende tasude suuruse arvutamise metoodikat (15ige 2 punkt 3);

- kirjeldatakse kdikumisteguri arvutamise metoodikat ja selle moju eurofondi osakute voi
aktsiate puhasvédrtusele (so osakute voi aktsiate puhasvéirtuse kohandamine (1dige 2
punkt 4));

- kirjeldatakse kahetise hinnakujunduse arvutamise metoodikat ja elemente, mida tuleks
selle meetme kasutamisel arvesse votta (so fondi likviidsuse kulu arvestava teguriga
kohandatud osakute voi aktsiate puhasvéértuse alusel arvestatud tavapirasest erineva
viljalaskmis- v0i tagasivotmishinna rakendamine (16ige 2 punkt 5));

- kirjeldatakse lahjendusvastase tasu arvutamise metoodikat ja selle likviidsusriski
juhtimise meetme kiivitamise mehhanismi (so IFS § 59 15ikes 1° nimetatud lisatasu
(15ige 2 punkt 6));

- kirjeldatakse mitterahalise tagasivOotmise meetme kiivitamise mehhanismi (1dige 2
punkt 7) ja seda, et sellist mitterahalise tagasivotmise mehhanismi, mida bdrsil
kaubeldavad eurofondid kasutavad oma tavapirase kauplemistegevuse kéigus, ei
késitata selle likviidsusriski juhtimise meetme kasutamisena;

- kirjeldatakse eri liiki korvalkontosid ja nende aktiveerimise mehhanismi (so vara
eraldamine (16ige 1 punkt 2)).

Delegeeritud maarusega on kavas rakendada ka enne 2026. aasta 16. aprilli moodustatud voi
asutatud eurofondide suhtes iileminekuaega — kuni 16. aprillini 2027 loetakse sellised fondid
delegeeritud mééruses satestatud nduetele vastavaks.
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IFS § 57!. Lisatakse uus paragrahv, milles reguleeritakse olukordi, mil fondi osakute vdi
aktsiate (vOi mitteavalike fondide puhul ka osade) viljalaskmise ja tagasivOotmise ajutist
peatamist voi selle 1opetamist voib nduda Finantsinspektsioon.

Kui fondivalitseja voi aktsiaseltsifond ei ole fondi osakute voi aktsiate véljalaskmise ja
tagasivotmise meedet kdivitanud, kuid Finantsinspektsiooni hinnangul satub investorite kaitse
vOl finantsstabiilsus ohtu, voib ta 16ike 1 alusel ise nduda erandkorras fondi osakute vOi aktsiate
viljalaskmise ja tagasivotmise ajutist peatamist. Finantsinspektsioon voib nduda ka vastupidi —
sellise meetme rakendamise l0petamist — kui see peaks olema investorite kaitse voi
finantsstabiilsuse huvides. Meetme kéivitamist voi selle I0petamist saab Finantsinspektsioon
nduda oma ettekirjutusega. Lisaks voib Finantsinspektsioon nduda fondi osakute voi aktsiate
viljalaskmise ja tagasivOotmise ajutist peatamist vOi peatamise l10petamist, kui ta saab sellise
suunise Euroopa Viirtpaberiturujarelevalve Asutuselt (ESMA) (16ige 2). Seda olukorras, kus
Eesti fondivalitseja valitseb kolmanda riigi alternatiivfondi v&i kui kolmanda riigi
alternatiivfondi turustatakse Eestis. Meetme kéivitamist voi selle l0petamist nduab
Finantsinspektsioon oma ettekirjutusega sel juhul vastavalt konealuselt Eesti fondivalitsejalt
voi kolmanda riigi fondivalitsejalt, kes oma valitsetavat fondi siin turustab. Loigete 1 ja 2
aluseks on AIFMD artikkel 46 16ike (2) punkt j) ja artikkel 47 16ike (4) punkt d) ning UCITSD
artikli 84 15ike (2) punkt b).

Ldige 3 nieb ette teiste asjasse puutuvate lepinguriikide finantsjarelevalve asutuste ja ESMA
teavitamise likviidsusriski juhtimise meetmete kiivitumisest vOi lOpetamisest. Teise
lepinguriigi finantsjarelevalve asutust tuleb teavitada juhul, kui fondi pakutakse selles riigis voi
kui see on fondivalitseja paritoluriigiks. Teavitused tuleb teha sdltumata sellest, kas meede on
kiivitatud voi 1dpetatud Finantsinspektsiooni ettekirjutuse alusel (eelndus esitatud IFS § 57' Ig
1) vdi on fondivalitseja vai aktsiaseltsifond seda ise teinud ning Finantsinspektsiooni vastavalt
teavitanud (eelnous esitatud IFS § 57 1g 7 ja 8). Kui Finantsinspektsiooni hinnangul on tegemist
finantssiisteemi stabiilsust ja terviklikkust ohustava olukorraga, tuleb teavitus teha ka Euroopa
Siisteemsete Riskide Noukogule (ESRN). Pohineb AIFMD artikkel 16 16ike (2d) kolmandal
16igul ja artikli 50 1oikel (5a) ning UCITSD artikkel 84 16ike (3) kolmandal 16igul ja 16ikel (3a).

Ldige 4: Lisaks on Finantsinspektsioonil digus taotleda fondi osakute voi aktsiate véljalaskmise
ja tagasivOtmise ajutise peatamise meetme kdivitamist vO1 sellise meetme 10petamist teise
lepinguriigi finantsjirelevalve asutuselt — fondi péritoluriigi finantsjirelevalve asutuselt.
Eelduseks on, et sellise fondi valitseja on Eesti fondivalitseja vd1 pakutakse sellise fondi
osakuid voi aktsiaid Eestis. Meetme kiivitamist voi selle 1dpetamist taotledes tuleb
Finantsinspektsioonil teisele finantsjirelevalve asutusele oma taotlust pdhjendada. Uhtlasi tuleb
Finantsinspektsioonil taotlemisest teavitada ESMA-t ja ESRN-i. Viimast asutust juhul, kui
Finantsinspektsiooni hinnangul peaks ohus olema finantssiisteemi stabiilsus ja terviklikkus.
Sama kehtib ka teistpidi — kui Eestis asutatud vdi moodustatud fondi osakuid voi aktsiaid
pakutakse teises lepinguriigis, on selle riigi finantsjdrelevalve asutusel digus taotleda
Finantsinspektsioonilt, et viimane nduaks fondivalitsejalt voi aktsiaseltsifondilt osakute voi
aktsiate viljalaskmise ja tagasivotmise ajutist peatamist voi selle 1opetamist. Loige 4 pShineb
AIFMD artikkel 50 15ikel (5b) ja UCITSD artikkel 84 15ikel (3b).

Loiked 5 ja 6 annavad Finantsinspektsioonile diguse teiselt asutuselt tulnud taotluse voi
arvamusega mitte arvestada. Kui fondi osakute voOi aktsiate viljalaskmise ja tagasivotmise
ajutise peatamise meetme kiivitamiseks voi selle 1dpetamiseks on teinud taotluse teise
lepinguriigi finantsjérelevalve asutus, kuid Finantsinspektsioon sellega ei ndustu, peab ta 16ike
5 kohaselt sellest teavitama nii taotluse esitajat kui ESMA-t. Kui meetme kiivitamise voi
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1opetamise taotlemisel teavitati ESRN-i, tuleb taotlusega mittendustumis anda teada ka ESRN-
le. Kui meetme kéivitamise voi lopetamise kohta on arvamuse andnud ka ESMA, kuid sellega
arvestamist vOi sellest juhindumist ei pea Finantsinspektsioon vdimalikuks, tuleb 1dike 6
kohaselt tal nii taotluse esitanud teise lepinguriigi finantsjérelevalve asutust kui ESMA-t
informeerida sellest, millises osas jddb viimase arvamus arvestamata vOi mis osas sellest ei
juhinduta. Loigete 5 ja 6 aluseks on AIFMD artikkel 50 16iked (5¢) ja (5¢) ning UCITSD
artikkel 84 16iked (3c¢) ja (3e).

IFS § 59 ldiked 1'-13. Paragrahv reguleerib osakuomaniku ja aktsioniri arvel makstavaid
tasusid. Eelnduga lisatakse paragrahvi 15ige 1', millega tipsustatakse, et kui fondi tingimustes
vOi pohikirjas on ette ndhtud osaku vai aktsia tagasivotmistasu, kuid seda ei maksta fondi, peab
sellise tasu maksmine fondivalitsejale olema osakuomaniku voi aktsionédri jaoks fondi
tingimustes voi pohikirjas selgelt vilja toodud. Nimelt on laiemalt levinud just selline praktika,
kus tagasivotmistasu on fondi jddvate osakuomanike voi aktsiondride huvides ja jddb seetdttu
fondi. See, et tagasivotmistasu votab fondivalitseja, ei ole keelatud ja ka seda kasutatakse
praktikas. Vaid kohustuslike pensionifondide puhul ndeb IFS Eestis ette, et osaku
tagasivotmistasu makstakse sellesse pensionifondi, mille osakud tagasi voetakse (IFS § 65 1oige
1). Eelndu seda kisitlust ei muuda, aga suurendab ldbipaistvust fondi investori jaoks.

Eelndus esitatud IFS § 57 16ike 2 punkt 3 ndeb osaku voi aktsia tagasivitmistasu ette kui {ihe
fondi likviidsusriski juhtimise meetme, et katta osakute voi aktsiate tagasivotmisest tekkivat
fondi likviidsuse juhtimise kulu. Meetme sisu antakse edasi IFS § 59 uues Idikes 12. Kui
tagasivotmistasu kasutatakse likviidsusriski juhtimise meetmena, makstakse selline tasu fondi,
mitte ei teeni seda tasu fondivalitseja. Meetme eesmérgiks on tagada seeldbi, et fondi teised
osakuomanikud voi aktsionirid ei satuks ebadiglaselt sellise tehingu tulemusel ebasoodsamasse
olukorda (AIFMD lisa V punkt 4 ja UCITSD lisa IIA punkt 4).

Paragrahvi 16ige 1 viitab lisatasule ja sellist lisatasu lubab eelndus esitatud IFS § 57 1dike 2
punkt 6 kasutada samuti fondi likviidsusriski juhtimise meetmena, so direktiivis
lahjendusvastane tasu?’. Sellise lisatasu olemust selgitab IFS § 59 lisatav 1dige 1°: tasu eesmirk
on kompenseerida osakute voi aktsiate viljalaskmise voi tagasivotmise tehingu mahust tingitud
likviidsuse juhtimise kulusid. Ka selline tasu makstakse fondi. Nii tagatakse, et fondi teised
osakuomanikud voi aktsiondrid ei satuks ebadiglaselt osakute voi1 aktsiate suuremahulise
tehingu tulemusel ebasoodsamasse olukorda (AIFMD lisa V punkt 7 ja UCITSD lisa IIA punkt
7).

IFS § 65 1diked 2 ja 33. Muudatused ei ole seotud direktiivi iilevdtmisega ja puudutavad
spetsiifiliselt kohustuslikke pensionifonde. Muudatused on seotud konservatiivse pensionifondi
valitsemise kohustuse dra kaotamisega (vt ka IFS § 363 muutmise selgitusi). Kuivord kaob
konservatiivse pensionifondi valitsemise kohustus, ei ole pdhjust enam ka rangemalt
reguleerida sellise fondi tagasivotmistasu midra ega edukustasu votmise kiisimust. Edaspidi
rakendub {ildine kohustusliku pensionifondi regulatsioon, st 1dikes 2 sdtestatud osaku
tagasivotmistasu iildine piirméir, mis on 0,1% osaku puhasviirtusest ja 1dikes 3° sétestatud
tildine printsiip, et kohustusliku pensionifondi valitseja v3ib valitsemistasu osana votta lisaks
baasvalitsemistasule iiksnes IFS §-s 652 sitestatud edukustasu. Kuivord eelnduga kaob IFS-st

27 Sellist mdistet kasutab lisaks direktiivile ka nt miirus (EL) 2017/653, millega tdiendatakse Euroopa Parlamendi
ja ndukogu médrust (EL) nr 1286/2014, mis késitleb kombineeritud jae- ja kindlustuspdhiste investeerimistoodete
(PRIIPid) pohiteabedokumente, kehtestades regulatiivsed tehnilised standardid seoses pdhiteabedokumentide
esitusviisi, sisu, ldbivaatamise ja muutmisega ning selliste dokumentide esitamise ndude tditmise tingimustega.
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konservatiivse pensionifondi mdiste, jietakse vilja ka § 65 15ikest 3° teine lause ehk kaotatakse
keeld rakendada konservatiivse pensionifondi puhul edukustasu.

IFS § 66. Muudatused puudutavad pensionifonde (nii kohustuslikud kui vabatahtlikud), kuid
on seotud direktiiviga, tdpsemalt likviidsusriski juhtimise meetmete iildise regulatsiooniga.
Direktiiv pensionifondide suhtes ei kohaldu. Uldiselt on kiill IFS-s lihtutud pensionifondide
puhul ka eurofondide regulatsioonist ja tehtud erandeid vaid kohas, kus see on vajalik.
Olemuslikult ei ole aga enamik eelndus esitatud IFS § 57 Idigetes 1 ja 2 sitestatud
likviidsusriski juhtimise meetmetest pensionifondide suhtes ka rakendatavad. Kuivdrd osakute
viljalaskmise ja tagasivotmise ajutise peatamise regulatsioon samuti muutub eelnduga, antakse
tervele §-le 66 uus sonastus.

Loikega 1 vilistatakse pensionifondide puhul IFS § 57 16ike 1 punkti 2, 1digete 2—6, 8 ja 10
ning § 57' 1digete 2—6 kohaldumine ehk teisisdnu pensionifondidele jaib likviidsusriski
juhtimise meetmena osakute viljalaskmise ja tagasivotmise ajutise peatamise meede, nagu see
on ka kehtiva seaduse kohaselt. Nagu teiste fondide puhul — ei pea ka pensionifondi osakute
viljalaskmise ja tagasivotmise meedet ette naigema fondi tingimustes, seda voimaldab vajadusel
kasutada eelndus esitatud IFS § 57 16ike 1 punkt 1. Sama paragrahvi 16ikes 7 kohaldatakse
pensionifondi suhtes ainult osakute véljalaskmise ja tagasivOotmise ajutisest peatamisest ja
peatamise l0petamisest Finantsinspektsiooni teavitamise kohta sitestatut. Sest nagu deldud, see
on ka ainus meede, mida pensionifondi puhul saab kasutada.

Loikega 2 siilitatakse Finantsinspektsiooni odigus nduda pensionifondi valitsejalt
ettekirjutusega pensionifondi osakute viljalaskmise ja tagasivotmise peatamist, kui on kahtlus,
et osakute viljalaskmise, tagasivotmise voi avaliku pakkumise kohta digusaktides sitestatud
ndudeid on rikutud vai on sellise rikkumise oht. Selline digus jddb Finantsinspektsioonile siis
lisaks iildisele eelndus esitatud IFS § 57! 15ikes 1 sitestatud digusele ettekirjutusega sellise
meetme kéivitamist nduda.

Ldigetes 3 ja 4 vorreldes kehtiva seadusega muudatusi tehtud ei ole. Kui osakute véljalaskmise
ja tagasivOotmise peatamist nduab pensionifondi valitsejalt Finantsinspektsioon, kohustab ta
fondivalitsejat iihtlasi ka peatamise aluseks olnud asjaolusid kdrvaldama. II samba sissemaksed
lackuvad ldbi Maksu- ja Tolliameti, mistottu on ldoikes 4 tdpsustatud, et kui peatatud on
kohustusliku pensionifondi osakute véljalaskmine, jidvad lackunud maksed pensioniregistri
pidaja pangakontole ootele. Kui osakuid hakatakse uuesti vélja laskma, kasutatakse konealuseid
vahendeid osakuomanikele uute osakute véljalaskmiseks.

Ldige 5: Eelndu séilitab kohustuslike pensionifondide puhul osakute tagasivotmise peatamiseks
Finantsinspektsiooni loakorra. Seda erinevalt iildisest osakute vOi aktsiate tagasivotmise
peatamise regulatsioonist. Kehtiva seaduse kohaselt ei ole vaja Finantsinspektsioonilt luba
taotleda, kui kohustusliku pensionifondi osakute tagasivotmine peatatakse seoses kauplemise
peatamisega véadrtpaberiturgudel voi lithiajaliselt muu kiireloomulise vajaduse korral, kui
fondivalitseja hinnangul kahjustaks osakute tagasivotmine osakuomanike iildisi huve. Kui
osakute voi aktsiate véljalaskmine peatatakse kauplemise peatamise tdttu, siis seda ei loeta
eelndus esitatud IFS § 57 15ike 7 teise lause kohaselt fondi likviidsusriski juhtimise meetme
kédivitumiseks ja sellisest peatamisest ei ole fondivalitseja kohustatud Finantsinspektsiooni
teavitama. See pohimdte j44b kohalduma ka pensionifondide puhul. Kohustuslike
pensionifondide osas tipsustatakse aga eelnduga liihiajalise peatamise moddet ja sétestatakse,
et Finantsinspektsioonilt on osakute tagasivotmiseks vaja taotleda luba, kui osakute
tagasivotmist soovitakse peatada pikemaks ajaks kui 10 toopdevaks. Liihemaajalise peatamise
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puhul ei ole Finantsinspektsioonilt luba vaja taotleda ja kohaldub {iildine osakute tagasivitmise
peatamise regulatsioon.

Loikes 6 on sdtestatud, millised andmed ja dokumendid tuleb loa taotlemiseks
Finantsinspektsioonile koos avaldusega esitada. Finantsinspektsioonile tuleb esitada: (i)
andmed avalduse esitamisele eelnenud kuu jooksul vélja lastud ja tagasi voetud kohustusliku
pensionifondi osakute arvu ja neid omandanud voi vddrandanud osakuomanike kohta; (ii)
andmed kohustusliku pensionifondi vara, osaku puhasvéirtuse ja osaku tagasivotmistasu
muutumise kohta avalduse esitamisele eelnenud kuu jooksul; (iii) osakute tagasivotmise
peatamise pohjuste selgitus ja (iv) hinnang selle kohta, milline on osakute tagasivotmise
peatamise moju kohustusliku pensionifondi osakuomaniku huvidele. Vorreldes kehtiva
seadusega andmete ja dokumentide loetelus muudatusi tehtud ei ole.

Muudetud ei ole ka 1dikes 7 sétestatut. Selles on taasesitatud kehtivas sdnastuses paragrahvi
16ige 5, mis sitestab, et kui kohustusliku pensionifondi osakute tagasivotmine on peatatud, voib
selle pensionifondi osakuid vélja lasta liksnes fondivalitsejale (omaosakud) ning KoPS § 32
15ikes 2! sitestatud alusel kohustusliku pensionifondi osakuomanikele (kahju hiivitamine, kus
osakuomanikule lastakse vilja uued osakud pensionifondivalitseja arvel).

IFS § 67 1oige 1 ja 1dike 7 punkt 1. Paragrahv reguleerib kohustusliku pensionifondi osakute
tagasivotmise peatamise loa taotluse menetlemist, otsust ja loa andmisest keeldumise aluseid.
Seoses IFS §-le 66 uue sdnastuse andmisega muudetakse 1oikes 1 viidet.

Loike 7 punkt 1 viitab loa andmisest keeldumisel tdendite puudumisele IFS § 57 10ikes 2
nimetatud asjaolude ilmnemise kohta. Seoses direktiivist tuleneva uue likviidsusriski juhtimise
paketi rakendamisega kaovad viidatud sitted IFS §-st 57, mistottu ei saa neile ka kohustuslike
pensionifondide puhul enam viidata ning 16ike 7 punkt 1 tunnistatakse kehtetuks.

IFS 9. peatiiki 5. jagu ja § 72'. IFSi struktuur ndeb ette, et esmalt esitatakse eurofondide
regulatsioon ja seejdrel, kui on vajalik, tehakse sellest erandeid teistele pensionifondidele —
pensionifondidele ja alternatiivfondidele. Seoses likviidsusriski juhtimise meetmetega tuleb
sitestada moned erisused alternatiivfondidele, mistottu lisatakse IFS 9. peatiikki uus jagu
alternatiivfondi osakule vdi aktsiale kohalduvate erisuste jaoks ning § 72!, kus sitestatakse
alternatiivfondi likviidsusriski juhtimise meetmete erisused.

IFS § 72' 15ige 1: Kui eurofondide puhul viidatakse likviidsusriski juhtimise meetmete
tapsemate nduete kontekstis UCITSD alusel kehtestatud komisjoni delegeeritud méérusele, siis
alternatiivfondide puhul esitatakse 16ikes 1 viide AIFMD artikli 16 15ike 2i alusel kehtestatud
komisjoni delegeeritud méérusele (AIFMD artikkel 16 16ige (21). Viidatud maéérust veel
kehtestatud ei ole, kuid Komisjoni ettevalmistatud eelndu kohaselt on plaanis sellega tipsustada
iga meetme omadusi alternatiivfondide puhul samamoodi, nagu seda tehakse eurofondide puhul
(vt IFS § 57 1dike 10 selgitust).

Loige 2: Direktiivist tulenevalt on likviidsusriski juhtimise meetmed ette ndhtud vaid
mittekinnistele fondidele. Kinnised saavad olla vaid alternatiivfondid, mist6ttu on ldikes 2
sitestatud, et eelndus esitatud IFS §-des 57 ja 57" siitestatut ei kohaldata kinnise alternatiivfondi
suhtes.
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IFS § 73 loige 3. Loikes 3 tipsustatakse, et nii fondi pohiteave kui fondi nimetus voi drinimi
peavad olema investorile enne osakute voi aktsiate omandamist kéttesaadavad ehk on avalike
fondide puhul no lepingueelseks teabeks.

IFS § 74 16ike 1 punktid 6! ja 9, 16ike 2 punkt 1. Paragrahv reguleerib avaliku fondi prospekti.
Loaikesse 1 lisatakse uus punkt 6!, mille kohaselt tuleb prospektis edaspidi lahti kirjutada ka,
milliste teenuste osutamist ja iilesandeid voib fondivalitseja kolmandale isikule edasi anda
(UCITSD artikkel 13 1dike (1) punkt 1)). Teenuste osutamise ja iilesannete edasiandmist
reguleerib IFS § 364.

Seoses likviidsusriski juhtimise meetmete lisandumisega muudetakse 16ike 1 punkti 9.
Prospektis ei tule enam sétestada iiksnes osakute voi aktsiate viljalaskmise ja tagasivotmise
peatamise tingimusi vOi asjaolusid, aga ka nende vdhemalt kahe (rahaturufondi puhul iihe)
likviidsusriski juhtimise meetme kasutamise tingimusi voi asjaolusid, mille fondivalitseja voi
aktsiaseltsifond on eelndus esitatud IFS § 57 sitestatu kohaselt sellele konkreetsele fondile
valinud.

Loike 2 punkti 1 muudatus ei ole seotud direktiivi lilevotmisega. Investeeringuid puudutavalt
tdpsustatakse, et prospektis tuleb investori jaoks lahti kirjutada muu hulgas ka see, millisesse
regiooni fondi vara investeeritakse ja millises ulatuses ning kas fond kasutab investeerimisel
aktiivset vOi passiivset investeerimisstrateegiat. Muudatuse eesmérk on tagada fondi investorite
huvides suurem investeerimispoliitika libipaistvus, mis aitab investoritel paremini hinnata
investeerimispoliitika sobivust isiklike eesmérkidega, aga ka valitsemise eest vOetavat tasu,
arvestades, et erinevad valitsemisviisid eeldavad turuosalistelt erinevat kutseoskust ning turg
reeglina kohaldab nende suhtes erinevaid tasuméérasid.

Maisted ,,aktiivne investeerimine* ja ,,passiivne investeerimine* on finantsturul laialt tuntud
moisted, mistdttu ei ole neid vajalik seaduse tasemel eraldi defineerida (samu mdisteid kasutab
ka sama paragrahvi 10ike 6 alusel kehtestatud rahandusministri maarus, mis tdpsustab noudeid
prospektile ja selles sisalduvate andmete loetelule ning vilisriigi fondi kohta esitatavale
lisateabele). Aktiivse investeerimispoliitika korral piitiab fondivalitseja pidevalt turgu
“liletada”, tehes sagedasi ostu- ja miiligiotsuseid, analiilisides ettevotjaid, turge ja ajastades
tehinguid. Passiivse poliitika korral piitiab fondivalitseja turgu jargides saavutada turu keskmist
tootlust (ei piilia turgu no ,,lile kavaldada*), néiteks ostes indeksfonde voi borsil kaubeldavaid
fonde (ETF) vo1 kasutatakse muid investeerimismeetodeid, mis peegeldavad turgu tervikut voi
ka osa sellest.

Passiivne investeerimispoliitika kui kindel investeerimisviis tuleb fondi prospektis ja
miiiigitegevuses avaldada, sdltumata millises ulatuses voi millise aja véltel seda kasutatakse.
Praktika puhul, kus fondi valitsemisel kasutatakse passiivset investeerimispoliitikat ilma, et
seda oleks investorile avaldatud, on tegemist investori eksitamisega. See pohimdte kehtib kdigi
avalike fondide, sh pensionifondide puhul.

IFS § 88. Paragrahv reguleerib Finantsinspektsioonile esitatavaid aruandeid. Eelnduga
muudetakse paragrahvi pealkirja, lisades viite Finantsinspektsioonile esitatavale muule teabele.
Kuivord muud teavet puudutavad sitted joustuvad hiljem, on ka pealkirja muudatus kavandatud
joustuma hiljem —2027. aasta 16. aprillil. Tegemist on kuupédevaga, mille nideb konealuste sétete
rakendamiseks ette direktiiv.
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Loiget 2 muudetakse 2 korda, kuid nende joustumine ja kehtivus on erinevad. Esmalt
tdpsustatakse iihe olemasoleva aruande pealkirja ja lisatakse Finantsinspektsioonile esitatavate
aruannete loetellu fondi iseloomustavate tunnuste aruanne. Tdpsustatakse, et aruannet ei
koostata fondi tasude kohta, aga fondi tulude ja kulude kohta. See annab paremini edasi aruande
sisu. Uue aruande niol on tegemist aruandega, mida fondivalitsejatel voi aktsiaseltsifondidel
tuleb avalike fondidega kohta esitada Finantsinspektsioonile integreeritud andmekogumise
kédigus. Aruannet kasutab Eesti Pank Euroopa Keskpangale investeerimisfondide statistika
esitamisel ning see vabastab fondivalitsejad ja aktsiaseltsifondid eraldi aruandlusest Eesti
Pangale. Aruanne tugineb Euroopa Keskpanga investeerimisfondide statistika méérusel
(méédrus (EL) 2024/1988, investeerimisfondide statistika kohta ja millega tunnistatakse
kehtetuks otsus (EL) 2015/32 (EKP/2014/62) (EKP/2024/17) (uuesti sonastatud)). Muudatus ei
ole seotud direktiivi lilevotmisega ja on kavandatud joustuma 2026. aasta 16. aprillil, mis on
eelndu iildine joustumise site.

Seejarel muudetakse 10iget 2 uuesti. Uues sonastuses 10ike 2 esimesse punkti jadvad senised
viited Finantsinspektsioonile esitatavatele aruannetele, mille tipsemad ndouded on sdtestatud
16ike 8 alusel kehtestatud rahandusministri méiruses. Uues sOnastuses 1dike 2 punkti 2
lisanduvad aruanded fondi varasse kuuluvate kaubeldavate finantsinstrumentide ja
kauplemiskohtade kohta, kus fondivalitseja voi aktsiaseltsifond fondi nimel kaupleb, samuti
andmed fondi riskide kohta. Uued aruanded tulenevad direktiivist (AIFMD artikkel 24 16ige (1)
ja UCITSD artikkel 20a 18ige (1)) ja tdipsemad nduded neile kehtestatakse direktiivide alusel
antud delegeeritud digusaktidele (vt ka lg 8 ja § 92 1g 5).

Uues 16ikes 2' tipsustatakse omakorda, et andmed fondi vara kohta ja 1dike 2 punktis 2
nimetatud teave tuleb aruannetes esitada nii, et seda oleks vOimalik seostada fondi, selle vara
ja valitseja kohta esitatud muude jdrelevalveliste voi avalike aruannetega (AIFMD artikkel 24
16ige (1) ja UCITSD artikkel 20a 16ige (1)). Kuivord uutele aruannetele on direktiiv ette ndinud
pikema rakendusaja on mdlemad muudatused kavandatud joustuma 2027. aasta 16. aprillil.
Loikega 22 kehtestatakse Finantsinspektsioonile tdiendava teabe esitamise kohustus
fondivalitsejale voi1 aktsiaseltsifondile. Finantsinspektsiooni tuleb teavitada (i) fondi
likviidsusriski juhtimise korrast ja selle muudatustest, sealhulgas likviidsusriski juhtimise
meetmete valikust ning nende kiivitamise ja rakendamise 1dpetamise tingimustest (UCITSD
artikkel 20a 101ke (2) punkt a), AIFMD-s oli sama punkt juba enne viimase direktiiviga tehtud
muudatusi); (i1) fondi riskiprofiilist, sealhulgas fondi tururiskist, likviidsusriskist, vastaspoole
riskist ehk krediidiriskist, ja muudest riskidest, sealhulgas operatsiooniriskist, ning fondi
finantsvoimenduse kogusummast (AIFMD artikkel 24 16ike (2) ¢) ja UCITSD artikkel 20a 16ike
(2) punkt b)); (ii1) stressitestide tulemustest; (iv) lepinguriikide loetelust, kus fondivalitseja voi
aktsiaseltsifond voi viimaste nimel tegutsev turustaja fondi osakuid voi aktsiaid tegelikult
turustab (AIFMD artikkel 24 16ike (2) punkt f) ja UCITSD artikkel 20a 15ike (2) punkt e)).
Punktides (1)—(iii) sdtestatud teabe esitamise kohustus oli varasemalt alternatiivfondidel IFS §
92 1dikes 2 sitestatuna. Eelnduga laieneb see kohustus eurofondide suhtes ning punktide
sOnastusi on monevorra tdpsustatud (nt riskide loetelu rohkem lahi kirjutatud, samuti
likviidsusriski juhtimist puudutavat punkti, mis l&htub uuest likviidsusriski juhtimise meetmete
paketist). Uue punktina tuleb juurde lepinguriikide loetelu, kus fondi turustatakse. Eelnduga
uue sOnastuse saavasse [FS § 92 jddvad Finantsinspektsioonile esitatava tdiendava teabe sétted,
mis puudutavad ka edaspidi vaid alternatiivfonde spetsiifiliselt. Muudatus joustub 2027. aasta
16. aprillil.

Loikes 4 tipsustatakse jdrelevalveliste aruannete esitamise tdhtaega. Finantsinspektsioonile
tuleb aruanded esitada kiimne pdeva jooksul pérast aruandeperioodi 10ppu, kui digusaktides ei
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ole ette néhtud teisiti. Aruande esitamise tdhtaja tdpsustamine on seotud 16ike 2 muudatusega,
mis lisab jérelevalveliste aruannete loetellu fondi iseloomustavate tunnuste aruande, mille
aruandeperiood ei ole tavapdrane. Loike 8 alusel kehtestatud rahandusministri mééruse kohaselt
tuleb konealune aruanne esitada fondi tingimuste vOi pdhikirja Finantsinspektsioonis
kooskdlastamisele jargneva kuu 10. kuupidevaks. Muudatus ei ole seotud direktiivi
iilevotmisega ja on kavandatud joustuma 2026. aasta 16. aprillil, mis on eelndu {iildine
jOustumise séte.

Loikega 6' tipsustatakse 1diget 6. Tdpsemalt, et Finantsinspektsioonil ei ole tiiendavaid
perioodilisi ja iihekordseid aruandeid ning andmeid 0igus ndouda mitte ainult jarelevalve
teostamiseks ja oma iilesannete tditmiseks Euroopa Parlamendi ja ndukogu méddruse (EL) nr
1095/2010 alusel, aga ka siisteemse riski jdlgimiseks. Tédiendavate aruandlusnduete
rakendamisest tuleb siiski teavitada ESMA-t. Muudatuse aluseks on UCITSD artikkel 20a 16ige
(4), AIFMD-s oli samasisuline sédte juba enne viimase direktiiviga tehtud muudatusi ning
tuuakse osaliselt I[FS § 372 Idikest 4 {ile siia (viimasesse jddb sama norm, aga fondivalitseja
andmete kohta, mida UCITSD-s ei ole). Muudatus joustub 2027. aasta 16. aprillil.

Ldikes 9 esitatakse viide Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/65/EU artikli 20a
16igete 5 ja 6 alusel véljatdotatud delegeeritud aktile, millega kehtestatakse tipsemad nduded
eurofondide kohta esitatavate 1dike 2 punktis 2 sitestatud aruannete, fondi vara aruande ja muu,
15ikes 2% sitestatud teabe esitamisele, nagu aruannete sagedus, tihtajad ja vorminduded
(UCITSD artikkel 20a 16iked (5) ja (6)). Alternatiivfondide kohta esitatavate aruannete puhul
on vastav viide eelndus esitatud IFS § 92 15ikes 5. Muudatus joustub 2027. aasta 16. aprillil.

Loikega 10 tuleb omakorda Finantsinspektsioonile kohustus teavitada teise lepinguriigi
finantsjdrelevalve asutust, kui see on vajalik siisteemse riski jélgimise kontekstis (AIFMD
artikkel 25 161ke (2) kolmas 161k ja UCITSD artikkel 20a 161ike (3) kolmas 16ik). Tapsemalt, kui
Eesti fondivalitseja vOi tema valitsetav fond voib olla oluliseks vastaspoole riski allikaks
krediidiasutusele, monele teisele siisteemselt olulisele ettevotjale voi finantssiisteemi
stabiilsusele tervikuna teises lepinguriigis. Finantsinspektsioon edastab teise lepinguriigi
finantsjdrelevalve asutusele sellisel juhul 16ike 9 kohaselt fondi kohta kogutud teabe. Muudatus
puudutab samuti tdiendavat aruandlust ja joustub seetdttu 2027. aasta 16. aprillil.

IFS § 90 1oike 1 punkt 5, ldige 2!, 16ike 4 punktid 4-6 ning ldiked 7 ja 8. Paragrahvis on
kehtestatud alternatiivfondi kohta avalikustatava teabe erisused. Eelnduga tunnistatakse 1oike 1
punkt 5 kehtetuks. Sétte enda sonastust on tulenevalt likviidsusriski juhtimise meetmete paketi
lisandumisest tidpsustatud ja see on kaetud eelndus esitatud § 74 16ike 1 punktiga 9.

Loige 2! puudutab alternatiivfonde, mille arvel antakse laenu. Sellise fondi puhul tuleb
prospektis tuua vélja ka kuupiev, hiljemalt millest arvates hakkab fondi arvel laenu andmisel
kohalduma selle fondi suhtes {ihele isikule antavate laenude piirmair (AIFMD artikkel 15 16ike
(4c) punkt a)). Kuupdeva médramisel tuleb fondivalitsejal voi aktsiaseltsifondil 1ahtuda eelndus
esitatud IFS § 1207 16ikest 2.

Loikesse 4 lisatakse punktid 4-6, millega tdiendatakse infot, mis tuleb alternatiivfondi
investoritele regulaarselt kattesaadavaks teha (AIFMD artikkel 23 18ike (4) punktid d), e) ja f)).
Kui alternatiivfondi arvel antakse laenu, peab investoritele olema kéttesaadav laenuportfelli
koosseis — nditeks suuremad laenud voi kui antakse erinevat liiki laene, nt laenu ka tarbijatele,
siis laenuliikide osakaalud. Kui alternatiivfondi vara on investeeritud eriotstarbelise ettevotja,
fondivalitseja emaettevotja voi tiitarettevatja vahendusel, tuleb investoritele anda teavet nende
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isikute kohta. Soltumata alternatiivfondi tegevuse eripirast tuleb investoritele kittesaadavaks
teha kdik tasud ja kulud, mida investorid otse voi kaudselt aasta jooksul maksid voi kandsid.

Loikes 7 tdpsustatakse, et andmed tasude ja kulude kohta ning viidatud isikute kohta, kelle
vahendusel fondi vara on investeeritud, tuleb investoritele esitada vihemalt kord aastas. Sellise
sageduse néeb ette direktiiv (AIFMD artikkel 23 16ike (4) punktid e) ja f)). Loike 4 iilejdénud
punktides nimetatud teabe investoritele avaldamise sagedust hindab fondivalitseja ise.
Eelduslikult toimuks see kord aastas voi kui teave muutub.

Loikega 8 vabastatakse alternatiivfondivalitseja ja aktsiaseltsifond fondi dokumentide
avalikustamisel kohustusest anda investori ndudmisel talle tasuta fondi dokumentide drakiri.
Kui eurofondide puhul tuleneb investorile fondi dokumentide paberil esitamise kohustus
direktiivist, siis alternatiivfondide puhul see nii ei ole. Dokumendid tuleb avalikuks teha
kirjalikku taasesitamist voimaldavas vormis (see iildpdhimdte on sitestatud IFS § 81 loike 3
esimeses lauses, mis jddb kohalduma ka alternatiivfondide puhul). Muudatus vidhendab
halduskoormust.

IFS § 92. Paragrahvis on sitestatud Finantsinspektsioonile alternatiivfondi kohta esitatava
tdiendava teabe erisused. Eelnduga antakse tervele paragrahvile uus sonastus. Muudatused
puudutavad jirelevalvelist aruandlust ja tdiendavat teavet Finantsinspektsioonile, mille puhul
on direktiiv ette ndinud hilisema rakendusaja. Sellest 1dhtuvalt joustub muudatus 2027. aasta
16. aprillil.

Loike 1 kohaselt tuleb Finantsinspektsioonile alternatiivfondi kohta eelndus esitatud § 88 loikes
22 sitestatud teabe hulgas esitada ka mittelikviidse vara osakaal fondi varas, millele vastavalt
komisjoni delegeeritud méiidrusele (EL) nr 231/2013 rakendatakse nende véhesest likviidsusest
tulenevalt erikorda. Sisulisi muudatusi eelnduga selles tehtud ei ole. Ulejiiinud kehtivas
sonastuses IFS § 92 ldikes 2 sdtestatud andmed on eelnduga viidud §-1 88, mis kohaldub nii
eurofondidele kui alternatiivfondidele. Mittelikviidse vara osakaal jddb alternatiivfondi
erisusena jatkuvalt §-1 92.

Loigetes 2 ja 4 on sdilitatud kehtiva paragrahvi 16iked 3 ja 4. Molemad 1diked puudutavad
Finantsinspektsioonile alternatiivfondi vara investeerimisel kasutatud finantsvoimenduse kohta
teabe esitamist. Finantsvoimendus on meetod, mille abil suurendatakse fondi riski kas raha voi
véadrtpaberite laenamise voi tuletisinstrumentide positsioonist tuleneva voimenduse voi muude
vahendite abil. Finantsvoimendusega alternatiivfondide valitsejad peavad
Finantsinspektsioonile avaldama teavet kasutatud finantsvoimenduse iildise taseme kohta, selle
jagunemise kohta raha vOi védrtpaberite laenamisest tuleneva vdimenduse ja
tuletisinstrumentide omamisest tuleneva voimenduse vahel, vara korduva kasutamise ja fondi
finantsvoimenduse peamiste allikate kohta. Teave hdolmab iga alternatiivfondi laenatud raha voi
vadrtpaberite viit suurimat allikat ning igalt konealuselt allikalt saadud finantsvoimenduse
suurust iga alternatiivfondi kohta. Sisulisi muudatusi eelnduga neis sitetes tehtud ei ole.
Vorreldes kehtivaga antakse 10ikele 3 uus sOnastus ja sisu, millega tdpsustatakse, et
finantsvoimenduse méédra olulisuse hindamisel tuleb fondivalitsejal 1&htuda Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/61/EL artikkel 24 1dikes 6 viidatud komisjoni
delegeeritud digusaktis sitestatust (AIFMD artikkel 24 16ige (6)).

Ldige 5: Nagu eurofondide puhul, kehtib ka alternatiivfondide puhul, et osa jarelevalvelisi
aruandeid tuleb esitada vastavalt rahandusministri mééruses sitestatud korrale ja osa aruandeid
ning tiiendavat teavet direktiivi alusel kehtestatud delegeeritud aktis sétestatud korrale. Loige
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5 teebki viite AIFMD vastavale artiklile. Alternatiivfondi valitseja esitab Finantsinspektsioonile
eelndus esitatud IFS §-s 92 sitestatud teabe ning § 88 Idikes 2 sétestatud aruande fondi vara
kohta, teised sama 1dike punktis 2 sitestatud aruanded ja sama paragrahvi 1dikes 22 sitestatud
teabe vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/61/EL artikli 24 1digete 5a ja Sb
alusel viljatootatud sagedusele, tihtaegadele ja vormile.

Loige 6: Eelndu seadusena joustumise jirel tekib voimalus anda alternatiivfondi arvel laenu ka
tarbijatele. Eelnouga lisatakse esmalt kehtivasse IFS § 92 uus 1dige 6, mis joustub iildises korras
ja seejdrel taasesitatakse see samuti Idikena 6 uues sdnastuses §-s 92. Terve paragrahv saab uue
sonastuse 2027. aasta 16. aprillist. Lisatava l10ikega 6 kehtestatakse tidiendav jérelevalvelise
aruandluse kohustus sellise fondi valitsejale, kes annab alternatiivfondi arvel laenu. Sarnaselt
koigile teistele krediidiandjatele tuleb Finantsinspektsioonile sel juhul esitada ka
krediidiandjate ja -vahendajate seaduse §-des 57 ja 57! sitestatud aruandeid ja teavet ning nende
aruannete suhtes kohaldatakse sama seaduse §-s 58 sitestatut. Koiki laenuandjaid koheldakse
ithetaoliselt.

IFS § 93 1iked 1, 2, 4 ja 4'. Paragrahv reguleerib pensionifondi kohta avalikustatavale teabele
esitatavaid tdiendavaid ndudeid. Paragrahvis tehtud muudatused ei ole seotud direktiivi
iilevotmisega.

Halduskoormuse véhendamiseks kaotatakse eelnduga kohustuslike pensionifondide
investeeringute aruande koostamise ja avalikustamise kohustus, mida fondivalitseja on kehtiva
seaduse kohaselt kohustatud tegema kord kuus. Selleks jdetakse 1dikest 1 vélja viide
kohustusliku pensionifondi investeeringute aruandele ja tunnistatakse kehtetuks 10ige 2, mis
selle aruande perioodi, vormi ja avalikustamise tidhtacga reguleeris. Investeeringute aruande
koostamise ja avalikustamise kohustus on seni kehtinud vaid kohustuslike pensionifondide
suhtes, muude fondide, sealhulgas vabatahtlike pensionifondide, kohta sellist aruannet koostada
ega avalikustada pole vaja olnud. Kdigi avalike fondide investeeringute kohta on andmed
Finantsinspektsioonil (need on holmatud jarelevalvelise aruandlusega). FIS § 54 16ige 6 lubab
Finantsinspektsioonil avalikustada finantsjdrelevalve subjektide kohta siistematiseeritud voi
statistilisi andmeid, mis kajastavad {ildistatud kujul jérelevalve subjekti finantsseisundit, tema
poolt pakutavaid teenuseid vOi tema tegevust ning selles toimuvaid muutusi. Selline andmete
avalikustamine on lubatud iiksnes juhul, kui nende pdhjal ei ole vOimalik kindlaks teha
finantsjédrelevalve subjekti iiksikkliendi andmeid ega koondandmetega iseloomustatavasse
kogumisse kuuluvat finantsjirelevalve subjekti iiksikklienti. Konealuse sdtte alusel on
avalikkusele kéttesaadavaks tehtud erinevad andmed néiteks krediidiasutuste kohta. Sama on
plaanis edaspidi kasutada ka kohustuslike pensionifondide investeeringute puhul.
Investeeringute kohta kogub Finantsinspektsioon jérelevalvelise aruandluse kdigus nagunii ja
seda on voimalik halduskoormuse vihendamiseks dra kasutada. Edaspidi e1 pea pensionifondi
valitsejad enam koostama avalikke aruandeid kohustuslike pensionifondide investeeringute
kohta ning need andmed muutuvad kéttesaadavaks Finantsinspektsiooni veebilehel statistika
all.

Loikele 4 antakse eelnduga uus sOnastus. Muudatus on seotud pensionifondide pohiteabe
nduete muutmisega ja tugineb viimasel pensionifondide tasude, kulude ja investeeringute
analiiiisil®® (vt tdpsemalt IFS § 94 muutmise selgitusi). Pensionifondide pdhiteave
avalikustatakse edaspidi Pensionikeskuse veebilehel ja omakorda sealt saavad seda oma
klientide noustamisel kasutada ka pensionifondi valitsejad ja kontohaldurid. Selleks

28 Pensionifondide tasude ja investeeringute analiiiis_2024.pdf.
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siatestatakse 10ikes 4, et pensionifondi valitseja esitab pensioniregistri pidajale viimase
veebilehel avalikustamiseks: (i) pensionifondi pdhiteabe andmed ja nende muutumise korral
uuendatud pohiteabe andmed, arvestades eelndus esitatud IFS §-s 94 sitestatut ning (ii)
kohustusliku pensionifondi tingimused ja prospekti ning nende muutmise korral muudetud
tingimused ja prospekti. Ka praegu on kohustuslike pensionifondide dokumendid
Pensionikeskuse veebilehel pensionikogujatele ja laiemale avalikkusele kittesaadavad. See
pohimdte jadb kehtima ka edaspidi. Muudatus on kavandatud joustuma 2027. aasta 1. jaanuaril,
mis annab asjaosalistele aega uuendatud kujul pohiteabe avalikustamise ettevalmistamiseks.

Lisatavas 1dikes 4' tipsustatakse, et kui pensionifondi tingimuste vdi prospekti kohaselt on
fondil lubatud votta edukustasu, tuleb sellise fondi valitsemistasu ja jooksvate tasude
avalikustamisel viidata ka edukustasu votmise voOimalusele. Muudatusega lahendatakse
praktikas esile kerkinud probleemi, kus edukustasu votmine ei ole olnud piisavalt lébipaistev.
Kuivord eelnduga tidpsustatakse tasude jaotust ning jdetakse edukustasu (selle eriparadest
lahtuvalt) jooksvate tasude alt vélja, on oluline, et valitsemistasu ja jooksvate tasude nditamisel
oleks selgelt viidatud, et antud fondi puhul vdib fondivalitseja votta ka edukustasu. Ehk
madalad valitsemistasu ja jooksvate tasude numbrid ei pruugi tdhendada, et tasud ka
tegelikkuses nii madalaks jdavad.

IFS § 93'. Pensionifondi kohta teabe avalikustamise ja aruandluse erisuste jakku lisatakse uus
paragrahv,  milles  sitestatakse = pensionifondi  jarelevalvelise = aruandluse ja
Finantsinspektsioonile esitatava muu teabe erisused. Paragrahvis sétestatakse, et pensionifondi
kohta ei koostata ega esitata Finantsinspektsioonile fondi osakute vo0i aktsiate aruannet.
Muudatus ei ole seotud direktiivi lilevotmisega, kiill aga vdhendatakse sellega pensionifondi
valitsejate halduskoormust. Andmed pensionifondi osakute kohta saab Finantsinspektsioon
kétte pensioniregistri pidajalt, mistdttu ei ole pohjust neid kiisida pensionifondi valitsejatelt.

Eelnduga tehakse samas paragrahvis ka teine muudatus ning lisatakse juurde teine 16ige. Loikes
2 sitestatakse, et pensionifondi jirelevalvelise aruandluse ja Finantsinspektsioonile teabe
esitamise suhtes ei kohaldata eelndus esitatud IFS § 88 1dike 2 punktis 2 ning 1digetes 2!, 2%,
6!, 9 ja 10 sitestatut. See muudatus on seotud direktiivi {ilevdtmisega ning kuna IFS § 88
muudatused joustuvad hiljem — 2027. aasta 16. aprillil — lisatakse IFS § 93! teine 1dige ka sama
joustumise kuupidevaga. Viidatud sidtete puhul on tegemist aruannete ja andmetega, mille
Finantsinspektsioonile esitamise kohustus tuleneb direktiividest, mis kohalduvad vastavalt
eurofondidele ja alternatiivfondidele, mitte aga pensionifondidele.

IFS § 94. Paragrahv reguleerib pensionifondi pohiteavet. Eelnduga antakse tervele paragrahvile
uus sdnastus. Muudatus ei ole seotud direktiivi iilevotmisega.

IFS kohaselt tuleb pensionifondi valitsejal lisaks fondi tingimustele ja prospektile koostada
pensionifondide kohta ka pohiteave, sealhulgas on sitestatud, et pohiteave koostatakse
Komisjoni madruse (EL) nr 583/2010 alusel, mis kuni 2022. aasta 16puni reguleeris eurofondide
pohiteavet. Alates 1. jaanuarist 2023 koostatakse eurofondide kohta pohiteavet Euroopa
Parlamendi ja Noukogu middruse (EL) nr 1286/2014 (PRIIPi madrus) kohaselt.
Pensionifondidele ei kohaldu kumbki EL &igusaktidest, lisaks on varasem eurofondide
pohiteabe méérus (EL) nr 583/2010 ka kehtetuks muutunud. Kehtivas seaduses kasutatud EL
otsekohalduva maiidruse lakoonilise kohaldamise pensionifondide suhtes, kes madruse
kohaldamisalasse ei peaks kuuluma, pdhiseaduspirasuse seadis kiisimuse alla ka diguskantsler.
Eelnevast tulenevalt on pensionifondide pohiteabe regulatsioon {ile vaadatud ja eelndus on
esitatud muudatused selle uuendamiseks.
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Eelndus on senisest pensionifondide pohiteabe dokumendist loobutud. Praktika on ndidanud, et
pensionifondi valides voi fondi vahetades pensionikogujad valdavalt pohiteabe dokumente ei
loe. Senine pohiteabe dokument on umbes 2-3 lehekiilje pikkune ning selle sisu ei pruugi olla
igaiihe jaoks lihtsalt moistetav. Teises sambas on 26 ja kolmandas sambas 17 erinevat
pensionifondi. Koigi nende fondide pohiteabe dokumentide omavaheline vordlus on
ebamdistlikult mahukas ja voib eeldada ka teatud eriteadmisi valdkonnast. Eelnduga
asendatakse pensionifondide pohiteabe dokument koiki vastava samba pensionifonde hdlmava
vordlustabeliga, mis sisaldab kdige olulisemat infot pensionikoguja jaoks.

Ldige 1 sétestab, mis infot pensionifondi pdhiteave sisaldab. Pensionifondi pdhiteabest leiab
edaspidi: (i) pensionifondi nimetuse; (ii) pensionifondi riskitaseme ja mérke selle kohta, kui
pensionifondi riskitase v0i maksimaalne aktsiariski osakaal langeb fondi tingimustes vdi
prospektis kindlaksméddratud aja jooksul (st kas tegemist on nn ,,elutsiikli fondiga“); (iii) Eesti
investeeringute osakaalu pensionifondi vara puhasviirtusest; (iv) mérke selle kohta, kas
vastavalt pensionifondi tingimustele vdi prospektile kasutab fond investeerimisel aktiivset voi
passiivset investeerimisstrateegiat; (v) pensionifondi valitsemistasu ja jooksvad tasud; (vi)
mirke selle kohta, kas vastavalt pensionifondi tingimustele vdi prospektile voib fond votta
edukustasu ja eelmise kalendriaasta edukustasu suuruse ning (vii) pensionifondi keskmise
tootluse viimase iihe, viie ja kiimne jooksva aasta kohta. Ehk teisisonu hakkabki pohiteave
koosnema koige olulisemast infost — fondi tootlusest, tasudest, riskitasemest, asjaolust, kui
palju investeerib pensionifond Eestisse ning viidetest sellele, kas tegemist on no aktiivselt voi
passiivselt juhitud pensionifondiga (mis omakorda peaks muu hulgas tasude suurust mojutama)
ja kas tegemist on nn elutsiikli fondiga, kus aktsiariski osakaal automaatselt viheneb ajas.
Pohiteave aitab pensionikogujal teha kaalutud investeerimisotsust, mis arvestaks tema
riskitaluvuse ja investeerimiseesmédrkidega. Kel on huvi voi vajadust detailsema info jérele,
saab selle jdatkuvalt kitte pensionifondide tingimustest ja prospektist. Jargnevas tabelis on
toodud ndide pohiteabe tabeli kohta. Tabeli tdpne kujundus, sh millisel viisil on need andmed
esitatud, selgub praktikas.

Tabel nr 1. , Niide pdhiteabe tabelist>*

Tasud Tootlus Eesti
Fond Elutsiikli | Indeks- | Jooksvad [Valitsemis| Edukus- investeeringute
Riskitase |strateegia| fond tasud -tasu tasu [2a|5a |10a osakaal Prospekt
Nimi 1 X X X X X X X | x X X link
Nimi 2 X X X X X X X | x X X link

Loige 2 annab volitusnormi rahandusministri mddruse kehtestamiseks, et tdpsustada
pensionifondi riskitaseme médramise korda. Médruse kavand on esitatud seletuskirja lisas nr 1.

Loikes 3 on tdpsustatud, et Eesti investeeringute osakaalu médramisel ei vdeta Eesti
investeeringuna arvesse pensionifondi vara paigutust Eesti krediidiasutuste hoiustesse ning et
investeeringuid teistesse fondidesse voib Eesti investeeringute osakaalu méairamisel arvesse
votta selle teise fondi varast vaid osas, mis on otse vOi teiste fondide kaudu investeeritud
Eestisse. Sétte eesmirk on ndidata investoritele ja laiemale avalikkusele, mis osas ldheb

29 x asemel tuleb tabelisse teatud numbriline viirtus voi tekst.
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pensionifondi kogutud raha Eesti majandusse. Pensionifondidel ei ole kohustust investeerida
Eestisse, investeerimisotsuste tegemisel seatakse esikohale osakuomanike huvid.

Sarnaselt kehtivale seadusele tdpsustatakse loikes 4, milliseid tasusid ja kulusid néidatakse
pensionifondi jooksvate tasude all. Vorreldes kehtivaga jdetakse jooksvate tasude alt vilja
edukustasu. Nii on see ka teiste fondide puhul. Pensionifondi edukustasu on aga IFS § 65 15ike
33 kohaselt valitsemistasu osa, millest lihtuvalt omakorda oleks see kuulunud jooksvate tasude
alla. Edukustasu arvutamise ja vOtmise loogika eripdradest ldhtuvalt pole aga {ildiselt ette
nédhtud, et see jooksvates tasudes sisalduma peaks. Sellest tulenevalt on 1dikes 4 sitestatud, et
pensionifondi jooksvates tasudes peavad sisalduma kdik eelmise kalendriaasta tasud ja kulud,
mis IFS § 58 Idike 1 punktide 1-3 kohaselt tasutakse pensionifondi arvel, vélja arvatud
edukustasu. Ehk teisisonu — jooksvad tasud votavad kokku tegelikud tasud ja kulud, mis fondi
arvel kaeti. Uuel kujul pensionifondi pohiteave peab lisaks valitsemistasule ja jooksvatele
tasudele sisaldama eraldi marget selle kohta, kas antud fondi puhul voib fondivalitseja votta
edukustasu ning juhul, kui see nii on, tuleb pohiteabes eelmise kalendriaasta edukustasu suurus
ka vilja tuua.

Loige 5: Enamik andmeid saab pensionifondi pdhiteabes olema kalendriaasta 16pu seisuga.
Erandiks on pensionifondi nimetus, mis nii tihti ei muutu, ning tootluse andmed, mis vastupidi
— hakkavad olema jooksva viimase, viie ja kiimne aasta kohta ning nditavad hetkeseisu. Siiski,
kui kalendriaasta jooksul peaks aset leidma olulisi muutusi, tuleb pensionifondi valitsejal neid
jooksvalt uuendada (18ige 6 teine lause). Viimane kehtib kdigi pShiteabes esitatavate andmete
kohta, vilja arvatud tootlused, mida pensioniregistri pidaja ise igapdevaselt uuendab.

Ldike 6 esimene lause sédtestab andmete pensioniregistri pidajale esitamise. Nagu 6eldud, kéib
see koigi andmete kohta, vilja arvatud tootlused. Samuti sitestab see andmete uuendamise
kohustuse. Pensionifondi valitseja peab andmeid uuendama igal kalendriaastal, hiljemalt
jaanuari 1opuks. Vilja arvatud kalendriaasta jooksul aset leidvad olulised muudatused, millisel
juhul tuleb andmeid jooksvalt uuendada.

Jooksvate tasude suhtes kehtib andmete jooksva uuendamise puhul erisus. Loike 7 kohaselt on
seda lubatud teha vaid juhul, kui pohjuseks on fondi valitsemistasu suuruse muutumine.
Pohiteabes avaldatud pensionifondi jooksvate tasude suurust jooksva kalendriaasta sees muudel
pOhjustel muuta ei saa.

Loige 8 reguleerib pensionifondi pohiteabe avalikustamist. POhiteabe teeb kittesaadavaks
pensioniregistri pidaja oma veebilehel. Pensionikeskuse veebilehel hakkavad edaspidi olema
eraldi tabelid kohustuslike ja vabatahtlike pensionifondide kohta. Vastava samba
pensionifondide andmed on tabelis korvutatud, mis holbustab pensionifondide vordlemist.
Lisaks kohustatakse 16ikega 8 sellel samal kujul pdhiteavet kasutama ka pensionifondi kohta
teabe avalikustamisel ja pensionifondi osakute pakkumisel. Viimane kehtib sdltumata isikust
ehk sellest peavad kinni pidama nii pensionifondi valitseja, kontohaldur kui viimaste esindajad,
keda pensionifondi pakkumisel kasutada vdidakse. Nii tagatakse pensionikogujale iihetaoline
info sOltumata kanalist, kust ta seda infot saab.

Loikes 9 on tdpsustatud, et tootluse avaldamise suhtes pensionifondi pShiteabes ei kohaldu IFS
tildised tootluse avaldamise nduded ehk IFS § 82. Perioodid mille kohta ja kuidas pensionifondi
pohiteabes tootlust avaldatakse, sdtestab uues sdnastuses IFS § 94 ise. Samuti ei saa uuel kujul
pensionifondi pdhiteabe puhul kohaldada IFS § 73 ldikes 8 ja §-s 75 sitestatut (1dige 10).
Esimene neist ndeb ette dokumentide kinnitamise juhatuse poolt, mida uue pohiteabe
ilesehituse tottu pole vdimalik enam kohaldada. Teises on kehtestatud ndouded fondi
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pohiteabele, mis edaspidi jddvad kehtima eurofondidele ja alternatiivfondidele (kelle suhtes
need otsekohalduva mééruse alusel ka kohalduma peaksid).

Loikega 11 jdetakse uuel kujul pensionifondi pohiteabe alt vélja to6andja pensionifondid ning
pensionifondid, eurofondid ja alternatiivfondid, mis on registreeritud PEPPina ehk
iileeuroopalise personaalse pensioniplaanina. PEPPide pohiteave on reguleeritud Euroopa
Parlamendi ja ndukogu maiiruses (EL) 2019/1238, iileeuroopalise personaalse pensionitoote
(PEPP) kohta. Té6andja pensionifondid on kiill Euroopa Parlamendi ja ndukogu méiruse (EL)
nr 1286/2014, mis késitleb kombineeritud jae- ja kindlustuspdhiste investeerimistoodete
(PRIIPid) pohiteabedokumenti, kohaldamisalast véljas, kuid pdhjusel, et selliseid
pensionifonde Eestis praktikas ei ole, ei ole nende pohiteavet ka praegu eraldi reguleeritud.
Toodandja pensionifondid on olemuslikult ka teistsugused — sellisesse pensionifondi saab
sissemakseid teha té0andja, kes on fondi tingimustes nimetatud. Kui selleks peaks tekkima
praktiline vajadus, tullakse to6andja pensionifondi pohiteabe reguleerimise kiisimuse juurde
hiljem uuesti tagasi.

Uues sonastuses paragrahv joustub 2027. aasta 1. jaanuaril. See jitab piisava aja uuel kujul
pohiteabe viljatootamiseks.

IFS § 96 1oiked 1, 11, 2, 3 ja 6. Paragrahv reguleerib pensionifondi prospektis ja pdhiteabes
sisalduva teabe muutmise erisusi ning puudutab vaid kohustuslikke pensionifonde ja td6andja
pensionifonde. Muudatused ei ole seotud direktiivi iilevotmisega ja on tingitud uuel kujul
pensionifondide pohiteabe kehtestamisest. Kuivord pensionifondide (vélja arvatud todandja
pensionifondid ja PEPPid) pohiteave on eraldi reguleeritud uues sonastuses IFS §-s 94, jaetakse
16ikest 1 vilja viide kohustuslike pensionifondide pohiteabe muutmisele ning sétestatakse, et
IFS §-des 77 ja 78 sitestatud fondi prospekti muutmise regulatsiooni kohaldatakse
kohustuslikele pensionifondidele ning prospekti ja pohiteabe (mida edaspidi nimetatakse selles
paragrahvis ihiselt prospektideks) muutmise regulatsiooni tddandja pensionifondidele,
arvestades §-s 96 sitestatud erisusi. Lisaks tidpsustatakse uues 1dikes 1!, et uuel kujul
pensionifondi pohiteabe muutmise suhtes ei kohaldata ka IFS §-des 77 ega 78 sétestatut. Kuidas
pohiteabes esitatud andmeid muudetakse, on sdtestatud uues sonastuses IFS §-s 94.

Kohustuslike pensionifondide puhul jddvad kehtima Idigetes 2 ja 3 sdtestatud prospekti olulise
muutmise erireeglid. SOnastusi tdpsustatakse vaid ulatuses, mis on vajalik, et oleks aru saadav,
et 1oiked 2 ja 3 kehtivad kitsalt prospekti muutmise suhtes ja ei hdlma kohustusliku
pensionifondi pdhiteabe muutmist. Analoogne muudatus tehakse ka 15ikes 6.

Nagu IFS § 94 muutmine, joustuvad ka § 96 muudatused 2027. aasta 1. jaanuaril.

IFS § 104 16ige S. Eurofondi vara investeerimise ja riskide hajutamise paragrahvi lisatakse
106ige 5, millega tapsustatakse, et vara puhul, mille fondivalitseja kannab eelndus esitatud IFS §
57 1dike 1 punktis 2 nimetatud likviidsusriski juhtimise meetme rakendamisel eraldi
konto(de)le, ei pea ta sellise vara puhul arvestama IFS 11. peatiikis ehk fondi vara
investeerimise ja sellega tehtavate tehingute peatiikis sédtestatud vara investeerimise ja riskide
hajutamise ndudeid ja piiranguid (UCITSD artikkel 57 16ige (3)).

IFS § 115 loiked 3, 5 ja 6. Riskide hajutamise paragrahvis, mis puudutab eurofondi vara
investeerimist hoiustesse, véértpaberitesse, rahaturuinstrumentidesse ja tuletisinstrumentidesse,
tehakse muudatused, mis on vajalikud direktiiviga (EL) 2024/2994 UCITSD-s tehtavate
muudatuste iilevotmiseks.
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UCITSD-st tulenesid vastaspoole riskile regulatiivsed piirangud {iksnes bdrsiviliste
tuletisinstrumentidega tehtavate tehingute puhul, olenemata sellest, kas tuletisinstrumendid on
keskselt kliiritud. Kuna keskne kliirimiskord maandab tuletislepingutele omast vastaspoole
riski, on kohaldatavate vastaspoole riski piirméddrade puhul edaspidi vaja arvesse vdtta, kas
tuletisinstrumenti on keskselt kliirinud keskne vastaspool, kes on saanud tegevusloa voi keda
on tunnustatud médruse (EL) nr 648/2012 kohaselt. Direktiiviga (EL) 2024/2994
vordsustatakse borsil kaubeldavate ja borsiviliste tuletisinstrumentide tingimusi. Kuivord
konealuse direktiivi rakendamise tdhtaeg on 25. juuni 2026, on ka IFS § 115 muudatuste
joustumine planeeritud sellele kuupéevale.

Loikes 3 asendatakse viide reguleeritud turu vélisele tuletistehingule viitega tuletistehingule,
mida ei arveldata Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééruse (EL) nr 648/2012 borsivéliste
tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta artikli 14 kohaselt
tegevusloa saanud vai artikli 25 kohaselt tunnustatud keskse vastaspoole, sama mééruse artikli
2 punkti 1 tdhenduses, kaudu ehk mida ei kliirita nimetatud isikutega. Vastaspoole puhul tuleb
siin 1dhtuda viidatud otsekohalduva miiruse méératlustest (UCITSD artikkel 52 16ike (1) teise
16igu sissejuhatav lause ja artikkel 2 16ike (1) punkt v)). Ka ldike 5 punktis 1 asendatakse viide
reguleeritud turu vilistele tuletistehingutele viitega tuletistehingutele (UCITSD artikkel 52
16ike (2) esimene 15ik).

Kuivord direktiivi muudatustest tulenevalt on fookus sellel, kas tuletistehingute puhul leiab aset
kliirimine keskse vastaspoole kaudu, tehakse vastav tipsustus ka 15ikes 6. Ldikes sitestatud 20
protsendi piirmadr kohaldub kokku iihe isiku emiteeritud véértpaberite ja rahaturuinstrumentide
vairtusele ning sellesse isikusse paigutatud hoiuste véirtusele ja riskipositsioonidele, mis
tulenevad selle isikuga tehtavatest tuletistehingutest, mida ei kliirita keskselt madruse (EL) nr
648/2012 artikli 14 kohaselt tegevusloa saanud voi artikli 25 kohaselt tunnustatud keskse
vastaspoole kaudu. Keskse vastaspoole all mdistetakse vastaspoolt sama miédruse artikli 2
punkti 1 tdhenduses, so iihel vo1 mitmel finantsturul kaubeldavate lepingute vastaspoolte vahel
olevat juriidilist isikut, kes on iga miiiija jaoks ostja ja iga ostja jaoks miilija (UCITSD artikkel
52 10ike (2) teise 10igu punkt c) ja artikkel 2 151ke (1) punkt v)).

IFS § 120 16ige 10. Paragrahv reguleerib alternatiivfondi (mille puhul investeeringute peatiikis
on kasutatud muu avaliku fondi mdistet) vara investeerimise ja riskide hajutamise ndudeid.
Alternatiivfondidele kohalduvad iildiselt eurofondide suhtes kehtestatud nduded ja piirangud.
Vajalikud erisused on sétestatud spetsiifiliselt alternatiivfondidele moeldud jaos, mis kehtivas
seaduses hdlmab §-e 120 ja 120'. Eurofondide puhul kehtib pdhimdte, et fondi arvel ei vdi anda
laenu ega votta kdendamise voi muu tagamisega seotud kolmandate isikute kohustusi. See
pohimote jadb kehtima. Loikega 10 kehtestatakse alternatiivfondidele erand sellest tildisest
pohimdttest. Direktiivist tulenevalt tekib voimalus alternatiivfondi arvel laenu anda (AIFMD
artikkel 4 15ike (1) punkt (ar)). Nouded laenutehingutele sitestatakse IFS-i lisatavas §-s 1207
ning nende tingimuste ja piirangutega tuleb alternatiivfondi arvel laenu andmisel arvestada.

IFS § 120" 1dige 4. Kuivord IFS § 120! 15ike 1 kohaselt ei kohaldata kinnisele alternatiivfondile
vara investeerimisel, riskide hajutamisel ja muude fondi varaga tehtavate tehingute puhul
investeeringute peatiikis eurofondide suhtes ega ka alternatiivfondide spetsiifilises §-s 120
sitestatut, kui § 120! ise ei sitesta teisiti, lisatakse paragrahvi uus 15ige, et oleks iiheselt selge,
et ka kinnise alternatiivfondi arvel v4ib anda laenu nagu on sétestatud eelndus esitatud IFS §
120 16ikes 10.
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IFS § 1202 Uue paragrahviga kehtestatakse nduded laenutehingutele. Paragrahv kohaldub
selliste alternatiivfondide suhtes, mille arvel antakse laenu ja pohineb AIFMD artikli 15 16igetel
(4a)—(41).

Loikega 1 kehtestatakse laenu andmisele mahupiirang, mida kohaldatakse laenu andmisele
finantssektorisse. Kui laenu antakse eurofondile voi1 teisele alternatiivfondile voi
pensionifondile, kindlustusandjale, edasikindlustusandjale vd&i kindlustusvaldusettevdtjale,
krediidiasutusele, krediidiasutuse abiettevitjale voi finantseerimisasutusele KAS-i tdhenduses
(viimane  hdlmab  investeerimisithingut  ja  segafinantsvaldusettevotet,  samuti
finantseerimisasutust VpTS-i tihenduses), ei voi sellisele iihele isikule antavate laenude tinglik
vaartus kokku iiletada 20 protsenti laenu andva fondi vara puhasviirtusest. Laenude piirméér
tuleneb direktiivist ja sellise piirangu eesmark on piirata alternatiivfondide, mille arvel antakse
laenu ja muude finantssektori asutuste vastastikuse seotuse riske. Direktiiv ei viita fondide
puhul pensionifondile laenu andmisele. Arvestades, et tegemist on riskide kontsentreerumist
ohjava ja finantsstabiilsust hoidva séttega, on fondide loetellu eelnduga siiski hdlmatud ka
pensionifondid.

Loige 2 tapsustab 20 protsendi piirmédédra kohaldamist. Piirmééra tuleb kohaldada arvates
kuupéevast, mille sitestavad fondi tingimused, pdhikiri voi prospekt. Kuupéeva kehtestamisel
fondi dokumentatsioonis tuleb fondivalitsejal (voi aktsiaseltsifondil endal) l&dhtuda selle
konkreetse fondi investeerimisstrateegiast ja fondi vara eripérast, kuid see peab olema varasem
fondi osakute vOi aktsiate esmase viljalaskmise kuupdevast kahe aasta moddumisest.
Erandkorras voib siiski seada ka pikema tdhtaja. Tédhtaega on voimalik pikendada kuni 12 kuud.
See peab olema pdhjendatud tulenevalt fondi investeerimisstrateegiast ja vara eripdrast ning
Finantsinspektsioon peab selleks olema loa andnud.

20 protsendi piirmééra kohaldamise peatab see, kui fondi vara puhasvédrtust suurendatakse voi
vihendatakse osakute vOi aktsiate véljalaskmise ja tagasivotmise 1dbi, st kui lastakse vélja uusi
osakuid voi aktsiaid voi voetakse neid tagasi (10ige 3). Piirméddra kohaldamise peatumine on
ajutine ja vOib maksimaalselt kesta kuni 12 kuud. Perioodi otsustamisel tuleb fondivalitsejal
(voi aktsiaseltsifondil) 1dhtuda fondi osakuomanike voi aktsiondride oOigustatud huvidest.
Samuti ei kohaldata piirmééra, kui fond on likvideerimisel ja selle kdigus hakatakse fondi
osakute voi aktsiate tagasivotmiseks fondi vara vodrandama (10ige 4).

Loige 5 tipsustab selguse huvides, et kui alternatiivfondi nédol, mille arvel laenu antakse, on
tegemist Euroopa riskikapitalifondi, Euroopa sotsiaalettevatlusfondi voi Euroopa pikaajalise
investeerimisfondiga, kohalduvad 16ikes 1 sdtestatud 20 protsendi piirmééra rakendamisel IFS
§ 9 loikes 3, 4 voi 8 viidatud vastavas EL Gigusaktis sitestatud fondi vara investeerimist
puudutavad piirméirad, piirangud ja muud tingimused ikka ka endiselt. Ehk laenu andmine ja
sellega seotud nduded ei vabasta muude, vastava fondi suhtes kehtivate nduete tditmisest.

Loige 6: Kui alternatiivfondi arvel antakse laenu, peab olema tagatud, et sellega teenitud tulu
peab jdama fondi. Ehk laenu késitletakse selles osas nagu iga teist investeeringut. Teenitud
tulust on lubatud maha arvata vaid tasu laenu haldamise eest.

Loige 7 kehtestab huvide konflikti vilistavad sétted. Alternatiivfondi arvel ei ole lubatud laenu
anda no6 seotud isikutele — fondi enda valitsejale, tema todtajatele ega aktsiaseltsifondi puhul
fondi toGtajatele, fondi enda depositooriumile voi sellisele kolmandale isikule, kellele on
depositooriumi iilesanded edasi antud, samuti kolmandale isikule, kellele on fondivalitseja
tilesanded edasi antud, ega tema tdotajatele ning fondi enda valitsejaga samasse
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konsolideerimisgruppi kuuluvale ettevotjale. Viimane on lubatud vaid juhul, kui see gruppi
kuuluv ettevdtja annab laenu vaid sellistele isikutele, keda pole eespool nimetatud.

Loige 8 keelab sellise laenutegevuse, mille ainsaks eesmérgiks on laenud voi neist tulenevad
riskipositsioonid kolmandale isikule {ile anda. Seejuures ei oma tihtsust mil viisil tileandmine
aset leiab (laenulepingu iileandmine voi sellest tuleneva ndude loovutamine). Seega peaks laenu
andmine {ldiselt toimuma fondi vara investeerimiseks ja olema kooskdlas fondi
investeerimisstrateegia ja regulatiivsete piirangutega.

Loige 9 piirab laenulepingu vai sellest tuleneva noude loovutamist kolmandale isikule. Kui
sellist praktikat kasutatakse, peab fondi riskipositsioonina sdilima vahemalt 5% laenu tinglikust
vadrtusest. See kehtib iga laenu kohta, mis kolmandale isikule loovutatakse. Direktiivi kohaselt
on kdnealuse piirangu eesméirk hoiduda moraaliriskist ja tagada, et alternatiivfondide arvel
antavad laenud oleksid no kvaliteetsed. Sama 1dike teine lause seab ka ajalised tingimused
ndutud riskipositsiooni séilitamisele. Kui laenuperiood on pikem kui kaheksa aastat, tuleb
riskipositsiooni sdilitada vihemalt 8 aastat. Kui laenuperiood on lithem, peab riskipositsiooni
sdilitama laenu l0pptdhtajani. Soltumata tdhtajast tuleb riskipositsiooni sdilitada laenu
16pptihtajani ka kdigi tarbijatele antud laenude puhul.

Ldige 10: Fondi puhul on esimesel kohal alati selle investorid. Sellest 1dhtuvalt sétestab 15ige
10 erandid, mil 1dikes 9 sétestatud riskipositsiooni séilitamise nduet tdita ei tule. See saab tulla
kone alla olukorras, kus riskipositsiooni osa sdilitamine ldheks vastuollu alternatiivfondi
investeerimisstrateegia elluviimisega voi fondi vai tema valitseja suhtes kehtivate regulatiivsete
nduetega. Asjaolud, mis lubavad 1diget 9 mitte kohaldada, on jirgmised:

1) fondivalitseja vdi aktsiaseltsifond hakkab fondi likvideerimise kidigus fondi vara
voorandama, et selle osakuid vai aktsiaid tagasi votta;

2) fondi vara voorandamine on vajalik Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 215 alusel vastu
voetud piiravate meetmete voi tootenduete tiitmiseks;

3) laenulepingu voi sellest tuleneva ndude loovutamine on fondi osakuomanike vo1 aktsionéride
parimates huvides ja vajalik fondi investeerimisstrateegia sellekohaseks rakendamiseks voi

4) laenuleping voi sellest tulenev ndue loovutatakse tingituna laenuga seotud riski
halvenemisest, mille fondivalitseja v3i aktsiaseltsifond on tuvastanud fondi osakuomanike voi
aktsiondride ees hoolsuskohustuse tditmise ja riskijuhtimise protsessi kdigus ning lepingu voi
sellest tuleneva ndude omandajat on riski halvenemisest teavitatud.

Lodike 9 mittekohaldamine vdib investeerimisstrateegia rakendamiseks olla pohjendatud nditeks
olukorras, kus riskipositsiooni sdilitamine noutud osas tooks kaasa selle, et fond iiletaks oma
investeeringute piirméairasi. POhjuseks voivad olla ka néiteks muudatused fondi vara jaotuses,
mille tottu ei ole fondil enam riskipositsiooni konkreetse sektori vdi konkreetse varaklassi
suhtes. Fondi investeerimisstrateegia ei pruugi ette niha ka no raskustes oleva vara valitsemist,
mis tdhendab, et juhul, kui laenuvdtja olukord on muutunud selliselt, et ta ei suuda oma
kohustusi tdita, voib samuti kone alla tulla 16ike 9 mitte kohaldamine.

Kui fondivalitseja voi aktsiaseltsifond peab vajalikuks 1dikes 10 sitestatud erandit kasutada,
voib Finantsinspektsioon 16ike 11 alusel temalt nduda vastavalt iithe voi mitme 1dikes 10

nimetatud asjaolu tdendamist.

Loikes 12 tapsustatakse, et tarbijale laenu andmisel kohalduvad ildised sellise laenu suhtes
kehtivad nduded. See tihendab, et ka fondivalitsejal voi aktsiaseltsifondil tuleb tdita VOS §-
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des 402—421 krediidilepingu pakkumisele ja sGlmimisele esitatavaid ndudeid ning KAVS §-des
47-53" krediidi andmisele kehtestatud ndudeid.

Loige 13: Kuivord laenu ei pruugita alati anda alternatiivfondi arvel otse, tdpsustab 16ige 13, et
ka laenu andmist kaudselt kolmanda isiku voi eriotstarbelise ettevotja kaudu, késitletakse laenu
andmisena fondi arvel. Seda juhul, kui (i) sellist laenu antakse fondi arvel v4i nimel voi (ii)
fondivalitseja nimel, kui fondivalitseja voi aktsiaseltsifond osaleb laenu struktureerimises voi
enne laenuga seotud riskipositsiooni vOtmist laenu tingimuste kindlaksmédramises voi
kokkuleppimises. Séte ei voimalda sel viisil IFS-s laenu andmise suhtes kehtestatud nduetest
korvale hiilida. Loige 13 arvestab definitsiooniga AIFMD artikli 4 16ike (1) punktis (ar).

IFS § 127 loige 2. Paragrahv reguleerib tehinguid tuletisinstrumentidega ja kehtestab
vélisvaluutas nomineeritud véértpaberitesse investeerimise piirangud. Ldikes 2 on kehtestatud
kogu vilisvaluuta avatud netopositsiooni piirang spetsiifiliselt konservatiivsele
pensionifondile, mis tunnistatakse eelnduga kehtetuks, kuivord kaob sellise fondi valitsemise
kohustus. Muudatus ei ole seotud direktiivi lilevotmisega vaid tugineb pensionifondide tasude,
kulude ja investeeringute analiiiisis tehtud ettepanekutele®’.,

IFS § 129. Paragrahv, mis sitestab piirangud konservatiivse pensionifondi vara
investeerimisele, tunnistatakse kehtetuks. Eelnduga kaob pensionifondi valitsejal kohustus
valitseda IFS-s médratletud konservatiivset pensionifondi. Eelndu ei keela konservatiivsema
strateegiaga pensionifondi valitsemist ega juba olemasolevate konservatiivsete pensionifondide
valitsemisega jatkamist. Spetsiifilised investeerimispiirangud sellistele fondidele edaspidi aga
puuduvad ning pensionifondi valitsejal endal tuleb fondi tingimuste ja prospektiga sisustada
fondi investeerimisstrateegia ja -poliitika. Muudatus ei ole seotud direktiivi iilevotmisega vaid
tugineb samuti pensionifondide tasude, kulude ja investeeringute analiilisis tehtud
ettepanekutele.

IFS § 140 1dige 3. Kehtiva IFS-i kohaselt saavad omavahel iihineda lepingulised fondid ja
omavahel iihineda aktsiaseltsifondid. Lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi {ihinemist ette
ndhtud ei ole. Eelnduga muudetakse seda ning vOimaldatakse ka lepingulise fondi ja
aktsiaseltsifondi ithinemist. Muudatus ei ole seotud otseselt direktiivi iilevotmisega. Kiill aga
viib see IFS-i fondide {ihinemise regulatsiooni fondide direktiivides sdtestatuga kooskolla.
Nimelt ei piira UCITSD ega AIFMD selliselt fondide tihinemist (vt ka kehtiva IFS § 140 l6ikeid
3 ja 4 koosmdjus). Fondivalitseja jaoks, kes valitseb erinevas vormis investeerimisfonde ja
soovib oma fonde tithendada, on muudatus halduskoormust vihendav.

Loikes 3 sdtestataksegi vastavalt, et lepinguline fond vdib tihineda lepingulise fondiga voi
aktsiaseltsifondiga ning tépsustatakse, et lepingulised fondid vodivad iihineda ka selliselt, et
moodustatakse uus lepinguline fond ning lepinguline fond ja aktsiaseltsifond selliselt, et
asutatakse uus aktsiaseltsifond. POhimote, et fondid iihinevad 1dbi uue fondi moodustamise, ei
ole uudne, seda lubab ka kehtiv IFS. Muudatus lihtsalt lubab edaspidi ka lepingulisel fondil ja
aktsiaseltsifondil iihineda nii, et asutatakse uus aktsiaseltsifond. Kehtima jaib ka see, et iiks
aktsiaseltsifond vaib iihineda teise aktsiaseltsifondiga ning et aktsiaseltsid vdivad iihineda ka
nii, et asutatakse uus aktsiaseltsifond.

IFS § 141. Paragrahvis, mis reguleerib lepingulise fondi {ihinemist, viiakse nii pealkirjas kui
koigis sdtetes lepinguline fond mitmusesse. Seda pdhjusel, et edaspidi oleks iiheselt selge, et

30 Pensionifondide tasude ja investeeringute analiiiis_2024.pdf.
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IFS § 141 jaab reguleerima lepinguliste fondide omavahelist {ihinemist. Muudatus ei ole seotud
direktiivi iilevotmisega.

IFS § 142 1diked 2 ja 2. Aktsiaseltsifondi iihinemist kisitlevas paragrahvi 1dikes 2 tehakse
tdpsustus, et driseadustiku (AS) § 391 Idigetes 1-5 sitestatut kohaldatakse aktsiaseltsifondi
ithinemisel teise aktsiaseltsifondiga. PGhimote, et aktsiaseltsifond ei saa ithineda muus vormis
4riiihinguga kui aktsiaselts (aktsiaseltsifond), jidb kehtima. Loikega 2! tipsustatakse omakorda,
et lepingulise fondiga iihinemise korral kohaldatakse sellisele iithinemisele IFS-s sétestatut ja
AS § 391 Idigetes 1-5 iihinemise viiside kohta sitestatut. Lepinguline fond on varakogum ja
pole #riiihing. Reguleerides aktsiaseltsi ithinemist ei ole AS sellise varakogumiga iihinemisega
arvestanud. Ldikega 2' kohaldatakse aktsiaseltsifondi ja lepingulise fondi iihinemise suhtes
viidatud AS f{ildisi {thinemise norme, kuid tulenevalt IFS-st ei vilista siis AS § 391 1dige 1
iihinemist lepingulise fondiga ning viidatud AS-i sitete puhul ldhtutakse nagu iihineksid kaks
aritihingut omavahel. Aktsiaseltsifondi ja lepingulise fondi ihinemisel on ihendavaks fondiks
alati aktsiaseltsifond (kui tihinetakse uue fondi asutamise teel, on ithendavaks fondiks uus
aktsiaseltsifond). Muudatused ei ole seotud direktiivi iilevotmisega.

IFS § 143 loige 2. Paragrahv reguleerib fondi osakute voOi aktsiate asendamist fondide
ithinemisel. Loike 2 esimesest lausest on jadnud vilja viide fondi aktsiondridele. Uue fondi
asutamise teel saavad kehtiva IFS-i kohaselt iihineda ka aktsiaseltsifondid ning eelndu laiendab
seda voimalust lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi iihinemisele. Viimasel juhul tuleb kiill siis
asutada just nimelt aktsiaselts, mitte ei moodustata uut lepingulist fondi. Eelnduga lisatakse
16ike 2 esimesse lausesse osakuomanike korvale viide aktsiondridele. Ehk uue fondi
moodustamisel voi asutamisel saavad selle osakuomanikeks voi aktsiondrideks iihendatava
fondi osakuomanikud voi aktsiondrid. Teine, lause, mis sétestab, et vilja lastud osakute voi
aktsiate eest tasuvad osakuomanikud voOi aktsiondrid varaga, mis vastab nende osale
ithendatavas fondis, jddb muutmata. Muudatus ei ole seotud direktiivi iilevotmisega.

IFS § 146 1oike 2 punkt 4. L3ike 2 punktist 4 on ekslikult jidnud vélja viited aktsiaseltsifondile
endale. Kui iihendavaks fondiks on aktsiaseltsifond, tuleks iihinemisloa taotlusele lisada
ithinemise mdju hinnang ithendava aktsiaseltsifondi finantsseisundile, sealhulgas prognoosid
aktsiaseltsifondi usaldatavusnduete tditmise kohta. Paika jdib pohimdte, et sellist hinnangut ei
ole vaja esitada, kui eurofond {ihineb piiriiileselt. Muudatus ei ole seotud direktiivi
ilevotmisega.

IFS § 163 loiked 2!-25 ja 4. Paragrahvi, mis reguleerib aktsiaseltsifondi tihinemise kandmist
ariregistrisse ja iithinemise joustumist, lisatakse viis uut ldiget, millega sétestatakse erisused
aktsiaseltsifondi ja lepingulise fondi ithinemise puhuks.

Loikes 2! sitestatakse, et kui aktsiaseltsifondiga {ihendatakse lepinguline fond vdi iihinevad
nimetatud fondid uue aktsiaseltsifondi asutamise teel, kohaldatakse lepingulise fondi, selle
osakuomanike ja osakute suhtes AS § 400 1digetes 1ja 2, § 402 1dikes 3, § 403 15ikes 1, 1digetes
3 ja 4, 16ike 6 esimeses lauses ning § 405 ldigetes 2, 5 ja 6 vastavalt ihendatava vdi iihineva
tihingu, tihingu osanike vdi aktsiondride ning osade voi aktsiate kohta sétestatut. Sama 15ikega
vilistatakse sellise {ihinemise korral AS §-s 401, § 402 15ikes 1 ning § 403 1dikes 2 ja I1dike 6
teises lauses sitestatu kohaldamine. AS lepingulise fondiga iihinemist kiill ette ei nie,
konkreetsete normide mittekohaldamise sitestamine on aga vajalik pohjusel, et IFS § 163 1dige
1 iitleb, et kohaldub AS §-des 400403 ja 405 sitestatu, kui IFS 13. peatiiki, 2. jao 5. jaotisest
ei tulene teisiti. Kokkuvottes kohaldatakse lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi {ihinemisel
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neid AS sitteid, mida sitete iseloomu arvestades on vajalik ja vdimalik kohaldada. Eelndu
koostamisel ei ole peetud otstarbekaks viidatud AS-i sitteid IFS-i iimber kirjutada.

Loikega 22 tidpsustatakse omakorda, et {ihendatava lepingulise fondi puhul kohaldatakse selle
fondi valitseja juhatuse vdi ndukogu lifkme suhtes AS § 403 15ike 6 esimeses lauses ning § 405
16igetes 5 ja 6 tihineva iihingu juhatuse voi ndukogu litkme kohta sitestatut. Sate kohaldub ka
siis, kui lepinguline fond ja aktsiaseltsifond iithinevad uue aktsiaseltsifondi asutamise teel
(mdlemad iihinemisel osalevad no ,,vanad* fondid on sel juhul iihendatavad fondid AS mdttes).

Loige 2% Loike 2! teise lausega on AS § 401 kohaldamine vilistatud lepingulise fondi
ithendamisel aktsiaseltsifondiga ja nimetatud fondide {iihinemisel uue aktsiaseltsifondi
asutamise teel. Sarnaselt AS § 401 Idikele 1 lubab 1dige 2° iihendaval aktsiaseltsifondil antud
juhul jétkata soovi korral oma tegevust ka drinime all, mis oli varem kasutuses ithendatava
lepingulise fondi nimetusena. Arvestada tuleb sel juhul aga lisaks ka IFS §-s 24 fondi drinime
ja nimetuse kohta sitestatut. See tdhendab muu hulgas, et fondi nime tuleb tdiendada viitega
~muutuvkapitaliga aktsiaseltsifondile” voi lisada selle asemel lithend ,,MASF”. Lisaks tuleb
jélgida, et fondi &rinimi ei oleks eksitav aktsiaseltsifondi pohikirjas ette ndhtud fondi
investeerimispoliitika vdi muude tingimuste suhtes. Uhendavaks fondiks vdib olla vastavalt,
kas aktsiaseltsifond, kellega lepinguline fond ithendatakse, vdi uus aktsiaseltsifond, mis fondide
ithinemisel asutatakse.

Loige 2% Nagu driiihingute iihinemisel iildiselt, loetakse ka iihendatav lepinguline fond
16ppenuks iihinemise kandmisega iihendava aktsiaseltsifondi registrikaardile voi uue
aktsiaseltsifondi registrisse kandmisel. Lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi {ihinemisel saab
lepinguline fond olla alati {iksnes iihendatavaks fondiks.

Sarnaselt AS § 405 1dike 3 teisele lausele sitestatakse 1dikega 2° et aktsiaseltsifondi ja
lepingulise fondi thinemisel uue aktsiaseltsifondi asutamisega on asutajateks iihinev
aktsiaseltsifond ja iihineva lepingulise fondi osakuomanikud.

Vottes arvesse, et eelndu kohaselt voib ithendatavaks fondiks olla ka lepinguline fond, lisatakse
16ikesse 4 viited lepingulisele fondile ja selle aastaaruandele.

Muudatused ei ole seotud direktiivi iilevotmisega.

IFS § 243! punkt 4. Mitteavaliku fondi moodustamisest ja asutamisest teavitamise paragrahvi
lisatakse Finantsinspektsioonile esitatavate andmete loetellu dokument, mis kinnitab
valmisolekut andmeedastuseks krediiditeaberegistri pidajaga KJS-s sétestatud tingimustel ja
korras, kui fondi tingimuste, pohikirja voi tihingulepingu kohaselt ndhakse ette fondi arvel laenu
andmist tarbijale. Eelndu ei tee laenu andmise puhul vahet, kas tegemist on avaliku voi
mitteavaliku fondiga. Sarnaselt avalikele alternatiivfondidele ndeb eelndu ka mitteavalike
fondide puhul ette, et kui laenu antakse tarbijatele tuleb KJS-i joustumise jérel fondi
moodustades vOi asutades tdendada Finantsinspektsioonile ka krediiditeabe registriga
liidestumise valmisolekut. Muudatus joustub 2027. aasta 1. oktoobril.

IFS § 244 l6iked 1-3. Sarnaselt avalike fondide tingimustele ja pdhikirjale tdiendatakse
eelnduga ka ndudeid mitteavalike fondide tingimustele, pohikirjale ja ithingulepingule.

Loikes 1 on sétestatud, mis peab sisalduma mitteavaliku lepingulise fondi tingimustes. Loike 1
punktile 7 antakse uus sdnastus, et rdohutada, et osakute tagasivotmise tingimuste hulgas tuleb
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muu hulgas tuua vilja aeg, mille méddumisel osakute tagasivotmise ndude esitamisest voetakse
fondi osakuid tagasi. Muudatus on tihelt poolt seotud eelndus esitatud IFS § 57 16ike 2 punktis
2 nimetatud likviidsusriski juhtimise meetmega, mida eelndus esitatud IFS § 264! kohaselt
kohaldatakse ka mitteavalike mittekinniste alternatiivfondide suhtes ja mis vdimaldab
tavapérasest pikema ooteaja rakendamist fondi osakute tagasivotmisel ja millest tingituna on
vajalik teada, milline on tavapdrane ooteaeg. Viimane on investorile oluline info aga ka no
tavaolukorras. Uhtlasi lisatakse 1dikesse 1 punkt 8', millega ndutakse mitteavaliku mittekinnise
alternatiivfondi puhul tingimustes ka fondi likviidsusriski juhtimiseks rakendatavate meetmete
véljatoomist (AIFMD artikkel 16 1dige (2b)). Mittekinnise alternatiivfondi valitsejal tuleb
eelnous esitatud IFS § 57 10ikes 2 olevast meetmete listist maarata vihemalt kaks likviidsusriski
juhtimise meedet, mis tuleb siis vastavalt ette niha ka fondi tingimustes.

Samad muudatused tehakse ka 1digetes 2 (lisatakse punktid 6' ja 6> (viimane tugineb AIFMD
artikkel 16 1dikel (2b)) ja 3 (muudetakse punkti 6 ja lisatakse punkt 6! (tugineb samuti AIFMD
artikkel 16 13ikel (2b))). Ldige 2 reguleerib mitteavaliku aktsiaseltsifondi pdhikirja. Erinevalt
koigist teistest fondidest on sellest 16ikest omal ajal ekslikult vidlja jadnud viide fondi aktsiate
viljalaskmise ja tagasivotmise tingimustele, mistottu lisatakse 16ikesse 2 kaks uut punkti. Loige
3 reguleerib mitteavaliku usaldusfondi tihingulepingut. Selles 1dikes oli punkt 6 olemas, mis
ndudis fondi osade viljalaskmise ja tagasivotmise tingimuste séitestamist tithingulepingus,
mistottu piisab siin selle punkti tipsustamisest analoogselt 1dike 1 punktile 7.

IFS § 245 loige 3. Mitteavaliku lepingulise fondi tingimuste muutmise paragrahvi lisatakse uus
16ige 3, mis kohustab fondivalitsejat esitama Finantsinspektsioonile fondi tingimuste
muutmisel dokumenti, mis kinnitab valmisolekut andmeedastuseks krediiditeaberegistri
pidajaga KJS-s sitestatud tingimustel ja korras. Selline dokument tuleb esitada
Finantsinspektsioonile viivitamata ja juhul, kui fondi tingimuste muutmisega kaasneb selline
investeerimispoliitika muutus, mis ndeb ette fondi arvel laenu andmist tarbijale.
Krediiditeaberegistrile andmete edastamise kiisimuses koheldakse koiki laenuandjaid
ithetaoliselt, sealhulgas fonde, mille puhul on laenu andmine tarbijatele ette ndhtud kohe fondi
moodustamisel ja fonde, mille tingimusi hiljem selliselt muudetakse, et fondi arvel hakatakse
laenu andma tarbijatele. Muudatus joustub 2027. aasta 1. oktoobril.

IFS § 246 l6ige 3. Mitteavaliku aktsiaseltsifondi pdhikirja muutmise paragrahvis tehakse sama
muudatus, mis IFS §-s 245. Muudatus joustub 2027. aasta 1. oktoobril.

IFS § 247 16ige 2. Mitteavaliku usaldusfondi tihingulepingu muutmise paragrahvi senine tekst
loetakse 10ikeks 1 ja paragrahvi lisatakse uus 15ige 2, millega tehakse sama muudatus, mis IFS
§-des 245 ja 246. Muudatus joustub 2027. aasta 1. oktoobril.

Seaduse 20. peatiiki pealkiri. Tulenevalt uuest likviidsusriski juhtimise regulatsioonist
lisatakse pealkirja viide fondi likviidsusriski juhtimisele. 20. peatiiki uueks pealkirjaks saab
,Fondi osakute, aktsiate vdi osade registreerimine, vara puhasvédrtus ja fondi likviidsusriski
juhtimine®.

IFS § 264'. Seadusesse (20. peatiikk ehk mitteavaliku fondi osakute, aktsiate vdi osade
registreerimine, vara puhasviértus ja fondi likviidsusriski juhtimine) lisatakse uus paragrahv
fondi likviidsusriski juhtimise kohta, milles viidatakse, et mitteavaliku mittekinnise
alternatiivfondi puhul kohaldatakse likviidsusriski juhtimisele avalike fondide suhtes kehtivaid
§ 57 ja 57'. Vt meetmete kohta ja viiteid nende aluseks olevatele AIFMD ja UCITSD siitetele
tipsemalt IFS § 57 ja 57! selgitustest.
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IFS § 269 loiked 1, 4 ja 7'. Paragrahvis on sitestatud tdiendavad nduded alternatiivfondi
valitseja poolt mitteavalike fondide kohta investoritele teabe esitamisele. Loike 1 punkti 7
kohaselt peab fondivalitseja oma valitsetava mitteavaliku fondi kohta investoritele
kittesaadavaks tegema muu hulgas selle fondi likviidsusriski juhtimise kirjelduse, mis peab
sisaldama ka osakute, aktsiate vOi osade tagasivotmise tingimusi nii tava- kui erandolukorras.
Tulenevalt muudatustest likviidsusriski juhtimises punkti 7 sOnastust tédpsustatakse ja lisatakse
sellesse viide eelndus esitatud IFS § 264! kohaselt fondi jaoks valitud likviidsusriski juhtimise
meetmete kasutamise vdimalustele ja tingimustele. Uhtlasi tipsustatakse, et osakute, aktsiate
vOi osade tagasivotmise kohta tuleb investoritele kittesaadavaks teha tavapérased tingimused
ja voimalikud erisused likviidsusriski juhtimise meetme kéivitumisel (AIFMD artikkel 23 16ike
(1) punkt h)).

Loikes 4 sitestatakse, et lisaks tuleb mitteavaliku fondi investorile teha regulaarselt
kéttesaadavaks veel ka: (i) mittelikviidse vara osakaal fondi varas, millele vastavalt komisjoni
delegeeritud méadrusele (EL) nr 231/2013 rakendatakse selle vdhesest likviidsusest tulenevalt
erikorda; (i1) fondi likviidsusriski juhtimise kord ja selle muudatused; (iii) fondi riskiprofiil ja
riskide juhtimiseks kasutatava riskijuhtimissiisteemi kirjeldus; (iv) laenuportfelli koosseis, kui
fondi arvel antakse laenu; (v) koik tasud, maksud ja kulud, mida investorid otse voi kaudselt
aasta jooksul maksid voi kandsid ning (vi) teave emaettevotja, tiitarettevotja voi eriotstarbelise
ettevotjae kohta, keda fondivalitseja on kasutanud voi keda on fondivalitseja nimel kasutatud
fondi vara investeerimisel. Tulenevalt likviidsusriski juhtimise uuest regulatsioonist on veidi
tapsustatud punkti 2 soOnastust — likviidsuse juhtimise asemel viidatakse likviidsusriski
juhtimisele. Varreldes kehtiva 16ikega on uued punktid 4-6 (AIFMD artikkel 23 16ike (1) punkt
a) ning 16ike (4) punktid d), e) ja f)).

Uus 18ige 7' tipsustab, et 1dike 4 punktides 5 ja 6 nimetatud teave ehk info aasta jooksul
investori poolt tasutud tasude ja kantud kulude ning fondi vara investeerimisel kasutatud grupi
ettevotete voi SPV-de kohta tuleb fondivalitsejal investoritele esitada vihemalt kord aastas.
Nende punktide puhul tuleb avaldamise aastane sagedus direktiivist (AIFMD artikkel 23 16ike
(4) punktid e) ja f)). Loike 4 iilejdédnud punktide puhul jddb fondivalitseja enda sisustada, millise
regulaarsusega seda infot investoritele avaldada.

IFS § 271. Mitteavaliku alternatiivfondi kohta tuleb Finantsinspektsioonile anda sama teavet,
mida avalike alternatiivfondide puhulgi. Eelnduga tipsustatakse viidet — avalike fondide kohta
Finantsinspektsioonile esitatav teave on sétestatud IFS §-des 88 ja 92 ning eelnduga neile §-s
271 ka viidatakse (tdpsemaid viiteid aruandlust puudutavate muudatuste aluseks olevatele
AIFMD sitetele vt § 88 ja 92 muudatuste selgitustest). Jarelevalvelist teavet puudutavate
muudatuste rakendamiseks on direktiivis ettendhtud pikem aeg. Muudatus joustub 2027. aasta
16. aprillil.

IFS § 271'. Seaduse 22. peatiikki ehk alternatiivfondi valitseja valitsetava mitteavaliku
alternatiivfondi eelturustamisele, pakkumisele, fondi kohta teabe avalikustamisele,
aruandlusele ja investeerimisele esitatavate nduete peatiikki lisatakse uus paragrahv
laenutehingutele nduete kehtestamiseks. Kui mitteavaliku fondi arvel antakse laenu,
kohalduvad samad nduded, mis avaliku alternatiivfondi (avalike fondide investeeringute
peatiikis muu avalik fond) arvel laenu andmisel, so eelndus esitatud IFS § 120% (vt ka vastavaid
selgitusi ja viiteid AIFMD sitetele).
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IFS § 273'. Seaduse 23. peatiiki 1. jakku, mis késitleb mitteavaliku fondi jagunemist,
iimberkujundamist ja tihinemist lisatakse uus paragrahv, milles sétestatakse, et mitteavalikku
fondi ei saa timber kujundada. Kuigi nii peatiiki kui jao pealkiri viitavad muu hulgas
iimberkujundamisele, puudub kehtivas IFS-s siin regulatsioon timberkujundamise kohta.
Umberkujundamise keeld on omal ajal ekslikult vilja jdinud. Finantssektori seadused
iimberkujundamist tavapéraselt ei luba. Ka fondide puhul kehtib pShimdte, et {ihes vormis
moodustatud voi asutatud fondi ei saa hiljem teise vormi timberkujundada. Avalike fondide
puhul lepingulist fondi aktsiaseltsifondiks voi vastupidi ning mitteavalike fondide puhul lisaks
eelnevale ka usaldusfondi lepinguliseks fondiks voi aktsiaseltsifondiks ega vastupidi. Muudatus
ei ole seotud direktiivi iilevotmisega.

IFS § 275. Paragrahvile, mis reguleerib mitteavaliku lepingulise fondi iihinemist, antakse uus
sOnastus. Sarnaselt avalikele fondidele lubatakse ka mitteavalikul lepingulisel fondil edaspidi
ithineda aktsiaseltsifondiga. Muudatus ei ole seotud direktiivi iilevotmisega. Vt tdpsemalt ka
IFS § 140 16ike 3 muutmise selgitust.

Loikes 1 sétestataksegi, et lisaks teise lepingulise fondiga ithinemisele vdib lepinguline fond
ithineda ka aktsiaseltsifondiga. Mitteavalike fondide {ihinemine ei ole EL digusega reguleeritud,
mistottu séilib kehtivas seaduses sétestatu, et IFSi kohaselt saavad ithineda Eestis moodustatud
vOi asutatud mitteavalikud fondid. Ka avalike fondide puhul vdimaldab IFS piiriiilest iihinemist
vaid eurofondidel ja 1dhtub ses osas UCITSD regulatsioonist. Avalike alternatiivfondide puhul
voimaldab IFS samuti vaid Eestis moodustatud voi asutatud fondide tihinemist.

Loiked 2-4 on taasesitatud kehtival kujul. Lepingulise fondi iildkoosoleku otsustada on
ithinemine. Ettepaneku selleks teeb aga fondivalitseja juhatus. Nagu avalike fondide puhul
sOlmitakse iihinemiseks iithinemisleping ning {ihendatava fondi vara ldheb iile iihendavale
fondile ja iithendatav fond loetakse sellega 1dppenuks. Eraldi veel fondi likvideerimise
regulatsiooni ei kohaldata.

Loige 5 sitestab, et kaks fondi vdivad iihineda ka uue fondi moodustamise voi asutamise teel.
Vorreldes kehtiva seadusega on sétet tdiendatud lepingulise ja aktsiaseltsifondi tihinemisega,
tapsemalt, et sellised fondid vdivad tihineda uue aktsiaseltsifondi asutamise teel. Pohimdte, et
ithendatavate fondide vara ldheb iile uuele fondile ja tihendatavad fondid loetakse 16ppenuks,
kehtib ka siin (vt ka loike 4 selgitust).

Tulenevalt voimalusest lihineda aktsiaseltsifondiga tdiendatakse ka 1dikes 6 sétestatut viidetega
aktsiatele, aktsiondridele ja aktsiaseltsifondile. Muid sisulisi muudatusi ei tehta. Sarnaselt
avalikele fondidele saab lepingulise ja aktsiaseltsi fondi {ihinemisel olla lepinguline fond alati
vaid iihendatav fond, aktsiaseltsifond vOib olla nii {ihendav kui iithendatav fond. Viimast, kui
tihinemisel asutatakse uus aktsiaseltsifond. Uues sOnastuses 1dige 6 sitestab, et fondi
ithinemisel lastakse iithendatava fondi osakuomanikule vélja selline kogus tihendava fondi
osakuid voi aktsiaid, mille puhasvéirtus vastab osakuomanikule kuulunud {ihendatava fondi
osakute puhasviirtusele ning tdpsustab, et kinnise fondi ithinemisel voib vélja lastavate fondi
osakute voOi aktsiate vddrtus erineda puhasvdirtusest IFS § 143 1digetes 5 ja 6 sétestatud
tingimustel (nii on see ka avalike fondide puhul). Uhtlasi sitestab 1dige 6, et uue fondi
moodustamisel vOi asutamisel saavad selle osakuomanikeks tihendatavate fondide
osakuomanikud voi aktsionérideks lihendatavate fondide osakuomanikud ja aktsionérid.

Loigetes 7—11 tehakse kehtivaga vorreldes muudatusi vaid niivord, kuivord see on vajalik
aktsiaseltsifondiga iihinemise aspektide tdpsustamiseks. Loige 7 tdpsustab, et vdlja lastud
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osakute voi aktsiate eest tasuvad osakuomanikud vdi aktsionérid varaga, mis vastab nende osale
iihendatavas fondis. Nii on see osakuomanike puhul ka kehtiva seaduse kohaselt. Sarnaselt AS-
s sétestatuga 10peb fond lihinemisel peale iihendatava fondi osakute voi aktsiate tiihistamist
(16iked 9 ja 10), eraldi likvideerimismenetlust selleks 1dbi ei viida, vaid asenduse tegemisel
ithendatava fondi osakud voi aktsiad tiihistatakse ja seejérel saab lugeda ka fondi 16ppenuks.
Loikes 10 on lisaks tdpsustatud, et lepingulise fondi {ihinemisel aktsiaseltsifondiga voi1 uue
aktsiaseltsi asutamise teel loetakse iihendatav fond 16ppenuks tihinemise kandmisega iithendava
aktsiaseltsifondi registrikaardile voi uue aktsiaseltsifondi registrisse kandmisel. Sama néeb
eelndu ette ka avalike fondide puhul. Kui fondidel oli enne ithinemist omavahelisi osalusi, siis
sellised osalused voetakse tagasi enne iihinemist (15ige 8). Loige 11 jdtab kehtima pShimotte,
et thendava fondi osakute vdi aktsiate viljalaskmise eest véljalaskmistasu ei voeta. Eelnduga
lisandub vaid viide aktsiate vdljalaskmisele.

Ldige 12: Sarnaselt AS § 401 15ikele 1 lubab 15ige 12 iihendaval aktsiaseltsifondil jitkata soovi
korral oma tegevust ka drinime all, mis oli varem kasutuses iihendatava lepingulise fondi
nimetusena. Arvestada tuleb sel juhul aga lisaks ka IFS §-s 24 fondi drinime ja nimetuse kohta
siatestatut. See tdhendab muu hulgas, et fondi nime tuleb tdiendada viitega ,,muutuvkapitaliga
aktsiaseltsifondile” voi lisada selle asemel lilhend ,,MASF”. Lisaks tuleb jdlgida, et fondi
arinimi ei oleks eksitav aktsiaseltsifondi pohikirjas ette ndhtud fondi investeerimispoliitika voi
muude tingimuste suhtes. Uhendavaks fondiks vdib olla vastavalt, kas aktsiaseltsifond, kellega
lepinguline fond iihendatakse, voi uus aktsiaseltsifond, mis fondide tihinemisel asutatakse.
Sama on eelndus ettendhtud ka avalike fondide iihinemisel.

Loige 13 jitab kehtima pdohimdtte, et kdik iihinemisega seotud kulud katab iildjuhul
fondivalitseja. Kui fondi dokumentatsioonis on ette nihtud teisiti, voib kulud katta fond ise,
seda eelkdige aktsiaseltsifondi puhul.

Loikes 14 ei ole muudatusi tehtud. See tipsustab, et lepingulise fondi allfondi tihinemisele
kohaldatakse lepingulise fondi iithinemise kohta sitestatut ehk teisisonu — allfondi regulatsioon
on samavéadrne lepingulise fondi enda ehk varakogumi tihinemise regulatsiooniga.

Loige 15: Kuivdrd mitteavalike aktsiaseltsifondide iihinemisele kohaldub AS {ihinemise
regulatsioon, kui IFS-s ei ole sitestatud teisiti, AS aga sellist iihinemist ette ei nie, kus
aktsiaseltsiga iihendatakse varakogum (lepinguline fond), kes ei ole juriidiline isik,
kohaldatakse 1dikega 15 lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi {ihinemisele AS sitteid, mida
olemuslikult saab kohaldada. Tapsemalt, kui eelndus esitatud IFS §-s 275 ei ole sétestatud teisiti
kohaldatakse lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi {ihinemisele AS §-des 391-405 aktsiaseltsi
ithinemise kohta sitestatut, kohaldades iihendatava voi ithineva iihingu, ihingu juhatuse voi
noukogu litkme ja osanike vOi aktsiondride ning osade voi aktsiate kohta sitestatut vastavalt
tihendatava lepingulise fondi, selle valitseja juhatuse voi ndukogu litkme ja osakuomanike ning
osakute suhtes. Seejuures ei oma téhtsust, kas lepinguline fond ihendatakse aktsiaseltsifondiga
vai tihinevad lepinguline fond ja aktsiaseltsifond uue aktsiaseltsifondi asutamise teel.

IFS § 276. Loigetes 1 ja 2 on viidatud uue fondi moodustamisele. Kuivord paragrahv reguleerib
aritihingu vormis fondide (aktsiaseltsifond ja usaldusfond) iihinemist, oleks moodustamise
asemel Oige viidata asutamisele. Eelnduga tehakse paragrahvis vastavad muudatused.
Muudatused ei ole seotud direktiivi iilevotmisega.

IFS § 286 loiked 2, 7-9. Paragrahv sétestab, millised isikud voivad tédita fondi depositooriumi
ilesandeid. Kui tildiselt peab depositoorium olema Eestis asutatud voi tegutsema siin filiaalina,

43



siis eelnduga lisatakse 10ikesse 2 teine lause, mis lubab Finantsinspektsiooni loal kasutada
alternatiivfondi depositooriumina ka lepinguriigi krediidiasutust ilma, et ta osutaks
depositooriumiteenust Eesti driregistrisse kantud filiaalina ehk kasutada voib nd piiriiilest
depositooriumiteenust (tuleneb AIFMD artikkel 21 15ikest (5a)). Krediidiasutusel peab olema
oigus Eestis piiriiileselt tegutseda ja sellisest tegevusest peab Finantsinspektsiooni olema
teavitatud. Lepinguriigi krediidiasutuse piiriiileste teenuste osutamist Eestis reguleerib KAS §
21°.

Uued 16iked 7-9 omakorda tdpsustavad, millisel juhul vdib fondivalitseja voi aktsiaseltsifond
vOi usaldusfond ise taotleda Finantsinspektsioonilt luba piiriiilese depositooriumi kasutamiseks
ning reguleerivad loa andmist ja teavitamist (pohinevad AIFMD artikkel 21 16ike (5a) punktil
a) ning sama ldike kolmandal ja neljandal 16igul). Loike 7 kohaselt saab Finantsinspektsioonilt
piiriiilese ~ depositooriumi ~ kasutamiseks  luba  taotleda, kui  alternatiivfondi
investeerimisstrateegia spetsiifikat arvestades puudub Eestis sellise fondi jaoks vajaliku
depositooriumi  teenuse pakkumine. Pakkumise puudumist peab loa taotleja
Finantsinspektsioonile pohjendama. Kui Finantsinspektsioon ndustub teenuse piisava
pakkumise puudumisega, voib ta anda loa piiriiilese depositooriumi kasutamiseks (1dige 8), mis
juhul kaasneb Finantsinspektsioonile ka ESMA teavitamise kohustus, so loa andmisest
teavitamine (16ige 9). Kui Finantsinspektsiooni hinnangul ei ole taotlus pdhjendatud, siis luba
el anta.

Direktiiv ndeb ette ka mahupiirangu, milleni kiitindimise jargselt piiriiilese depositooriumi
kasutamist enam lubada ei saa. Piirmédrana kasutab direktiiv alternatiivfondide vara mahtu
kokku, millele osutatakse depositooriumiteenust konkreetses liikmesriigis. Vara maht ei voi
iiletada 50 miljardit eurot. Vastav piirméér kehtestatakse IFS-i eelnduga lisatava rakendusliku
§-ga 5273 (vt ka vastavat selgitust).

IFS § 288 I6iked 2 ja 2!. Paragrahvis, millega on kehtestatud nduded Eestis pakutava kolmanda
riigi alternatiivfondi depositooriumile, antakse 16ike 2 punktidele 3 ja 4 uus sOnastus ning
paragrahvi tiiendatakse 1dikega 2. Ldikes 2 on kehtestatud tingimused, mis kdik peavad olema
taidetud, et Eestis pakutava alternatiivfondi depositooriumiks voiks olla kolmandas riigis
asutatud isik ning selle punktid 3 ja 4 puudutavad rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamist
ning maksustamisalast teabe vahetamist. Samad nduded jddvad kehtima, kuid eelnduga
tapsustatakse mdlema punkti sonastust. Nimelt ei voi depositooriumi asukohaks olev kolmas
riik olla suure riskiga kolmas riik RahaPTS § 3 punkti 18 tdhenduses (punkt 3) ning kolmanda
riigi ja Eesti vahel peab olema sdlmitud OECD tulu- ja kapitalimaksu mudellepingu artikli 26
kohane leping, sealhulgas mitmepoolne maksuleping, mis tagab maksustamisalase teabe tdhusa
vahetamise, ja see kolmas riik ei voi olla maksualast koost66d mittetegev jurisdiktsioon TuMS
§ 10! tihenduses (punkt 4). Muudatused tuginevad AIFMD artikkel 21 1dike (6) punktidel c) ja
d).

Uus 1dige 2! tipsustab, et iilal viidatud rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamist ning
maksualast teabevahetust ja koostodd puudutavad tingimused peavad olema tdidetud
depositooriumi méiramise ajal. Uldjuhul peavad 15ike 2 tingimused olema tdidetud igal ajal.
Nende kahe tingimuse puhul vaadatakse depositooriumi méairamise hetke. Kui mingil ajahetkel
hiljem {iiks neist kahest tingimusest enam tédidetud ei ole, st depositooriumi asukohaks olev
kolmas riitk osutub suure riskiga kolmandaks riigiks voi lisatakse maksualast koostdod
mittetegevate jurisdiktsioonide loetellu, tuleb alternatiivfondile 1dike 2! kohaselt méirata siiski
uus depositoorium. Uus depositoorium tuleb méérata moistliku aja jooksul, 1dhtudes investorite
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huvidest, kuid mitte hiljem kui kahe aasta mé6dumisel viidatud asjaolu aset leidmisest arvates.
Tugineb AIFMD artikkel 21 15ikel (6).

IFS § 297 loiked 2, 2! ja 7. Paragrahv reguleerib depositooriumi iilesannete edasiandmist.
Depositooriumi iilesannete edasiandmisel on keskseteks noueteks iilesannete edasiandmise
vajaduse olemasolu (I16ige 1) ning edasiantud iilesandeid téitva isiku usaldusvéérsus ja pddevus
(16ige 3). Vaatamata iilesannete edasiandmisele peab depositoorium siiski jatkuvalt kontrollima,
et ililesannete tditja jargiks seaduses sétestatud noudeid (16ige 2). Eelnduga tépsustatakse
tegevuste loetelu, mida selline kontrollimine hdlmama peab. Depositooriumil tuleb edaspidi
kontrollida ka, kas peetakse kinni kolmandale isikule iilesannete edasiandmise korrast (AIFMD
artikkel 21 16ike (11) punkt ¢) ja UCITSD artikli 22a 16ike (2) punkt c)).

Laikega 2! teeb eelndu kontrollimise kohustusest erandi. Tervet 1diget 2 ei kohaldata sel juhul,
kui kolmanda isiku néol, kellele depositooriumi iilesanded on edasi antud, on tegemist EL
lepinguriigi vaartpaberite keskdepositooriumiga Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaaruse (EL)
nr 909/2014 artikli 2 16ike 1 punktis 1 tdhenduses, kes tegutseb investor-keskdepositooriumina
sama madruse artikli 29 16ike 3 ja artikli 48 15ike 10 alusel vastu voetud komisjoni delegeeritud
miiruse médratluse kohaselt. Oluline on siin tihele panna, et védartpaberite keskdepositoorium
saab olla iseenesest ka kolmanda riigi oma, kuid 16ike 2 mittekohaldamise erisus kehtib vaid
lepinguriigi investor-keskdepositooriumi puhul, kelle puhul on eeldatud, et usaldusvédrsuse ja
padevuse nduded on tdidetud. Tugineb AIFMD artikkel 21 16ike (11) punktil c) ja artikli 4 15ike
(1) punktil (ap) ning UCITSD artikli 22a 1dike (2) punktil ¢) ja artikli 2 16ike (1) punktil (u).

Lisaks tédpsustatakse 10ikes 7, et depositooriumi iilesannete edasiandmiseks ei loeta
depositooriumi  hoidmisiilesande  delegeerimisel  teenuste  osutamist  véartpaberite
keskdepositooriumi poolt, kes tegutseb emitent-keskdepositooriumina iilal viidatud komisjoni
delegeeritud médruse madratluse kohaselt, investor-keskdepositooriumina teenuste osutamist
aga késitatakse depositooriumi hoidmisiilesande edasiandmisena. Eelnduga muutub tdpsemaks,
millisel juhul loetakse véértpaberite keskdepositooriumi kasutamist iilesannete edasiandmisena
(investor-keskdepositoorium) ja millisel juhul mitte (emitent-keskdepositoorium). Tugineb
AIFMD artikli 21 1dike (11) viiendal 16igul ja UCITSD artikli 22a Idikel (4).

IFS § 305 lIoige 3. Paragrahv reguleerib, milles seisneb iiht voi teist liiki fondi valitsemine.
Loikesse 3, mis puudutab alternatiivfondi valitsemist, lisatakse eelnduga uued punktid 4 ja 5,
millega holmatakse alternatiivfondi valitsemisega lisaks ka laenu andmine fondi arvel ja
eriotstarbeliste vairtpaberistamisiiksuste (so eraldiseisvad dritihingud, nt kinnisvaraarendusega
tegelev OU) haldamine. Kui fondivalitsejal on tegevusluba alternatiivfondi valitsemiseks, siis
hdlmab see luba ka neid kahte uut tegevust. Muudatus tugineb AIFMD lisa I punktidel 2 d) ja
2 e).

IFS § 307 loiked 1-3 ja 3'. Lisaks fondi valitsemisele vdib fondivalitseja tegeleda ka
investeerimisteenuste v0i koOrvalteenustega. Paragrahv 307 sétestab selle, milliste
investeerimisteenuste vOi korvalteenustega tegelemiseks voib eurofondi voi alternatiivfondi
valitseja tegevusloa taotleda. POhimote, et nende teenuste ja tegevustega ei saa tegeleda ilma,
et fondivalitsejal oleks fondi valitsemise tegevusluba, ei muutu. Loikesse 1 lisatakse uued
punktid 1' ja 4, mis lubavad nii eurofondi kui alternatiivfondi valitsemiseks loa taotlemisel
taotleda samal ajal ka luba tegeleda: (i) vaartpaberitega seotud korralduste vastuvotmise ja
edastamisega VpTS § 43 15ike 1 punkti 1 tdhenduses (UCITSD artikli 6 1dike (3) punkt b) iii))
ja (i1) vordlusaluste haldamisega kooskodlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééruses (EL)
2016/1011, mis késitleb indekseid, mida kasutatakse vordlusalustena finantsinstrumentide ja -
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lepingute puhul vdi investeerimisfondide tootluse mddtmiseks, ning millega muudetakse
direktiive 2008/48/EU ja 2014/17/EL ning méirust (EL) nr 596/2014, sitestatuga (AIFMD
artikkel 6 16ike (4) punkt c¢) ja UCITSD artikkel 6 16ike (3) punkt c)). Neist esimene on kehtiva
seaduse kohaselt investeerimisteenuseks, millega 16ike 2 alusel on lubatud tegeleda vaid
alternatiivfondi valitsejal. Tulenevalt sellest, et direktiiv laiendab seda eurofondi valitsejale, on
konealune teenus ldikest 2 toodud Idikesse 1. Vordlusaluste haldamise korvalteenuse puhul
tuleb silmas pidada, et selleks peab fondivalitsejal olema ka viidatud mééruse artikli 34 16ike 1
punkti b kohane registreering ja kui tal seda ei ole, tuleb see koos selleks korvalteenuseks
tegevusloa taotlemisega taotleda (eelndus esitatud IFS § 313 Ig 3'). Uues sdnastuses 1dige 3
tédpsustab, et vordlusaluste haldamise korvalteenuse raames ei ole fondivalitsejal lubatud hallata
vordlusalust, mida ta kasutab enda valitsetava fondi puhul. Kehtival kujul 16ige 3 on kaetud
uues sonastuses 10ikega 1 ja ei ole sellisel kujul enam vajalik. Tingitud AIFMD artikli 6 16ike
(5) punkti b) kustutamisest.

Uues sonastuses 10ige 2 annab alternatiivfondi valitsejale voimaluse taotleda lisaks ldikes 1
nimetatud  teenuste osutamisele omale oiguse tegeleda  korvalteenusena
krediidihaldustegevusega vastavalt KIOS-s sétestatule (AIFMD artikkel 6 16ike (4) punkt d)).
Ka see korvalteenus eeldab lisaks veel ka krediidiinkasso tegevusluba KIOSi alusel (eelndus
esitatud IFS § 330 Ig 1'). Erandiks on see, kui selline tegevus hdlmab iiksnes tegevusi oma
valitsetavale alternatiivfondile, st teenust ei pakuta teistele. Sel juhul ei ole krediidiinkasso
tegevusluba vajalik ega loetagi sellist krediidihaldustegevust alternatiivfondi valitseja
korvaltegevuseks. Selline oli Euroopa Komisjoni antud tdlgendus direktiivi lilevOtmise teises
toogrupis’’.

Uus 18ige 3! lubab fondivalitsejal teha ka 1digetes 1 ja 2 nimetamata tehinguid ja toiminguid,
kui need abistavad voOi tdiendavad vahetult tema pdhitegevust seoses fondivalitsemise voi
investeerimisteenuste vOi korvalteenuste osutamisega, tingimusel, et sellest tekkivat
voimalikku huvide konflikti juhitakse asjakohaselt (AIFMD artikli 6 15ike (4) punkt b) (iv) ja
UCITSD artikli 6 16ike (3) punkt b) iv)). Mdeldud on siin tegevusi, mida fondivalitseja juba
nagunii teeb. Direktiivi selgituspunkti 6 kohaselt tdpsustatakse, et eurofondide ja
alternatiivfondide valitsejatel on lubatud tdita kolmandate isikute huvides samu iilesandeid ja
teha tegevusi, mida nad juba teevad seoses oma valitsetavate eurofondide voi
alternatiivfondidega, tingimusel, et sellisest tegevusest tekkivat voimalikku huvide konflikti
késitletakse asjakohaselt. Seda selleks, et suurendada fondivalitsejate diguskindlust seoses
teenustega, mida nad vodivad kolmandatele isikutele osutada. Niiteks on toodud erinevad
korporatiivteenused, nagu inimressursid ja infotehnoloogia, samuti portfellihalduse ja
riskijuhtimisega seotud IT-teenused. Lisaks eeltoodule on Euroopa Komisjon direktiivi
ilevotmise teises toogrupis toonud nditena veel raamatupidamise ja digusteenused, vddrtuse
hindamise ja hinnastamise, rajatiste vOi kinnisvara halduse, ettevitete ndustamise kapitali
struktuuri, toOstusstrateegia ja muudes sellealastes kiisimustes, teistele fondivalitsejatele
portfelli- ja riskijuhtimise funktsioonide tditmine*’. Luba investeerimisteenuse voi

31 “AIFMs are generally exempt from the scope of NPLD (in accordance with Article 2(5)) when they perform
credit servicing activities to the AIFs they manage as part of the collective portfolio management of those AIFs.
However, when AIFMs carry out credit servicing activities for third parties as an ancillary service, they should be
subject to the full scope of NPLD, including authorisation as per Article 4 of NPLD.”

32 “An ATFM and a UCITS ManCo are allowed to provide to clients any other functions or activities that they
already provide to the AIFs/UCITS they manage. No additional authorization is required (other than the
AIFMD/UCITSD authorization). Functions of activities may include, but are not limited to, the following (cf.
Recital (6) of the amending Directive 2024/927):

* corporate services such as human resources and information technology (IT), as well as IT services for portfolio
management and risk management (recital 6);
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kdrvalteenuse osutamiseks siin ei eeldata, sellised tehingud ja toimingud on hdlmatud eurofondi
vOi alternatiivfondi valitsemise loa endaga.

IFS § 309 loiked 8-11. Fondivalitseja suhtes lildnoudeid kehtestava paragrahvi 1dikes 8
parandatakse viited. Investeerimisteenusele ja korvalteenusele viitamisel ei saa piirduda iildise
viitega IFS §-le 307. Siin on moeldud konkreetseid teenuseid, millele kohaldub VpTSi vastav
regulatsioon. Selleks on: (i) véirtpaberiportfelli valitsemine VpTS § 43 16ike 1 punkti 4
tdhenduses, (i1) vadrtpaberiga seotud korralduse vastuvotmine ja edastamine VpTS § 43 16ike
1 punkti 1 tdhenduses, (iii) investeerimisndustamine VpTS § 43 16ike 1 punkti 5 tdhenduses ja
(iv) kliendi jaoks fondi osakute voi aktsiate hoidmine VpTS § 44 punkti 1 tdhenduses (so
eelndus esitatud IFS § 307 16ike 1 punktides 1-3 nimetatud investeerimisteenused ja
kdrvalteenused). Lisaks IFS-i viite tdpsustamisele on VpTS-i viitest jietud vilja viide § 79!
16ikele 4, mis on vahepeal kehtetuks tunnistatud.

Sarnaselt 10ikele 8 tdpsustatakse paragrahvi lisatavate 1digetega 9—10 milliseid seadusi tuleb
lisaks kohaldada uute korvalteenuste puhul. Kui fondivalitseja tegeleb vordlusaluste
haldamisega (so eelndus esitatud IFS § 307 1dike 1 punktis 4 nimetatud korvalteenus),
kohaldatakse tema suhtes ka Euroopa Parlamendi ja ndukogu midruses (EL) 2016/1011
satestatut (10ige 9) ja kui fondivalitseja tegeleb krediidihaldustegevusega (so eelndus esitatud
IFS § 307 ldikes 2 nimetatud kdrvalteenus), kohaldatakse tema suhtes ka KIOS-s ning selle
alusel kehtestatud digusaktides sétestatut (16ige 10). Viimane puudutab vaid alternatiivfondi
valitsejat, teistele fondivalitsejatele pole sellist korvaltegevust ette ndhtud. Loikega 11
tapsustatakse omakorda, et kui IFS-s ja Euroopa Parlamendi ja ndukogu maiidruses (EL)
2016/1011 voi KIOS-s on sitestatud nduded sama tegevuse suhtes, kohaldatakse
fondivalitsejale neid ndudeid, mis on detailsemad v&i rangemad. Vorreldes kehtivaga toob
eelndu kiill ka selgelt vélja, et alternatiivfondi valitseja voib anda alternatiivfondi arvel laenu
ehk tegeleda laenutegevusega. Sellist tegevust aga peetakse alternatiivfondi valitseja
pohitegevuseks ning temalt ei eeldata KAVS-i tegevusloa olemasolu. Erinevalt 16ikes 11
viidatud regulatsioonidele KAVS-i iildjuhul ei kohaldata. Kiill tidpsustab IFS spetsiifiliselt,
milliseid KAVS-i ndudeid kohaldatakse, kui alternatiivfondi arvel antakse laenu tarbijale.

IFS § 310 16iked 3! ja 7. Paragrahvis 310 on kehtestatud tildnduded fondivalitseja juhtidele ja
tootajatele. Fondivalitseja juhtidele ja todtajatele seatud nduete eesmirk on tagada, et fondi
valitsetaks asjatundlikult ja investorite huve silmas pidades. Selleks peavad fondivalitseja
juhtidel olema vajalikud teadmised, oskused, kogemused, haridus, kutsealane sobivus ja
laitmatu drialane maine, samuti peab aga fondivalitseja juhatus valima to6tajateks isikud, kellel
on nende funktsioonide tditmiseks vajalikud teadmised ja oskused (16iked 2 ja 3). Uue 16ikega
3! tipsustatakse, et eurofondi voi alternatiivfondi valitseja juhi kogemus peab muu hulgas
olema piisav ka just sellist liiki fondide valitsemise alal, mida fondivalitseja valitseb (AIFMD
artikkel 8 16ike (1) punkt c) ja UCITSD artikli 7 16ike (1) punkt b)).

Uue 16ikega 7 ndutakse, et eurofondi voi alternatiivfondi valitseja juhtidest vihemalt kahel peab
olema elukoht Eestis v0i mones teises lepinguriigis ja nad peavad fondivalitseja juhtimises
osalema tdistodajaga. Téistdoaja mdiste on sisustatud tdédlepingu seaduses. Noude puhul, et

* legal and accounting functions, valuation and pricing, record keeping etc. (cf. Annex I of AIFMD and Annex 11
of UCITD);

« facilities management, real estate administration activities, advice to undertakings on capital structure, industrial
strategy and related matters etc. (cf. Annex I of AIFMD);

* management companies could act as delegates of other management companies and carry out portfolio and risk
management functions (cf. Annex I of AIFMD and Annex II of UCITD), etc.”.
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médrata tuleb vahemalt kaks sellist isikut, on tegemist miinimumndudega. Olenemata sellest
seadusjargsest miinimumndudest vOib soltuvalt fondivalitseja ja tema valitsetava fondi
suurusest ja keerukusest olla vajadus rohkema arvu inimeste jirele, kes fondi juhtimises
tdistooajaga osaleks. Muudatus tugineb AIFMD artikkel 8 1dike (1) punktil ¢) ja UCITSD
artikkel 7 16ike (1) punktil b).

IFS § 313 loiked 1, 2 ja 3'. Fondivalitseja tegevusloa taotlemiseks esitavate andmete ja
dokumentide loetellu lisatakse teave fondi valitsemisega seotud iilesande kolmandale isikule
edasiandmise kokkuleppe kohta ja selle kolmanda isiku &rinimi, asukoht, olemasolul
registrikood ning juhul, kui kolmas isik kuulub finantsjirelevalve alla, siis ka finantsjarelevalve
asutuse nimi (16ige 1 punkt 14). Need andmed tuleb taotlusele lisada, kui tegevusluba
taotletakse eurofondi voi alternatiivfondi valitsemiseks ning seda ka vaid juhul, kui tegevusloa
taotlemise ajal on teada fondi valitsemisega seotud iilesande edasiandmine kolmandale isikule.
Muudatuse aluseks on AIFMD artikkel 7 16ike (2) punkt e) 1) ja UCITSD artikkel 7 16ike (1)
punkt e) ii).

Uhtlasi tépsustatakse, mida peab sisaldama tegevusloa taotlusele lisatav #riplaan. Ldike 2
punkti 1 kohaselt peab é&riplaanis kajastuma taotleja organisatsiooniline struktuur, fondi
valitsemiseks vajalikud vahendid ning fondivalitseja juhtide ja fondi valitsemisega seotud
isikute Oiguste, kohustuste ja vastutuse kirjeldus, sealhulgas fondivalitseja iga juhi
ametinimetus ja tema kohustuste tditmiseks planeeritud ajajaotus (AIFMD artikkel 7 16ike (2)
punktid a) ja ¢) ning UCITSD artikkel 7 16ike (1) punkt c)). Vorreldes kehtivaga on oluliselt
tapsustatud just juhtide ja fondi juhtimisega seotud isikutega seonduvat. Direktiivi
pohjenduspunktid ((8) ja (47)) selgitavad uute sitete detailsust vajadusega tagada nii
UCITSD-s kui AIFMD-s konealuste fondide valitsemiseks vajalike inimressursside kohta
satestatud nduete iihetaoline kohaldamine EL iihisturul.

Loige 3': Kuivdrd fondivalitseja vdib kdrvalteenusena edaspidi pakkuda ka vdrdlusaluste
haldamise teenust, mille suhtes kohaldub sel juhul ka Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaérus
(EL) 2016/1011, tuleb selliseks korvalteenuseks tegevusloa taotlemisel taotlema ka nimetatud
madruse kohase registreeringu, kui tal vastavat registreeringut veel ei ole. Nii registreering kui
tegevusluba taotletakse sel juhul sama protsessi raames.

IFS § 321 ldige 1'. Paragrahv reguleerib tegevusloa aluseks olevate andmete muutmist.
Paragrahvi lisatakse uus 15ige 1!, millega tipsustatakse, et kui andmed vdi asjaolud, mis olid
aluseks tegevusloa andmise otsustamisel, peaksid olulisel mairal muutuma tuleb fondivalitsejal
Finantsinspektsiooni sellest teavitada ning esitada sama paragrahvi 16ikes 1 nimetatud andmed
ja dokumendid. Seejuures tdpsustatakse, et tegevuse edasiandmise kokkuleppe muutumise
korral tuleb Finantsinspektsioonile esitada ka IFS § 313 15ike 1 punktis 13 nimetatud andmed
ja driplaani muutumise korral muudetud driplaan. Kdik ndutud andmed ja dokumendid tuleb
Finantsinspektsioonile esitada enne selliste muudatuste rakendumist. Tugineb UCITSD artikli
7 16ikel (7).

Seaduse 27. peatiiki 3 jaotise pealkiri. Jaotise pealkirjale antakse uus sdnastus. Tulenevalt
alternatiivfondi valitseja juhtidele rakenduvate erisuste lisandumisest lisatakse jaotise pealkirja
viide ka neile juhtidele: ,,Tdiendavad nduded alternatiivfondi valitseja tegevusloa taotlemisele,
fondi pakkumise alustamisele ja alternatiivfondi valitseja juhtidele®.

IFS § 330 1oiked 1, 1! ja 21, Paragrahv sitestab alternatiivfondi valitseja tegevusloa taotlemise
erisused. Ldikesse 1 lisatakse uus punkt 3! mis kohustab alternatiivfondi valitsemiseks
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tegevusloa taotlemisel esitama Finantsinspektsioonile ka KAVS-s sitestatud tingimustele
vastavaid sise-eeskirju voi nende projekti. KAVS-i nduetele vastavad dokumendid tuleb lisada
juhul, kui planeeritakse fondi arvel laenu andmist tarbijale. Kui sellist tegevust ei kavandata,
piisab IFS-s sdtestatud tegevusloa taotlemisel esitatavatest andmetest ja dokumentidest. Laenu
saab anda vaid alternatiivfondi arvel, sellest vastav erisus ka §-s 330. Fondivalitseja sise-
eeskirjad on sisustatud IFS §-s 344 ning alternatiivfondi valitsejale spetsiifiliselt veel IFS § 361
16ikes 2! ja fondi arvel tarbijale laenu andmisel omakorda § 361 15ike 2* punktis 2. IFS § 330
16ikesse 1 lisatud norm mainib &ra, et moned sise-eeskirjad peavad teatud juhtudel (so tarbijale
laenu andmine) vastama ka KAVS-le.

Loikega 1' sitestatakse sarnaselt vordlusaluste haldamisele, et kui tegevusluba taotletakse
korvalteenuseks, mis hdolmab krediidihaldustegevust, kuid taotlejal puudub KIOS-s sitestatud
krediidiinkasso tegevusluba, tuleb selline tegevusluba samaaegselt taotleda. Erinevalt
vordlusaluste haldamisest saab krediidihaldustegevuse tegeleda vaid alternatiivfondi valitseja.
Sellest tegevusloa taotlemise erisused ka siin §-s 330. Ka kdnealused kaks tegevusluba
taotletakse samaaegselt. Krediidiinkasso tegevusloa taotlemiseks tuleb Finantsinspektsioonile
esitatavale alternatiivfondi valitseja tegevusloa taotlusele juurde lisada KIOS §-s 7 nimetatud
andmed ja dokumendid. Sellega seonduvalt tipsustatakse ldikega 2', et fondivalitseja
tegevusloa taotluse ldbivaatamisele, otsuse tegemisele ja selle otsuse tegemisest keeldumisele
kohaldatakse sel juhul lisaks IFS 27. peatiiki 1. jaos sétestatule krediidiinkasso tegevusloa osas
KIOS §-des 9—11 sétestatut.

IFS § 331!, Seoses tarbijatele laenu andmise vdimaluse tekkimisega lisatakse alternatiivfondi
valitsejat puudutavasse jaotisesse uus paragrahv, milles kehtestatakse tdiendavad nduded sellise
fondivalitseja juhtidele ja tootajatele. Nimelt peavad alternatiivfondi valitseja juhtide, aga ka
laenude andmisega tegelevate todtajate teadmised, oskused ja kogemused ning ametikohale
esitatavad nouded tarbijale laenu andmisel vastama lisaks IFS §-s 310 sétestatule ka KAVS §
40 1digetes 2—5 sitestatule. Seda siis juhul, kui fondivalitseja valitseb alternatiivfondi, mille
arvel antakse laenu tarbijale. Soltumata laenuandjast kehtivad tarbijatele laenude andmisel
samad nduded.

IFS § 344 ldiked 3, 3!, 3% ja 5. Eelnduga tehakse mitmed tdpsustused fondivalitseja sise-
eeskirjade paragrahvis. Sise-eeskirjad jagunevad paljudeks erinevateks nn alamkordadeks, sise-
eeskirjade pohjalikkus soltub eelkdige fondivalitseja tegevuse laadist, ulatusest ja keerukuse
astmest. Néditeks mitmeid fonde valitseva ja investeerimisteenuseid voi korvalteenuseid osutava
fondivalitseja sise-eeskirjad on vaid iihe fondi valitsemisele keskenduva fondivalitseja sise-
eeskirjadest mérksa pohjalikumad. Ldige 3 sdtestab, mis tidpsemalt midratakse kindlaks
fondivalitseja sise-eeskirjadega — nditeks fondivalitseja teabe ja dokumentide litkumise kord,
tootajate  valikukriteertumid ja tasustamise kord, raamatupidamise sise-eeskirjad,
fondivalitsejas huvide konflikti viltimise kord, sisekontrolli siisteemi toimimise kord,
fondivalitseja iilesannete edasiandmise kord jne. Loike 3 punktis 2 tdpsustatakse, et
aruandlusahelates, aruannete esitamise ja teabe andmise protseduurides fondivalitsejas ning
suhetes kolmandate isikutega tuleb selles sise-eeskirjas ndidata tipsemalt dra ka fondivalitseja
juhtide roll (AIFMD artikkel 7 16ike (2) punktid a) 1), ii), iii) ja ¢) ning UCITSD artikkel 7 1oike
(1) punktid c) 1), ii), iii)).

Tulenevalt uuest likviidsusriski juhtimise paketist lisandub 1dike 3 punktiga 16 sise-eeskirjade
hulka fondi likviidsusriski juhtimise meetmete rakendamise kord. Osa likviidsusriski juhtimise
meetmetest tuleneb seadusest (eelndus esitatud IFS § 57 10ige 1) ja osa tuleb fondivalitsejal
vOi driiihinguna asutatud fondil endal ette ndha fondi tingimuses, pdhikirjas vai tihingulepingus
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(eelndus esitatud IFS § 57 1dige 2). Sise-eeskirjas tuleb dra kirjeldada iga sellise likviidsusriski
juhtimise meetme, mida iihe voi teise fondi suhtes kasutada saab, rakendamise ja rakendamise
16petamise pdhimdtted ning vajalikud protseduurireeglid (AIFMD artikkel 16 16ike (2b) kolmas
16ik ja UCITSD artikkel 18a 16ike (2) kolmas 158ik). Punkti 16 kohaldatakse eurofondi ja
alternatiivfondi valitsejatele (vdlja arvatud kinnise alternatiivfondi valitseja, sest kinnistele
fondidele ei ole likviidsusriski juhtimise meetmeid ette ndhtud — vt ka eelndus esitatud IFS §
361 1dige 2°) ja see ei kohaldu pensionifondi valitsejate suhtes, kes ei kuulu direktiivi
kohaldamisalasse (vt ka eelndus esitatud IFS § 363 1oiget 1).

Laikes 3! sitestatakse detailsemalt, mida peab muu hulgas sisaldama sama paragrahvi 15ike 3
punktis 7 nimetatud tilesannete edasiandmise kord (AIFMD artikkel 7 15ike (2) punktid e) ii)—
iv) ja UCITSD artikkel 7 15ike (1) punktid e) iii)—v)). Ulesannete edasiandmise korras tuleb &ra
ndidata (i) igapievase vara valitsemise voi riskijuhtimisega seotud lilesannete tditmiseks ja
kolmandale isikule edasiantud tegevuste kontrollimiseks vajaliku isikulise koosseisu ja
fondivalitseja vahendite kirjeldus; (ii) iga valitsetava fondi kohta kolmandale isikule
edasiantavate fondi valitsemisega seotud iilesanded, sealhulgas info selle kohta, kas iilesanded
antakse edasi osaliselt; (iii) meetmed, mis vdimaldavad vajaliku hoolsusega kontrollida
kolmanda isiku poolt talle edasiantud {ilesannete tditmist. Loiget kohaldatakse eurofondi ja
alternatiivfondi valitsejatele ja see ei kohaldu pensionifondi valitsejate suhtes, kes ei kuulu
direktiivi kohaldamisalasse (vt ka eelndus esitatud IFS § 363 1diget 1).

Loikega 32 tipsustatakse, et sama paragrahvi 1dike 3 punktis 10 nimetatud fondivalitseja
aruannete ja teabe avalikustamise kord peab olema kooskdlas ka Euroopa Parlamendi ja
ndukogu médruse (EL) 2019/2088, mis késitleb jatkusuutlikkust késitleva teabe avalikustamist
finantsteenuste sektoris, artikli 3 1dikest 1, artikli 6 16ike 1 punktist a ja artiklist 13 tulenevate
avalikustamise nduetega ning tooma muu hulgas vélja isikud ja vahendid, mis on vajalikud
viidatud mééruse nduete tditmiseks (AIFMD artikkel 7 16ike (2) punkt c) ja UCITSD artikkel 7
16ike (1) punkt c) iv)). Maiddrus (EL) 2019/2088 sidtestab finantsturu osalistele ja
finantsndustajatele iihtsed ldbipaistvuse normid, mis késitlevad kestlikkusriskide 16imimist ja
negatiivse kestlikkuse mojuga arvestamist nende protsessides ning finantstoodete kohta
kestlikkusega seotud teabe esitamist ja avalikustamist. Kuivord eurofondidelt ja
alternatiivfondidelt oodatakse olulist panust EL kapitaliturgude liidu eesmérkide saavutamisse,
nihakse nende fondide valitsejate puhul ette, et nad peaksid suutma tdoendada, et nad miirusest
(EL) 2019/2088 tulenevaid kohustusi pidevalt tdidavad. Loiget kohaldatakse eurofondi ja
alternatiivfondi valitsejatele ja see ei kohaldu pensionifondi valitsejate suhtes, kes ei kuulu
direktiivi kohaldamisalasse, millest see sise-eeskirja tdpsustav punkt tuleneb (vt ka eelndus
esitatud IFS § 363 10iget 1).

Loikes 5 muudetakse viidet investeerimisteenustele. Tulenevalt IFS §-s 307 tehtud
muudatustest tuleb loikes 5 VpTS-le viidates olla tdipsem. VpTSi kohaldatakse eelndus esitatud
IFS § 307 16ike 1 punktides 1-3 nimetatud investeerimisteenuste puhul.

IFS § 351 l6ige 8. Huvide konflikti maandamist ja viltimist reguleerivasse paragrahvi lisatakse
uus 15ige 8, mis kohustab fondivalitsejat teavitama Finantsinspektsiooni, kuidas on tagatud
sellest, et ta valitseb voi kavatseb valitseda fondi kolmanda isiku initsiatiivil, tingitud voimaliku
huvide konflikti maandamine voi véltimine. Seda tuleb teha ka juhul, kui fondivalitseja ise voi
fond kasutab selle kolmanda isiku nime voi kui fondivalitseja on fondi valitsemisega seotud
tilesande IFS §-s 364 sitestatu kohaselt kolmandale isikule edasi andnud. Finantsinspektsiooni
tuleb teavitada ka meetmetest, mida voimaliku huvide konflikti maandamiseks voi viltimiseks
rakendatakse ning kuidas on korraldatud vastavalt fondi investorite v3i fondivalitseja osutatava
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investeerimisteenuse vo0i korvalteenuse klientide teavitamine huvide konflikti olukorrast.
Tugineb AIFMD artikli 14 16ikel (2a) ja UCITSD artikli 14 16ikel (2a). Loiget kohaldatakse
eurofondi ja alternatiivfondi valitsejatele ja see ei kohaldu pensionifondi valitsejate suhtes, kes
ei kuulu direktiivi kohaldamisalasse, millest see uus norm tuleneb (vt ka eelndus esitatud IFS §
363 1diget 2).

IFS § 357' loige 9. Loikes 9 tehakse normitehniline parandus. Kuivdrd viide Euroopa
Parlamendi ja ndukogu maéérusele (EL) 2019/2088 liigub eelnduga fondivalitseja sise-
eeskirjade paragrahvi (eelndus esitatud IFS § 344 1dikesse 32), piisab IFS § 357! 15ikes 9
liihemast viitest samale méadrusele.

IFS § 361 pealkiri ning 16iked 2'-2° ja 5. Eelnduga lisanduvad paragrahvi erisused, mis
puudutavad alternatiivfondi valitseja sise-eeskirju. Sellest tulenevalt tdpsustatakse vastavalt ka
paragrahvi pealkirja: ,,Tdiendavad nduded alternatiivfondi valitseja organisatsioonilisele
iilesehitusele, hoolsuskohustusele ja sise-eeskirjadele®. Paragrahvi lisatakse uued 15iked 2'-2°,
millest esimesed neli puudutavad laenu andmist fondi arvel ja viimane likviidsusriski juhtimist.

Loikega 2! sitestatakse, et alternatiivfondi valitseja sise-eeskirjad peavad lisaks muule
méiiratlema ka laenu andmise pohimotted, kui tema valitsetava alternatiivfondi arvel antakse
laenu (AIFMD artikkel 15 16ike (3) punkt d) ja teine 16ik). Laenu andmise pSdhimdtted peavad
muu hulgas holmama krediidiriski hindamist, laenuportfelli haldamist ja seiret ning nigema
ette asjakohased menetlused ja protsessid. Ldige 2% tipsustab laenu andmise pdhimdtete
labivaatamist ja uuendamist (AIFMD artikli 15 16ike (3) punkti d) teine 16ik). Pohimotted tuleb
iile vaadata vihemalt kord aastas ja vajadusel neid siis ka uuendada. Eesmérgiks on, et vastavad
menetlused ja protsessid praktikas toimiksid ja oleksid tdhusad. Direktiiv teeb siinkohal erandi
nn omanike laenudele — nende suhtes laenu andmise pohimotteid sise-eeskirjadega kehtestada
ei ole vaja (Idige 2°). Nn omanike laenude all peetakse silmas laenu, mida antakse
alternatiivfondi arvel ettevdtjale, milles alternatiivfond omab otse voi kaudset osalust vihemalt
5% kapitalist voi hddledigusest ja mida ei saa eraldiseisvalt selles ettevotjas alternatiivfondi
arvel hoitavatest kapitaliinstrumentidest miitia kolmandatele isikutele. Lisaks tuleneb
direktiivist sellistele laenudele ka mahupiirang — kui nimetatud laenude tinglik véartus kokku
ei iileta 150% alternatiivfondi vara puhasviirtusest, siis rakendub erand, et sise-eeskirja nende
suhtes kehtestada pole vaja. Tugineb AIFMD artikli 15 161ke (3) punkti d) kolmandal 16igul ja
artikli 4 16ike 1 punktil (as).

Et laenuvdtjad oleksid iihtemoodi kaitstud ja laenuandjad vordselt koheldud, kehtestatakse
1dikega 2* fondivalitsejale veel tiiendavad nduded juhuks, kui tema valitsetava fondi arvel
kavandatakse laenu andmist tarbijatele. Esiteks tuleb sel juhul tiita lisaks IFS-s sitestatule ka
KAVS-ga krediidiandja tegevusele kehtestatud ndudeid (KAVS § 38), teiseks peavad
fondivalitseja sise-eeskirjad sel juhul olema kooskdlas ka KAVS-i sise-eeskirjade nduetega
(KAVS § 44) ja kolmandaks ei voi tarbija maksevoimelisuse hindamise eest vastutava juhi voi
tootaja tasustamine sOltuda heakskiidetud krediiditaotluste hulgast, osakaalust voi sdlmitud
krediidilepingute arvust.

Kuivord direktiivi kohaselt on likviidsusriski juhtimise meetmete pakett ndhtud ette vaid
mittekinnistele fondidele, sitestatakse 1dikega 2° erand kinnise alternatiivfondi kohta kiivate
sise-eeskirjade suhtes. Nimelt ei tule alternatiivfondi valitsejal sellise fondi suhtes kehtestada
likviidsusriski juhtimise rakendamise korda (AIFMD artikkel 16 16ike (2b) kolmas 16ik).
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Loikesse 5 lisandub viide mittekinnise alternatiivfondi likviidsusriski juhtimise meetmete
madratlemisele. Lisaks parandatakse kehtivas tekstis esinev ebakdla vorreldes algupirase
AIFMD sittega. Sittes kehtestatut ei tule kohaldada mitte finantsvdimendusega mittekinnise
alternatiivfondi suhtes, aga koigi alternatiivfondide suhtes, mis ei ole finantsvoimenduseta
kinnised alternatiivfondid.

IFS § 361'. Alternatiivfondide jaotisesse (seaduse 27. peatiiki 3. jaotis) lisatakse uus § 361!,
millega kehtestatakse alternatiivfondi valitsejale tdiendavad nduded seoses finantsvoimenduse
kasutamisega laenu andmisele suunatud fondi puhul.

Loige 1: Tegemist on direktiivist tuleneva uue moistega (AIFMD artikkel 4 16ike (1) punkt (at)).
Alternatiivfond loetakse laenu andmisele suunatud fondiks, kui selle fondi
investeerimisstrateegiaks on peamiselt laenu andmine voi kui selle fondi arvel antud laenude
tinglik vdirtus moodustab vdhemalt 50% fondi vara puhasvéirtusest. Kui fondivalitseja kasutab
sellise fondi vara valitsemisel finantsvoimendust, siis kohalduvad lisaks IFS §-s 361 sdtestatule
ka tdiendavad nduded eelndus esitatud §-s 361'. Finantsvdimendus on meetod, mille abil
suurendatakse fondi riski, kas raha vo0i védirtpaberite laenamise voi tuletisinstrumentide
positsioonist tuleneva voimenduse voi muude vahendite abil, ning selle kasutamine voib kaasa
tuua regulaarsed viljamaksete kohustused ka juhul, kui fond on kinnine ehk kui selle osakuid,
aktsiaid voi osasid ndudmisel tagasi votta ei saa.

Loikega 2 kehtestatakse iildine pdhimdte, et laenu andmisele suunatud fond saab olla {iksnes
kinnine alternatiivfond. Kui alternatiivfond on mittekinnine ja fondivalitseja suudab
Finantsinspektsioonile tdendada, et selle mittekinnise fondi likviidsusriski juhitakse kooskolas
fondi investeerimisstrateegiaga ja arvestades fondi osakute, aktsiate voi osade tagasivotmise
tingimusi ning sellise fondi sobivust laenu andmisele suunatud fondiks vastavalt direktiivi
2011/61/EL artikli 16 161ke 21 alusel kehtestatud komisjoni delegeeritud mééruses sétestatule,
saab ka see mittekinnine fond olla lacnu andmisele suunatud fond, vaatamata sellele, et lildiselt
on eelduseks, et fond peab selleks olema kinnine (AIFMD artikkel 16 16ike (2a) esimene ja
teine 101k).

Kui tildiselt médrab alternatiivfondi finantsvdimenduse maksimaalse piirmédra fondivalitseja
(IFS § 361 lg 4), siis laenu andmisele suunatud fondi puhul annab direktiiv konkreetsed
piirméérad ette (10ige 3). Sellise fondi finantsvdimendus ei voi olla suurem kui 300% voi kui
l6ikes 2 sitestatud erandi kohaselt on laenu andmisele suunatud fondiks mittekinnine fond, siis
sellisel fondil suurem kui 175%. Kui kdik laenu andmisele suunatud fondi arvel antud laenud
on nn omanike laenud (so eelndus esitatud IFS § 361 15ike 22 punktis 1 sitestatud tingimustele
vastavad laenud) ja nende tinglik véartus kokku ei ileta 150% fondi vara puhasviirtusest, siis
konealuseid finantsvoimenduse maksimaalseid piirméérasid ei kohaldata ja need jddvad
fondivalitseja mdérata, nagu sétestab IFS § 361 1g 4. Ldige 3 tugineb AIFMD artikli 15 15ike
(4b) esimesel ja viiendal 16igul.

Direktiivis pOhjendatakse finantsvoimenduse piirméddra kehtestamist kui meedet
finantssiisteemi stabiilsuse ja terviklikkuse tagamiseks ning proportsionaalsete kaitsemeetmete
kehtestamiseks. Mittekinniste laenu andmisele suunatud alternatiivfondide puhul ndhakse ette
madalam piirmaér pohjusel, et mittekinnise fondi puhul on risk finantsstabiilsusele suurem, sest
sellise fondi puhul tuleb arvestada voimaliku osakute, aktsiate vOi1 osade suuremahulise
tagasivotmisega.
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Ldige 4 selgitab, kuidas finantsvdimendust véljendatakse (AIFMD artikli 15 1dike (4b) teine
10ik). Protsent leitakse kasutades fondi riskipositsiooni ja vara puhasvidirtuse suhet. Fondi
riskipositsioon ise arvutatakse vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/61/EL
artikli 4 loike 3 alusel kehtestatud delegeeritud digusaktides kindlaks méddratud kohustuste
pohisele meetodile. Loige 5 omakorda tépsustab, et suhtarvu leidmisel ei vdeta
riskipositsioonina arvesse laenu andmisele suunatud fondi investorite lepinguliste
kapitalikohustustega tiielikult kaetud laenuvdtmise kokkuleppeid (AIFMD artikli 15 1dike (4b)
kolmas 16ik).

Loige 6 Kkasitleb finantsvoimenduse piirmédra rikkumist. Kui selline asi leiab aset
fondivalitsejast soltumatutel asjaoludel tuleb fondivalitsejal votta kasutusele meetmed, mis on
vajalikud olukorra parandamiseks. Seda tuleb teha asjakohase aja jooksul ja arvestades laenu
andmisele suunatud fondi investorite digustatud huve (AIFMD artikkel 15 16ike (4b) neljas
16ik).

IFS § 363. Pensionifondide valitsemist reguleerivale paragrahvile antakse uus sonastus.
Tulenevalt direktiivist tingitud muudatustest fondivalitseja sise-eeskirjades ning huvide
konflikti maandamise ja véltimise pohimotetes laiendatakse pensionifondide valitsemise
paragrahvi lisaks kohustuslikele pensionifondidele ka vabatahtlikele pensionifondidele.
Pensionifondidele viidatud tdiendavad nduded direktiivist ei kohaldu ning nende laiendamist
pensionifondidele ei ole eelndu koostamisel ka otstarbekaks peetud. Vastavalt jéetakse
16igetega 1 ja 5 kohaldamata pensionifondi valitseja sise-eeskirjade suhtes eelndus esitatud IFS
§ 344 15ike 3 punktis 16 ja 1digetes 3! ja 3% sitestatu ning huvide konflikti maandamise ja
véltimise puhul eelndus esitatud IFS § 351 1dikes 8 sitestatu (vt ka vastavate normide selgitusi).

Vorreldes kehtivaga on paragrahvist vélja jaetud kohustusliku pensionifondi valitseja kohustus
valitseda konservatiivset pensionifondi. Konservatiivsed pensionifondid on olnud II sambas
fondivalitsejate jaoks kohustuslikud alates II samba loomisest. Kuni 2019. aastani olid
konservatiivsed fondid II sambas ka loosifondideks, mis hiljem asendati vdhemalt 75%
aktsiariski osakaalu ja madalate tasudega fondidega. Konservatiivse fondi eesmérk II samba
siisteemis on eelkdige olnud tagada madala riskiga (ja volatiilsusega) fond, millega
osakuomanikud saavad liituda, kui nad soovivad investeerimisriski teatud perioodil vihendada.
Tavaliselt tehakse seda pensioniea ldhenedes vOi pensionieas olles, aga monikord ka siis, kui
on oodata suuremat turgude langust.

Vahepealsete aastatega on monevorra muutunud konservatiivsete fondide roll II sambas ja ka
pensioniks kogumine II sambas on muutunud vabatahtlikuks. Vorreldes siisteemi
algusaastatega on pensionifondide investeerimisstrateegiad ja investeeringud muutunud
oluliselt mitmekesisemaks. Arvestades juurde praegust finantsturgude ja majanduse muutlikku
olukorda, on pensionifondide investeerimisriskid muutunud oluliselt komplekssemaks,
mistottu  on seaduse tasandil keerulisem reguleerida konservatiivse pensionifondi
investeeringuid, et sdiliks konservatiivsus, aga oleks tagatud siiski ka véike tootlus. Seda tdestas
ka 2022. aasta konservatiivsete fondide negatiivne tootlus. Eelduslikult suudavad
fondivalitsejad, kelle iilesanne on finantsturgude arengusuundumustega pidevalt kursis olla, ise
operatiivsemalt reageerida turu muutustele, et oleks tagatud konservatiivse fondi
eesmargipérasus.

Kuigi eelnduga kaob kohustus konservatiivset pensionifondi valitseda, ei keelata

konservatiivsema  strateegiaga pensionifondi valitsemist ega juba olemasolevate
konservatiivsete pensionifondide valitsemisega jatkamist. Spetsiifilised investeerimispiirangud
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sellistele fondidele edaspidi aga puuduvad ning pensionifondi valitsejal endal tuleb fondi
tingimuste ja prospektiga sisustada fondi investeerimisstrateegia ja -poliitika. Muudatus ei ole
seotud direktiivi tilevotmisega vaid tugineb pensionifondide tasude ja investeeringute analiiiisis
20243 tehtud ettepanekutele.

Tulenevalt konservatiivse pensionifondi valitsemise kohustuse kadumisest on [dike 2
sonastuses tehtud kosmeetilisi parandusi vorreldes kehtivas sdnastuses sama séttega. Sisulisi
muudatusi 16ikes 2 tehtud ei ole. Jiatkuvalt kehtib pSdhimdte, et fondivalitseja voib valitseda
mitut kohustuslikku pensionifondi, kui nende pensionifondide tingimuste ja prospektide
kohaselt on nende investeerimispoliitikad tema hinnangul piisavalt erinevad voi neid
pensionifonde pakutakse erinevas vanuses osakuomanikele.

Ldigetes 3 ja 4 muudatusi tehtud ei ole. Investeerimispoliitika piisava erinevuse tingimust ei
kohaldata pensionifondi valitseja lihinemisest teise pensionifondi valitsejaga voi kohustusliku
pensionifondi valitsemise iilevotmisest on moéddunud vihem kui kaks aastat (16ige 3). Ei muutu
ka pohimote, et kohustusliku pensionifondi valitseja on kohustatud fondi vara investeerimise
ja riskide juhtimisega seoses avaldama jatkusuutlikkust kisitlevat teavet, jargides Euroopa
Parlamendi ja ndukogu mééruses (EL) 2019/2088 sétestatut (1dige 4).

IFS 27. peatiiki 4. jao ja selle jao 1. jaotise pealkirjad. Muudetakse nii jao kui jaotise
pealkirja. 27. peatiiki 4. jagu saab uueks pealkirjaks ,,Fondivalitseja iilesannete ja tegevuste
edasiandmine* ning sama jao 1. jaotis ,,Eurofondi, alternatiivfondi vdi pensionifondi valitseja
iilesannete ja tegevuste edasiandmine”. Muudatused on vajalikud, et htlustada ldbivalt
fondivalitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmisega seotud terminoloogiat ning tagada
sellega ka parem kooskdla direktiivi vastava regulatsiooniga.

IFS § 364. Tulenevalt vajadusest tihtlustada terminoloogiat antakse tervele paragrahvile
eelnduga uus sonastus. Viidates lilesannete ja/voi tegevuste edasiandmisele saavutatakse parem
kooskola direktiivi vastava regulatsiooniga, mis mdlema puhul viitab edasiandmise
voimalusele (alternatiivfondide puhul direktiivi lisa I iilesanded ja artikkel 6 15ikes 4 nimetatud
teenused / eurofondide puhul direktiivi lisa II iilesanded ja artikli 6 ldikes 3 nimetatud
teenused).

Loige 1 loetleb iilesanded ja tegevused, mida fondivalitseja saab kolmandale isikule edasi anda.
Eelnduga lisatakse loetellu viide IFS §-le 307 ehk investeerimisteenuste ja korvalteenuste
osutamisele. Tegevuse edasiandmise vOimalusi laiendab sel moel direktiiv. Sama 13ige
kehtestab ka tingimused, mis peavad olema tiidetud, et fondivalitseja saaks oma iilesandeid voi
tegevusi kolmandale isikule edasi anda. Neis ldike 1 punktides on valdavalt tehtud
terminoloogilisi tdpsustusi ja parandusi. Punkti 4 on lisatud viide investeerimisteenuse voi
korvalteenuse osutamisele, punktides 5, 6 ja 8 on ,edasiantud tegevuste tegija“ moiste
asendatud moistega ,,kolmas isik, kellele lilesanded voi tegevused edasi antakse*. Punktides 5
ja 6 on {iihtlustatud tildise edasiandmise moiste kasutamist — ldbivalt kasutatakse ,,iilesannete
vOi tegevuste edasiandime® ja ,iilesandeid tditma vOi teenuseid osutama®. Sisulisema
muudatusena on punkti 8 investorite voi korvaleenuste puhul muude klientide huvide kaitseks
lisatud tingimus, et fondivalitsejal peab olema vdimalik ka {iilesannete vO1 tegevuste
edasiandmine viivitamata lopetada. Edasiandmise 10petamise vdimaluse néeb ette ka kehtiv
seadus (IFS § 367), kuid selguse huvides viiakse ka see tingimus teiste iilesannete voi tegevuste
edasiandmise eeltingimuste juurde, mis {iihtlasi tagab parema kooskdla direktiivi vastava

33 Pensionifondide tasude ja investeeringute analiiiis_2024.pdf.
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regulatsiooniga (AIFMD artikkel 20 16ike (1) punkt f) ja UCITSD artikkel 13 ldike (1) punkt
)

Loikes 2 on tehtud vaid terminoloogilisi tdpsustusi.

Loikes 3 samuti tehtud terminoloogilisi tdpsustusi. Sisulisema muudatusena on tépsustatud
Finantsinspektsiooni teavitamise ajahetke. Kehtiva seaduse kohaselt tuleb iilesannete voi
tegevuste edasiandmisest Finantsinspektsiooni teavitada. Direktiiviga on vastavat kohta
eurofondidega seonduvalt muudetud — jérelevalvet tuleb teavitada enne iilesannete ja tegevuste
edasiandmise lepingu joustumist (UCITSD artikkel 13 16ige (1)). AIFMD-s oli jéarelevalve
teavitamine selliselt reguleeritud juba varem, kehtiv IFS on selles osas aga veidi ebatépne
(teavitamist enne lepingu joustumist pole ndutud).

Loikes 4 jaiab kehtima pdhimote, et edasiandmine ei vabasta fondivalitsejat fondi valitsemise
vastutusest. Eelnouga tdpsustatakse vastutuse kiisimust ja lisatakse 10ikesse 4 teine lause, mis
iitleb selgelt vélja, et fondivalitseja on kohustatud tagama selle, et kolmas isik, kellele {ilesanded
vOi tegevused on edasi antud, tdidab IFS-i fondi valitsemise vOi kui edasi on antud
investeerimisteenuste voi koOrvalteenuste osutamine, siis nende teenuste suhtes kehtivaid
ndudeid (AIFMD artikkel 20 18ige (3a) ja UCITSD artikkel 13 15iked 2 ja 4).

Ldigetes 5 ja 6 ei ole muudatusi tehtud.

Loikes 7 tipsustatakse, et iilesannete ja tegevuste edasiandmiseks ei loeta seda, kui fondi
osakuid, aktsiaid voi osasid turustatakse VpTSi alusel ega seda, kui need on kindlustuspdhise
investeerimistoote alusvaraks ja neid turustatakse sel moel KindITS alusel (AIFMD artikli 20
16ige (6a) ja UCITSD artikli 13 1dige (3)).

Ldige 8 toob sisse viite EL delegeeritud aktile — komisjoni delegeeritud méérusele, mis
kehtestatakse UCITSD artikli 13 16ike 5 alusel. Sellega ndhakse ette tdpsemad nduded
iilesannete ja tegevuste edasiandmise tingimuste tditmise kohta, sealhulgas tépsustatakse, mille
pohjal hinnata, kas IFS § 364 16ike 1 punktis 4 kehtestatud eeltingimus on tdidetud. So, et
edasiandmine ei voi pohjustada olukorda, kus fondivalitseja ei tegele fondi valitsemisega voi
investeerimisteenuse vOi korvalteenuse osutamisega voi ei ole ta selleks padev, eelkodige
fondivalitseja juhtimise v0i sisekontrolli siisteemi funktsiooni edasiandmise tottu.
Alternatiivfondide kohta on viide EL delegeeritud aktile (AIFMD artikli 20 ldoike 7 alusel
kehtestatud komisjoni delegeeritud méirus) esitatud eelndus olevas IFS § 367! 1dikes 4.

Paragrahvi tdiendatakse veel uute 1digetega 9—11. Need muudatused tulenevad koik direktiivist
ja on selles ettendhtud pikema rakendusaja tottu planeeritud joustuma hiljem — 2027. aasta 16.
aprillil.

Loige 9 kehtestab fondivalitsejatele uue aruandluskohustuse. Tegemist on jdrelevalvelise
aruandega, mis tuleb esitada Finantsinspektsioonile. Uhtlasi nimetab 1dige 9 dra, mida uus
aruanne sisaldab (AIFMD artikli 24 16ike (2) punkt d) ja selle alapunktid 1)—viii) ning UCITSD
artikli 20a 16ike (2) punkt d) ja selle alapunktid 1)—viii)).

Aruandes tuleb esitada teave kolmanda isiku enda kohta (punktid 1 ja 2), sh kas eksisteerib
mérkimisvddrne seos selle kolmanda isiku ja fondivalitseja vahel, kas kolmas isik omab
fondivalitseja tegevusluba voi on muul pdhjusel finantsjarelevalve alla kuuluv ning kui see on
teemaks, siis andmed ka jarelevalveasutuse kohta. Et Finantsinspektsioonil oleks vdimalik uues
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aruandes kolmanda isiku kohta esitatud andmeid seostada teiste jarelevalveliste voi avalike
aruannete vo1 muude allikatega, tuleb aruandes esitada ka vastavad identifikaatorid (punkt 3).

Uues aruandes tuleb esitada andmed ka edasiantud iilesannete ja tegevuste sisu kohta (punktid
5 ja 6): edasi antud vara valitsemise v0i riskijuhtimise iilesannetega seotud tegevuste loetelu ja
kirjeldus ning vara valitsemise edasiandmise korral selle vara véartus, mille valitsemine on
edasi antud, ja osakaal fondi kogu varast.

Fondivalitseja enda kohta tuleb esitada infot to6tajate kohta (punktid 4 ja 7): nende toGtajate
arv, kes tdidavad fondivalitsejas igapdevaseid vara valitsemise vOi riskijuhtimisega seotud
iilesandeid tdistooajaga ning edasi antud iilesannete ja tegevuste iile kontrolli teostavate
tootajate arv, kes tootavad fondivalitsejas tdistodajaga.

Lisaks tuleb Finantsinspektsioonile aruandes esitada regulaarsete kontrollide arv, mida
fondivalitseja on edasi antud iilesannete ja tegevuste iile teostanud, ja nende kontrollide
kuupédevad. Samuti probleemide loetelu, kui neid on esinenud ning kui nende lahendamiseks
on voetud meetmeid, siis need meetmed koos rakendamise kuupdevadega (punkt 8). Et kolmas
isik vOib talle edasi antud iilesandeid ja tegevusi veel omakorda edasi anda, tuleb sellise
tdiendava edasiandmise esinemisel esitada (punkt 9) samad andmed ka selle isiku kohta
(punktid 1-3) ning tidiendavalt edasiantud iilesannete ja tegevuste sisu kohta (punktid 5 ja 6).
Aruandes tuleb esitada ka kdik edasiandmise, sh tdiendava edasiandmise lepingute sdlmimise
jaldppemise kuupéevad (punkt 10). Aruandes esitatavate andmete loetelus tdiendavaid andmeid
vorreldes direktiivist tulenevaga sétestatud ei ole.

Aruande vormi, koostamise ja esitamise sageduse ning téhtajad kehtestatakse EL delegeeritud
oigusaktidega. Loikega 10 antakse viide UCITSD vastavatele sitetele, mille alusel need
kehtestatakse — UCITSD artikli 20a 16iked 5 ja 6. Alternatiivfondide kohta on vastav viide
esitatud eelndus olevas IFS § 367! 1dikes 5 (EL delegeeritud aktid kehtestatakse AIFMD artikli
24 15igete Sa ja 5b alusel).

Loige 11 lisab tdiendavaid kohustusi ka Finantsinspektsioonile. Kui Eesti fondivalitseja voi siin
moodustatud voi asutatud fond vdib olla oluliseks vastaspoole riski allikaks krediidiasutuse,
mone teise siisteemselt olulise asutuse voi finantssiisteemi stabiilsuse jaoks teises lepinguriigis,
tuleb Finantsinspektsioonil selle teise lepinguriigi finantsjdrelevalve asutusele edastada
vitvitamata kogu info, mis ta on iilesannete ja tegevuste edasiandmise aruandluse kaudu saanud
(AIFMD artikli 25 13ike (2) kolmas 161k ja UCITSD artikli 20a 16ike (3) kolmas 15ik).

IFS § 365 1oiked 4 ja 5. Ldiked 4 ja 5 tunnistatakse kehtetuks. Need reguleerivad spetsiifiliselt
alternatiivfondide erisusi ja viiakse sel pohjusel iile alternatiivfondi valitseja iilesannete ja
tegevuste edasiandmise jaotisesse. Kuigi IFS struktuur nieb ette esmalt fondidele iildiselt
moeldud normid, mis tuginevad UCITSD-l ning seejirel on vajadusel erinormid
alternatiivfondidele ja pensionifondidele v0i vastavalt nende depositooriumidele voi
valitsejatele, ei ole fondivalitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmise jaos millegi parast
sellest struktuurist kinni peetud. Eelnduga lisatakse sellesse jakku eraldi jaotis alternatiivfondi
valitseja lilesannete ja tegevuste edasiandmise erisuste jaoks. Loiked 4 ja 5 on eelndus
taasesitatud § 367! 1digetena 1 ja 2.

IFS § 366. Tervele paragrahvile antakse uus sdnastus, sest selle pealkirjas ja koigis sitetes on

vaja teha terminoloogilisi tdpsustusi, et terves jaos oleks Idbivalt kasutatud sama
terminoloogiat. Nimelt tehakse eelnduga terves jaos muudatused, millega voetakse tegevuste
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edasiandmise puhul kasutusele iildine mdiste iilesannete ja tegevuste edasiandmine, vaid
kohtades, kus on vaja nimetada konkreetset teenust voi tegevust, rddgitakse selle konkreetse
teenuse vOi tegevuse edasiandmisest (nditeks ,sisekontrolli siisteemi funktsiooni
edasiandmine). Kuna viimaste direktiivi muudatustega laienes edasiandmise vOimalus
investeerimisteenuste ja kdrvalteenuste osutamise edasiandmisele, on 1dikesse 1 lisatud ka
konkreetne viide konealuste teenuste edasiandmisele. Koiki iilesandeid ja tegevusi, mida
fondivalitseja voib kolmandale isikule edasi anda, vdib viimane omakorda veel tdiendavalt
edasi anda. Seega ei ole pohjust viidata antud paragrahvis kitsalt fondi valitsemise teenuse
tdiendavale edasiandmisele.

IFS § 367. Paragrahvile 367 antakse samuti uus sdnastus. Ka siin on pdhjuseks nii pealkirja
kui paragrahvi teksti terminoloogiline tdpsustamine, nagu see oli IFS § 366 puhul (vt ka
vastavat selgitust). Sisulisi muudatusi eelnduga selles paragrahvis tehtud ei ole.

IFS 27. peatiiki 4. jao jaotis 1'. Arvestades IFS-i iildist struktuuri, lisatakse fondivalitseja
iilesannete ja tegevuste edasiandmise jakku eraldi jaotis alternatiivfondi valitseja iilesannete ja
tegevuste edasiandmise erisétete jaoks.

IFS § 367'. Paragrahvi 367' on koondatud alternatiivfondi valitseja iilesannete ja tegevuste
edasiandmise erisused. Loigetes 1 ja 2 on taasesitatud kehtiva IFS § 365 16iked 4 ja 5.

Tédiendava erisusena sdtestatakse 10ikega 3, et alternatiivfondi arvel tarbijale laenu andmisega
seotud tegevuste edasiandmisele kolmandale isikule kohaldatakse KAVS §-s 46 sitestatut. Kui
alternatiivfondi arvel antakse laenu tarbijale, koheldakse sellise fondi valitsejat ja fondi
samamoodi kui teisi krediidiandjaid. Laenu andmisega seotud tegevuste edasiandmisele
kohaldub sel juhul KAVS § 46. Ka krediidiasutuste puhul viitab KAS § 63 1dige 4 laenu
andmisega seotud tegevuste edasiandmisel KAVS § 46 kohaldamisele.

Ldige 4: Sarnaselt eelndus esitatud IFS § 364 15ikele 8 tuuakse ka IFS § 367! sisse viide EL
delegeeritud aktile — komisjoni delegeeritud méirusele, mis kehtestatakse AIFMD artikli 20
16ike 7 alusel. Sellega ndhakse ette tipsemad nduded iilesannete ja tegevuste edasiandmise
tingimuste tditmise kohta, sealhulgas tdpsustatakse, mille pdhjal hinnata, kas IFS § 364 15ike 1
punktis 4 kehtestatud eeltingimus on tdidetud. So, et edasiandmine ei voi pohjustada olukorda,
kus fondivalitseja ei tegele fondi valitsemisega vdi investeerimisteenuse vOi korvalteenuse
osutamisega vOi ei ole ta selleks piddev, eelkdige fondivalitseja juhtimise voi sisekontrolli
stisteemi funktsiooni edasiandmise tottu.

Hilisema joustumisega lisatakse paragrahvi 1oige 5, millega antakse samuti viide EL
delegeeritud aktile. Alternatiivfondi valitsejal tuleb lilesannete ja tegevuste edasiandmise kohta
esitada Finantsinspektsioonile aruanne vastavalt AIFMD artikli 24 1digete 5a ja 5b alusel
viljatootatud sagedusele, tihtaegadele ja vormile. Kuivord direktiiv on uuele aruandlusele
ndinud ette hilisema rakendumise, on 1dike 5 joustumine planeeritud 2027. aasta 16. aprillile.

IFS 27. peatiiki 4. jao 2. jaotise pealkiri. Fondivalitseja lilesannete ja tegevuste edasiandmise
jaos on eraldi jaotis pensionifondi valitseja erisuste jaoks. Tulenevalt terminoloogia
tihtlustamisest terves jaos tehakse vastav tdpsustus ka jaotise 2 pealkirjas.

IFS § 368. Tulenevalt terminoloogia iihtlustamisest terves jaos tehakse vastav tapsustus ka §-s

368 ja jdetakse vilja viide fondivalitseja iilesannete osalisele edasiandmisele. Sellist terminit
fondivalitseja lilesannete ja tegevuste edasiandmise jaos ei kasutata.
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Eelnduga muudetakse IFS § 368 veel teist korda. Sel puhul antakse tervele paragrahvile uus
sOnastus. Muudatus on tingitud eurofondidele ja alternatiivfondidele aruandluse lisandumisest,
mis direktiivist pensionifondidele ei tulene ja mida eelndu koostamisel ei ole peetud
otstarbekaks pensionifondi valitseja suhtes kohaldada. Sellest ldhtuvalt muudetakse paragrahvi
pealkirja. Uueks pealkirjaks saab ,,Pensionifondi valitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmise
erisused®.

Loikes 1 sdilitatakse varasem IFS § 368 tekst. Pensionifondi osakud tuleb IFS-i kohaselt
registreerida keskregistris ja osakute registreerimisele kohaldatakse EVKS-s sétestatut, mistottu
ei ole siin pdhjendatud fondivalitseja iilesannete ja tegevuste edasiandmise reeglite
kohaldamine.

Uues 1dikes 2 kehtestatakse erisus, et pensionifondi valitseja suhtes ei kohaldata eelndus
esitatud IFS § 364 1digetes 9 ja 10 sétestatut.

Muudatus, mis annab paragrahvile uue sdnastuse, on planeeritud joustuma 2027. aasta 16.
aprillil, vastavalt siis joustuvale direktiivist tulenevale eurofondide (ja alternatiivfondide)
valitsejate uue aruandluse rakendumisele.

IFS § 368!. Paragrahv nieb ette, et todandja pensionifondi valitsejal tuleb votmefunktsioonide
tditmisega seotud iilesannete edasiandmisel kolmandale isikule enne selliste iilesannete
edasiandmise lepingu joustumist teavitada Finantsinspektsiooni. See tuleneb tddandja
pensionifondide direktiivist (Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2016/2341
todandja kogumispensioni  asutuste tegevuse ja jédrelevalve kohta) ja annab
Finantsinspektsioonile voimaluse varaseks sekkumiseks, kui see peaks vajalikuks osutuma.
Eelnduga tunnistatakse see paragrahv kehtetuks. Finantsinspektsiooni teavitamise ndudest ei
ole loobutud, sellist erisust ei ole todandja pensionifondi valitseja ililesannete ja tegevuste
edasiandmisele enam lihtsalt vaja. Eelnduga muudetakse iildnormi IFS § 364 16ikes 3 ja nii
tekib Finantsinspektsiooni teavitamise kohustus enne iileandmise lepingu joustumist
fondivalitsejatele nagunii.

IFS § 372 1oige 4. Vilja jaetakse viide fondi kohta aruannete esitamisele, mis on kaetud juba
IFS § 88 Idikega 6 ja eclnduga lisanduva 18ikega 6'. Muudatus on planeeritud joustuma 2027.
aasta 16. aprillil, mil joustuvad ka teised aruandlust puudutavad muudatused.

IFS § 398 loige 2 ja § 409 loige 5.

Eurofondi valitseja piiriiilese tegevuse aluste § 398 ldoike 2 soOnastust tdpsustatakse, et
piiriiileselt voib fondivalitseja osutada ka korvalteenuseid voi teha seda lébi teises lepinguriigis
asutatud filiaali. Viide kdrvalteenustele on sittest varasemalt ekslikult vilja jisnud. Uhtlasi
korratakse iile, et investeerimisteenuste ja korvalteenuste teise lepinguriigis osutamisel tuleb
lahtuda VpTS-st ja vordlusaluste haldamise puhul seda reguleerivast EL mdirusest (Euroopa
Parlamendi ja ndukogu mairuses (EL) 2016/1011).

Sarnaselt lisatakse Eestis asutatud alternatiivfondi valitseja tegevuse aluste § 409 loikesse 5
viited KIOS-le ja madrusele (EL) 2016/1011. Esimeses sétestatust tuleb juhinduda, kui teises
lepinguriigis soovitakse tegeleda krediidihaldustegevusega ja teises, kui vdordlusaluste
haldamisega. Viide VpTS-le on IFS § 409 15ike 5 kehtivas tekstis juba olemas.

58



Ka konealuste teenuste osutamisel Eestis tuleb fondivalitsejal lisaks IFS-le juhinduda vastavalt
VpTS-s, KIOS-s voi mééruses (EL) 2016/1011 sétestatust.

IFS § 409 l6ige 4. Loikes 4 on ekslikult viidatud vilisriigile. Eelnduga parandatakse viide
lepinguriigiks.

IFS § 409 ldige 6, § 415 16ige 4 ja § 419 1oige 7.

Eestis asutatud alternatiivfondi valitseja tegevuse aluste § 409 lisatakse uus ldige 6, milles
sitestatakse, et teises lepinguriigis tarbijale laenu andmisele kohaldatakse lisaks IFS-s laenu
andmise kohta sitestatule ka KAVS §-des 6672 krediidiandja voi -vahendaja lepinguriigis
tegutsemise kohta sitestatut. Siin tuleb vaadata eraldi fondi osakute, aktsiate vdi osade
pakkumist teises lepinguriigis ja fondi arvel laenu andmist teises lepinguriigis. Esimesel juhul
kohaldub IFS-i fondi piiriiilese pakkumise regulatsioon, laenu andmisel tuleb aga lédhtuda
krediidiandjate ja -vahendajate vastavast regulatsioonist.

Kuivord direktiiv lubab litkmesriigil tarbijale alternatiivfondi arvel laenu andmist oma riigis ka
keelata, on teises lepinguriigis selliste laenude andmise eelduseks ka, et see seal lubatud on.

Analoogselt on Eestis asutatud fondivalitseja kolmandas riigis tegevuse aluste § 415
tiiendatud uue ldikega 4, kus samuti viidatakse, et kolmanda riigi tarbijale laenu andmisele
kohaldatakse lisaks IFS-s laenu andmise kohta sitestatule ka KAVS §-des 66-70 ja 72
krediidiandja voi -vahendaja vilisriigis tegutsemise kohta sétestatut. Ka siin on eelduseks, et
selles kolmandas riigis on tarbijale lubatud anda laenu alternatiivfondi arvel.

IFS § 409 loikele 6 sarnane muudatus on tehtud ka IFS §-s 419, mis reguleerib Eestis vai teises
lepinguriigis asutatud fondivalitseja tegevust kolmandas riigis asutatud vOi moodustatud
alternatiivfondi pakkumisel Eestis voi teises lepinguriigis. IFS § 419 on lisatud 18ige 7, mis
viitab KAVS §-des 6672 krediidiandja vdi -vahendaja lepinguriigis tegutsemise kohta sétestatu
kohaldamisele juhul, kui Eesti fondivalitseja pakub teises lepinguriigis kolmanda riigi
alternatiivfondi, mille arvel antakse laenu tarbijale selles teises lepinguriigis.

IFS § 412 loige 3, § 419 16iked 5 ja 6 ning § 424 16ige 5.

Eelnduga tuuakse IFSi tdiendavad normid ka piiriiileselt laenu andmisele tarbijale Eestis. IFS
§ 412 lisatud uue 10ikega 3 kehtestatakse teise lepinguriigi alternatiivfondi valitsejale ndue, et
ta peab oma fondi arvel Eestis tarbijale laenu andmisel jirgima ka VOS §-des 402-421
krediidilepingu pakkumisele ja sdlmimisele esitatavaid ndudeid, KAVS §-des 47-53" krediidi
andmisele kehtestatud noudeid ning KAVS §-des 73-78 lepinguriigi krediidiandja voi -
vahendaja Eestis tegutsemise kohta sitestatut. Teisisonu — Eestis tarbijale laenu andmisel ei
tohiks olla vahet, kes on krediidiandjaks, kes piiritileselt siin laenu annab, nduded on samad.

IFS § 419 ja sealt edasi §-d 420 —423 reguleerivad nii Eesti kui teise lepinguriigi fondivalitsejat,
kes pakub Eestis vdi soovib pakkuma hakata Eestis kolmanda riigi alternatiivfondi. Kui sellise
kolmanda riigi alternatiivfondi arvel hakatakse ka tarbijale laenu andma Eestis, kohaldatakse
laenu andmisele VOS §-des 402421 krediidilepingu pakkumisele ja sdlmimisele esitatavaid
ndudeid ning KAVS §-des 38, 44 ja 47-53! krediidi andmisele kehtestatud ndudeid (eelnduga
IFS § 419 lisatud 16ige 5). Ehk kohalduvad samad nduded, mis tarbijale laenu andmisel Eestis
ildiselt.

Lisaks tépsustab uus 1dige 6, et kui kolmanda riigi alternatiivfondi pakub Eestis teise
lepinguriigi fondivalitseja ja selle fondi arvel antakse Eestis ka tarbijale laenu, kohalduvad teise
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lepinguriigi fondivalitsejale ka KAVS §-des 73-78 krediidiandja v3i -vahendaja Eestis
tegutsemise kohta kdivad normid. Kuivord fondivalitseja ja tarbija on erinevatest
lepinguriikidest (teise lepinguriigi fondivalitseja ja Eesti tarbija), on laenu andmise kontekstis
tegemist piiriililese teenuse osutamisega. Kui fondivalitseja on Eestis asutatud ja ta pakub Eestis
kolmanda riigi alternatiivfondi, mille arvelt antakse Eestis ka tarbijale laenu, rakendub 1dige 6.
Kuna fondivalitseja ja tarbija on antud juhul mdlemad Eestist, siis laenu andmisel piiriiilest
teenuse osutamist ei teki.

Analoogselt sitestatakse ka kolmandas riigis asutatud fondivalitseja Eestis tegevuse aluste §
424 lisatavas loikes 5, et tarbijale laenu andmisel Eestis kohaldatakse VOS §-des 402-421
krediidilepingu pakkumisele ja sSlmimisele esitatavaid ndudeid, KAVS §-des 38, 44 ja 47-53!
krediidi andmisele kehtestatud noudeid ning KAVS §-des 73—76 vilisriigi krediidiandja voi -
vahendaja Eestis tegutsemise kohta sétestatut.

IFS § 419 16ike 2 punktid 2 ja 3, § 423 16ike 2 punktid 2 ja 3, 427 16ike 3 punktid 4 ja 5 ja
16ige 4! ning paragrahvi 432 16ike 1 punktid 2 ja 3.

Eurofondide ja alternatiivfondide valitsejate piiriiilene tegevus ja nimetatud fondide piiritilene
pakkumine on EL-s reguleeritud vastavate fondide direktiividega, mida on omakorda muudetud
direktiiviga (EL) 2024/927. Viimasega on kolmanda riigi alternatiivfondi pakkumist ja
kolmanda riigi fondivalitseja EL siseturul teenuse osutamist késitlev regulatsioon viidud
kooskdlla Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivis (EL) 2015/849 sitestatud nduetega ning
ithtlustatud neid standarditega, mis on kehtestatud liikmesriikide poolt maksualast koost66d
mittetegevate jurisdiktsioonide suhtes voetud iihises meetmes, so maksualast koostood
mittetegevate jurisdiktsioonide muudetud ELi loetelu késitlevad ndukogu jireldused.
Tapsemalt, kolmas riik, kus on asutatud voi moodustatud alternatiivfond voi asutatud sellise
fondi valitseja, ei tohiks olla direktiivi (EL) 2015/849 kohaselt suure riskiga kolmas riik ega
kolmas riik, mida peetakse maksualast koostodd mittetegevaks riigiks. Seda juhul, kui
kolmanda riigi fondivalitseja soovib tegutseda EL siseturul voi soovitakse kolmanda riigi
alternatiivfondi EL siseturul pakkuda. Uhtlasi soovitakse muudatustega tagada
maksukiisimustes tohus teabevahetus kooskolas rahvusvaheliste standarditega (OECD tulu- ja
kapitalimaksu néidislepingu artiklis 26 ette ndhtud standardid).

Eelnduga lisatakse vastavad eeltingimused fondi péritoluriigile § 419 16ike 2 punktide 2 ja 3,
§ 423 10ike 2 punktide 2 ja 3 ning 432 16ike 1 punktide 2 ja 3 muutmisega. Need puudutavad
olukorda, kus Eestis v0i teises lepinguriigis asutatud fondivalitseja soovib kolmandas riigis
asutatud voi moodustatud alternatiivfondi pakkuda Eestis voi teises lepinguriigis vdi kolmandas
riigis asutatud fondivalitseja soovib kolmanda riigi fondi pakkuda Eestis. Nimetatud juhtudel
peavad olema tdidetud eeltingimused, et (i) fondi péritoluriik ei ole suure riskiga kolmas riik
rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seaduse § 3 punkti 18 tdhenduses (AIFMD
artikkel 35 16ike (2) punkt b), artikkel 36 16ike (1) punkt c), artikkel 40 15ike (2) punkt b)) ning
(11) fondi péritoluriigi ja Eesti vahel on sdlmitud OECD tulu- ja kapitalimaksu mudellepingu
artiklis 26 sitestatud standarditele vastav leping, tagatud on maksustamisalase teabe tohus
vahetamine, mis muu hulgas voib hdlmata mitmepoolse maksulepingu olemasolu, ning
péritoluriik ei ole maksualast koostodd mittetegev jurisdiktsioon tulumaksuseaduse § 10!
tahenduses (AIFMD artikkel 35 18ike (2) punkt c), artikkel 36 1dike (1) punkt d), artikkel 40
16ike (2) punkt c)).

Samad eeltingimused nidhakse kolmanda riigi fondivalitseja suhtes ette § 427 16ike 3 punktide
4 ja 5 muutmisega (AIFMD artikkel 37 16ike (7) punkt e), artikkel 37 16ike (7) punkt f)). Need
kohalduvad juhul, kui kolmandas riigis asutatud fondivalitseja soovib tegutseda Eestis. Antud
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kontekstis on direktiiv ette ndinud ajapikenduse rakendamise juhuks, kui pérast kolmanda riigi
fondivalitsejale Eestis tegutsemiseks loa andmist peaks moni konealustest eeltingimustest
mittetdidetuks muutuma. Paragrahvi lisatava 15ikega 4' sitestatakse, et kui fondivalitseja
paritoluriik osutub suure riskiga kolmandaks riigiks rahapesu ja terrorismi rahastamise
tokestamise seaduse § 3 punkti 18 tdhenduses vdi kui see riik lisatakse maksualast koostood
mittetegevate jurisdiktsioonide loetellu parast fondivalitsejale Eestis tegutsemiseks loa andmist,
tuleb fondivalitsejal moistliku aja jooksul, kuid mitte hiljem kui kahe aasta tditumisel,
rakendada oma valitsetavate fondide suhtes meetmeid, mis arvestavad investorite huve ja
voimaldavad tekkinud olukorra lahendada (AIFMD artikkel 37 1dike (7) punkti f) teine alaldik).
Kui olukord ei muutu ja kahe aasta moodumisel kolmas riik jatkuvalt eeltingimustele ei vasta,
tuleb sisuliselt fondi valitsemine iile anda tingimustele vastavale fondivalitsejale (eeldab, et
fond ise ei ole samuti kolmandas riigis asutatud voi moodustatud, mis tingimustele enam ei
vasta) voi fondi pakkumise 10petamist Eestis.

Lisaks rakendatakse § 436 1oike 2 punktide 2 ja 3 muutmisega neid eeltingimusi juhul, kui
kolmandas riigis asutatud fondivalitseja soovib kolmandas riigis asutatud voi moodustatud
fondi pakkuda Eestis lihtsustatud korras. Eeltingimused peavad sel juhul olema tdidetud nii
fondivalitseja kui fondi péritoluriigi suhtes (AIFMD artikkel 42 16ike (1) punktid c) ja d)).

IFS § 423 loige 1. Site puudutab Eestis fondi pakkumist lihtsustatud korras ning sitestab
tingimused, mil sellise tegevuse puhul ei ole vaja IFS §-des 419-422 sitestatud ndudeid tiita.
See on mdeldav juhul, kui fondi ei kavatseta pakkuda teistes lepinguriikides ja Eestis pakutakse
fondi vaid kutselisele investorile ning Finantsinspektsioon on andnud loa viidatud sétetes
esitatud ndudeid mitte tdita. Kuivord eelnduga lisatakse § 419 16iked 5 ja 6, mis peavad igal
juhul kohalduma (puudutavad tarbijale laenu andmist Eestis), muudetakse eelnduga § 423
16ikes 1 olevaid viiteid.

IFS § 436 ldige 1. Viite muudatus tehakse ka § 436 1dikes 1, mis reguleerib kolmandas riigis
asutatud fondivalitseja poolt kolmanda riigi fondi lihtsustatud korras pakkumist Eestis ja kus
samuti on ette ndhtud, et teatud tingimustel v3ib sellist fondi pakkuda ilma, et peaks jirgima
IFS iildist piiritilese pakkumise reeglistikku. Kuivord eelnduga lisatakse § 424 16ige 5, mis peab
igal juhul kohalduma (puudutab tarbijale laenu andmist Eestis), muudetakse eelnduga § 436
16ikes 1 olevaid viiteid.

IFS § 458 10ike 4 punkt 15. Loige 4 sitestab alused, mil Finantsinspektsioon voib IFS-1 alusel
teha ettekirjutuse. Fondi osakute voi aktsiate viljalaskmise ja tagasivotmise peatamisega seoses
tdpsustatakse, et seda saab ettekirjutusega nduda, kui esinevad eelndus esitatud IFS § 57! 1dikes
1 voi § 66 10ikes 2 sdtestatud alused ning et see kehtib ka iihingufondi puhul (osade
véljalaskmise ja tagasivotmise peatamine). Muudatus on seotud fondi likviidsusriski juhtimise
meetmete paketiga, millega reguleeritakse muu hulgas ammendavalt ka see, millal
Finantsinspektsioon saab nduda fondi osakute, aktsiate voi osade véljalaskmise ja tagasivotmise
peatamist.

IFS § 467 loige 7. Paragrahvi, mis reguleerib jérelevalvet vilisriigis teenuseid osutava
fondivalitseja iile, lisatakse uus 16ige 7. Kui Eestis asutatud voi moodustatud eurofondi voi
alternatiivfondi pakutakse teises lepinguriigis ja Finantsinspektsioon on saanud selle teise
lepinguriigi finantsjérelevalve asutuselt ettepaneku votta tarvitusele konealuse fondi valitseja
vOi  aktsiaseltsifondi  vOi  usaldusfondi enda suhtes jirelevalvemeetmeid, tuleb
Finantsinspektsioonil anda teise lepinguriigi finantsjarelevalve asutusele tagasisidet — teavitada
kasutusele voetud meetmetest ja tehtud jareldustest. Sama teavitus tuleb Finantsinspektsioonil
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teha ka ESMA-Ie ja vajadusel ESRN-Ile, viimast siiski vaid juhul, kui on risk finantssiisteemi
stabiilsusele ja terviklikkuse ohustamiseks. Muudatuse aluseks on AIFMD artikkel 50 16ige (5f)
ja UCITSD artikkel 98 16ige (3).

IFS § 470 1dige 4'. Teistpidi — kui teise lepinguriigi eurofondi vdi alternatiivfondi pakutakse
Eestis, on Finantsinspektsioonil digus teha ettepanek selle teise lepinguriigi finantsjéarelevalve
asutusele, et viimane votaks tarvitusele jérelevalve meetmeid, mis IFS-s on kirjeldatud § 456
16ikes 1, § 458 loike 4 punktides 1-3, 9, 13 ja 19 ning §-des 460—462. Sellise diguse ndevad
ette AIFMD artikkel 50 15ige (5f) ja UCITSD artikkel 98 1dige (3). Ldikes 4! viidatud meetmete
loetelu puhul on tuginetud direktiivides sétestatule.

Kui Finantsinspektsioon teeb teise lepinguriigi finantsjirelevalve asutusele ettepaneku, et
viimane rakendaks fondivalitseja vOi tema valitsetava alternatiivfondi enda (kui tegemist on
aritihinguna asutatud fondiga ja eelkdige, kui ta oma vara ise valitseb) suhtes jérelevalve
meetmeid, peab ta oma ettepanekut pohjendama ning teavitama ettepaneku tegemisest ka
ESMA-t ning finantssiisteemi stabiilsust ja terviklikkust ohustavate vdimalike riskide korral
ESRN-i.

IFS § 471. Eelnduga muudetakse § 471 pealkirja. Paragrahv ei piirdu enam Eestis pakutava
vélisriigi fondi depositooriumi ja selle Eestis asutatud filiaali iile jarelevalve reguleerimisega,
aga holmab edaspidi ka jirelevalve kiisimusi Eesti depositooriumi tegevuse iile teises
lepinguriigis. Kui nii fond kui depositoorium on Eestis, on jdrelevalve depositooriumi tegevuse
iile kaetud IFS-i lildiste jérelevalve sitetega. IFS § 471 rakendub, kui fond ja depositoorium on
erineva riigi omad. Eelndu tdiendab paragrahvi ka 1digetega 4—7, mis tuginevad AIFMD
artikkel 21 1dike (16) esimesel 16igul (IFS § 471 1g 4) ja artikli 50 16ikel (5g) (IFS § 471 16iked
5-7).

Loike 4 kohaselt voib Finantsinspektsioon Eestis asutatud vdi moodustatud alternatiivfondi
teise lepinguriigi depositooriumilt, kes osutab oma teenust piiriiileselt, voi selle Eestis asutatud
filiaalilt nduda andmeid ja dokumente, mis on vajalikud IFS §-des 286—299 depositooriumi
kohta kehtestatud nduete tditmise kindlakstegemiseks voi alternatiivfondi voi tema valitseja iile
jérelevalve teostamiseks IFS-s sitestatud korras. Kui fond kasutab Eestis asutatud
depositooriumit, on teabe saamine kaetud IFS § 456 16ike 1 punktiga 4.

Tulenevalt sellest, et direktiiv lubab teatud juhtudel méérata alternatiivfondile depositooriumiks
teise lepinguriigi depositooriumi, kes asub teenust osutama piiriiileselt, on laiendatud ka
jarelevalve rolli. Eelndu lisab 16igetega 5—7 vajalikud koostdosédtted finantsjirelevalve asutuste
vahel ja tipsustab, kuidas sellises piiriiileses olukorras jarelevalve depositooriumi tegevuse iile
toimub. Loige 5 ndeb Finantsinspektsioonile ette depositooriumi péritoluriigi finantsjérelevalve
asutuse ja ka ESMA teavitamise juhuks, kui on alust arvata, et meie alternatiivfondile teenust
osutav teise lepinguriigi depositoorium rikub voi asub rikkuma IFS-s sitestatud nodudeid
depositooriumile. Eeldus on, et depositooriumi péritoluriigi finantsjérelevalve asutus vdtab
selle peale tarvitusele vajalikud jirelevalve meetmed. Kui see ei ole piisav voi kui
depositoorium jatkab rikkumist, on Finantsinspektsioonil ldoike 6 alusel digus vajalikud
jarelevalve meetmed ise tarvitusele votta. Sama kehtib ka vastupidi — kui Finantsinspektsioon
depositooriumi péritoluriigi finantsjiarelevalve asutusena saab alternatiivfondi voOi tema
valitseja péritoluriigi finantsjérelevalve asutuselt teate, et depositoorium rikub selles
lepinguriigis kehtestatud odigusaktide ndudeid, tuleb Finantsinspektsioonil rakendada
lepinguriigi finantsjérelevalve asutuse ettepanekul meetmeid rikkumise 10petamiseks (16ige 7).
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Rakendatud meetmetest tuleb Finantsinspektsioonil teavitada nii teise lepinguriigi
finantsjarelevalve asutust kui ESMA-t.

IFS § 472 16ige 5. Paragrahvi, mis reguleerib koosto0 piiriiilese finantsjarelevalve teostamisel,
lisatakse eelnduga uus Idige finantsjdrelevalve asutuste vahel teabe vahetamiseks. Kui
Finantsinspektsioon on depositooriumi jirelevalve asutuseks, aga alternatiivfond voi tema
valitseja on teises lepinguriigis moodustatud voi asutatud, tuleb Finantsinspektsioonil fondi voi
tema valitseja paritoluriigi finantsjdrelevalve asutusele esitada teave, mis on vajalik nende iile
jarelevalve teostamiseks. Ja vastupidi — kui Finantsinspektsioon on Eestis moodustatud voi
asutatud alternatiivfondi valitseja vOi tema siin asutatud valitseja jarelevalve asutusena saanud
teabe, mis on vajalik fondi depositooriumi tegevuse iile jirelevalve teostamiseks, tuleb selle
depositooriumi pdritoluriigi finantsjérelevalve asutusele see teave edastada. Muudatus tugineb
AIFMD artikkel 21 16ike (16) teisel 16igul.

IFS §-d 490!, 4902 ja 4903. IFS-i vastutuse peatiikki lisatakse 3 uut rikkumise koosseisu koos
karistusnormidega. Kdik uued normid on seotud direktiivist tuleneva alternatiivfondi valitseja
tegevuse laienemisega, mis voimaldab alternatiivfondi arvel anda laenu, sealhulgas anda laenu
tarbijatele. Uued rikkumise koosseisud puudutavadki tarbijale laenu andmist.

Paragrahviga 490" niihakse ette viirteokaristused juhuks, kui tarbijale laenu andmisel rikutakse
KAVS-s sitestatud kohustusi tarbija krediidivoimelisuse hindamisel (so KAVS §-d 48, 49 voi
50). Karistatakse rahatrahviga kuni 100 000 euro ulatuses voi kui tegemist on juriidilise isikuga,
siis kuni 1 000 000 euro ulatuses. Sama koosseis on ettendhtud ka krediidiasutustele (KAS §
134!%) ja teistele krediidiandjatele (KAVS § 99). Viirteokaristuste piirmiirad on kehtestatud
samad, mis teistel krediidiandjatel KAV S-i kohaselt (krediidiasutustel on piirmédrad KAS-s
korgemad).

Paragrahvide 4902 ja 490° lisamine on seotud Riigikogus menetluses oleva KJS-i eelnduga (652
SE I)*, millega lisatakse analoogsed karistusnormid ka KAVS-i ja KAS-i. KJS-i eelndu
kohaselt joustuvad kdnealused muudatused 2028. aasta 1. juunil. Sama joustumise kuupdev on
eelndus ette ndhtud ka IFS-i uutele karistusnormidele.

KJS-i eelnduga lisatakse KAVS § 47 uus 1dige 4%, mis kiesolevas eelndus sisalduvatele viidetele
IFS-s muudetavates normides, hakkab joustumise jérel kohalduma ka tarbijale laenu andmisel
alternatiivfondi arvel. KAVS § 47 1dike 4% kohaselt tekib krediidiandjal vdi -agendil kohustus
edastada krediiditeavet KJS-i asutatud krediiditeaberegistri pidajale KJS-s sétestatud
tingimustel ja korras. See kohustus tekib siis ka alternatiivfondi valitsejale voi
alternatiivfondile, kui fondi arvel antakse laenu tarbijale. Eelnduga IFS-i lisatav § 490> niieb
omakorda ette karistusnormi juhuks, kui viidatud andmete edastamise kohustust rikutakse.
Rikkumise koosseisu ja vadrteokaristuse piirméérade puhul on 1dhtutud KJS-i eelndus olevatest
analoogsetest normidest.

Samuti hakkab alternatiivfondi arvel laenu andmisel (1dbi kdesolevas eelndus esitatud viidete)
kohalduma KJS-i eelnduga KAVS-i lisatav § 50, mis keelab tarbijakrediidilepingu sdlmimise
vO1 muutmise KJS §-s 9 nimetatud tarbijakrediidilepingu sdlmimise piirangutega tarbijate
nimekirja kantud tarbijaga ning loeb sellest piirangust korvalekalduva tarbijakrediidilepingu
tithiseks:

3 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4eaa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.
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,,§ 502. Tarbijakrediidilepingu ja tagatislepingu s6lmimise keeld

(1) Krediidiandja ei tohi sd0lmida ega muuta tarbijakrediidilepingut voi tagatise andmise
kokkulepet KJS §-s 9 nimetatud tarbijakrediidilepingu sdlmimise piirangutega tarbijate
nimekirja kantud tarbijaga, vidlja arvatud noudest osalise loobumise korral voi erinevatest
tarbijakrediidilepingutest tulenevate nduete summeerimiseks voi intressimédra vahendamiseks,
kui see ei muuda krediidisaaja olukorda halvemaks ning voladigusseaduse §-s 416! sitestatud
juhul tarbijakrediidilepingu kohtuvélisel imberkujundamisel.

(2) Kéesoleva paragrahvi 1dikes 1 sitestatust korvalekalduv tarbijakrediidileping on tiihine.
Tarbija tagastab tiihise tarbijakrediidilepingu jargi saadu selleks tdahtpidevaks, milleks ta pidi
krediidi tervikuna tagasi maksma tiihise tarbijakrediidilepingu jargi. Sellisel juhul tuleb krediidi
kasutamise aja eest maksta intressi voladigusseaduse § 94 10ikes 1 sdtestatud suuruses.*.

Eelnduga IFS-i lisatav § 490° nieb omakorda ette karistusnormi juhuks, kui rikutakse viidatud
tarbijakrediidilepingu sdlmimise keeldu. Rikkumise koosseisu ja viérteokaristuse piirmadrade
puhul on 1dhtutud KJS-i eelndus olevatest analoogsetest normidest.

IFS 516 1dige 13. Rakenduslikku paragrahvi, mis reguleerib fondide, fondivalitsejate ja muude
isikute tegevuse IFS-i nduetega kooskolla viimist, lisatakse uus 1dige, millega antakse
fondivalitsejatele fondi dokumentide eelndus esitatud IFS § 74 15ike 2 punktis 1 sétestatud
nduetega kooskolla viimiseks aega kuus kuud eelndu seadusena joustumisest arvates. Uues
sonastuses IFS § 74 1oike 2 punkt 1 eeldab tdendoliselt avalike fondide prospektide muutmist,
sest prospektis tuleb edaspidi investori jaoks vélja tuua ka see, kas ja millises ulatuses kasutab
fond investeerimisel aktiivset voi passiivset investeerimisstrateegiat (vt ka IFS § 74 16ike 2
punkti 1 muutmine). IFS § 74 1dige 4 lubab prospektis avaldamiseks ettendhtud teabe
avaldamist ka fondi tingimustes voi pohikirjas. Kui investeerimisstrateegia kasutamine on voi
saab olema sétestatud fondi tingimustes voi pohikirjas, siis on ka nende muutmiseks aega kuus
kuud (prospektis sel juhul sama teavet avaldada ei tulegi). Muudatus ei ole seotud direktiivi
iilevotmisega.

IFS § 517'. Seaduse rakendussitete peatiikki (32. peatiikk) lisatakse uus paragrahv, milles
sitestatakse iileminekusdtted alternatiivfondi valitseja tegevuse kooskdlla viimiseks laenu
andmise nouetega. Uue paragrahvi esimesed kuus 10iget tulenevad kdik direktiivist (AIFMD
artikkel 61 18ige (6)) ja kohalduvad vaid mitteavaliku alternatiivfondi suhtes, sest kehtiva IFS-
1 kohaselt avaliku alternatiivfondi arvel Eestis ei ole saanudki varem laenu anda.

Loige 1 vabastab fondivalitseja ja usaldusfondi, mis oma vara ise valitseb, eelndus esitatud IFS
laenu andmise nduetest ehk § 1202 1digetes 1-5 ja §-s 361! kehtestatud nduetest vastavalt sellise
alternatiivfondi ja usaldusfondi puhul, mille arvel antakse laenu ja mis on moodustatud voi
asutatud enne 2024. aasta 15. aprilli. Vabastus kehtib kuni 2029. aasta 16. aprillini.

Téiendavalt tipsustab loige 2, et kui mitteavaliku alternatiivfondi arvel iihele laenuvdtjale antud
laenude tinglik vidirtus kokku voi kasutatud finantsvoimendus iiletab eelndus esitatud IFS §
120° 1dikes 1 vdi § 361! 1ikes 3 kehtestatud piirméirasid, ei voi fondivalitseja, aktsiaseltsifond
vO1 usaldusfond siiski selliste laenude tinglikku véartust kokku ega finantsvoimendust
suurendada kuni 2029. aasta 16. aprillini. Ehk ndudeid ei tule iihest kiiljest kuni nimetatud
tédhtajani tdita, kui mahud on téis, ei v0i neid aga siiski ka suurendada. Sama kehtib ka siis, kui
laenude tinglik véartus kokku voi kasutatud finantsvdoimendus esialgu veel eelndus esitatud IFS
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§ 120% 1dikes 1 vai § 361" 1dikes 3 kehtestatud piirméirasid ei iileta (18ige 3). Laenude tinglikku
vadrtust kokku ega finantsvoimendust tile viidatud piirméérade suurendada ei voi.

Loikega 4 tehakse veel erisus mitteavalike alternatiivfondide suhtes, mis on samuti
moodustatud voi asutatud enne 2024. aasta 15. aprilli, kuid mille osakute, aktsiate vdi osade
viljalaskmine on ka selle kuupdevaga 10ppenud. Sellise fondi puhul samuti ei tule eelndus
esitatud laenu andmise ja finantsvdimenduse ndudeid tdita. Erinevalt teistest varem
moodustatud voi asutatud fondidest kehtib vabastus nende fondide puhul aga tdhtajatult.

Loige 6: Kuigi fondivalitsejale ja usaldusfondile, mis oma vara ise valitseb, on iileminekuajaks
nihtud ette vabastus uute nduete tiitmisest, ei tdhenda see, et neid ndudeid ei voiks juba varem
tdita. Kui fondivalitseja voi usaldusfond, kes valitseb oma vara ise, otsustab eelndus esitatud
IFS § 120°1digetes 1-5 ja §-s 361! kehtestatud ndudeid kohaldada, vdib ta seda teha, kuid sellest
tuleb teavitada Finantsinspektsiooni.

Eelnduga kehtestatakse IFS § 517! esmalt kuueldikelisena ning sama paragrahvi tiiendatakse
seejarel 1dikega 7, mis puudutab spetsiifilisemalt tarbijatele laenu andmist ja mis tuleneb
positiivse krediidiregistri tekkimisest KJS-i eelnduga. Arvestades, et alternatiivfondi arvel saab
tarbijatele laenu andma hakata pérast eelnou seadusena joustumist ja fondi dokumentatsiooni
muutmist vastavalt, annab paragrahvi lisatav 16ige 7 fondivalitsejale, aktsiaseltsifondile voi
ithingufondile krediiditeaberegistri pidajaga andmeedastuseks KJS-s sétestatud tingimustel ja
korras valmisoleku looma 2028. aasta 1. juuniks. Uleminekuaeg rakendub alternatiivfondide
puhul, mille tingimused, pohikiri voi ihinguleping ndevad enne 2027. aasta 1. oktoobrit juba
ette laenu andmise tarbijale. Muudatus on planeeritud joustuma 2027. aasta 1. oktoobril,
arvestades ka KJS-i eelndus ettendhtud joustumise tiahtaegasid.

IFS § 527°. Seaduse rakendussitete peatiikki 32! lisatakse teinegi uus paragrahv. Selles
reguleeritakse eelndus esitatud IFS § 286 kohaldamist. IFS § 286 annab loa erandkorras
piiritilese depositooriumi kasutamiseks, nagu nieb selle ette direktiiv. Direktiivist tuleneb ka
mahupiirang, milleni kiilindimise jirgselt piiriiilese depositooriumi kasutamist enam lubada ei
saa (AIFMD artikkel 21 13ike (5a) punkt b)). Piirmédrana kasutab direktiiv alternatiivfondide
vara mahtu kokku, millele osutatakse depositooriumi teenust konkreetses liikmesriigis. Vara
maht ei voi iletada 50 miljonit eurot. Vastav piirmddr kehtestatakse 10ikega 1.
Finantsinspektsioon vdib anda loa maédrata alternatiivfondi depositooriumiks lepinguriigi
krediidiasutus ilma, et depositooriumi teenust osutataks Eestis driregistrisse kantud filiaalina,
kuni Eesti ja teiste lepinguriikide fondivalitsejate valitsetavate voi oma vara ise valitsevate
Eestis vai teistes lepinguriikides asutatud voi moodustatud alternatiivfondide vara maht kokku,
millele osutatakse IFS §-s 290 sétestatud vara hoidmise teenust Eestis, ei lileta 50 miljardit eurot
vO1 sellega samavéirset summat muus vadringus. Eesti selle piirmédrani e1 kiitindi. Koigi
avalike alternatiivfondide vara maht Eestis oli 2025. a septembri 10pu seisuga umbes 300
miljonit eurot. Siia tuleb kiill juurde arvestada ka mitteavalikud alternatiivfondid, mille andmed
pole kattesaadavad, kuid on selge, et direktiivist tuleneva piirmédrani on palju minna
(fondisektori suurima mahuga kohustuslike pensionifondide vara maht oli vaid umbes 6,5
miljardit eurot).

Ldige 2 tépsustab, et piirmédra arvutamisel ei arvata vara hulka depositooriumide endi vara ega

selliste alternatiivfondide vara, mida pakutakse Eestis IFS §-s 423 sitestatu kohaselt
lihtsustatud korras (tugineb AIFMD artikkel 21 16ike (5a) teisel 16igul).
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Loige 3: Kiisimuses, mis jargneb, kui mahu piirmééra iiletatakse, direktiiv vaikib. Praktikas on
aga vaja tegevuskorda, millest sellisel puhul juhinduda. Kuivord Eesti alternatiivfondide vara
maht on esialgu veel kaugel kehtestatud piirméérast, piirdutakse volitusnormi kehtestamisega,
mis vOoimaldab vajadusel rahandusministril méédrusega tapsustada, mis tingimustel ja mis ajaks
tuleb Eestis asutatud voi moodustatud alternatiivfondi depositoorium viia IFS § 286 ldike 2
esimeses lauses sdtestatud nduetega kooskolla. Seda siis juhul, kui alternatiivfondide vara maht
kokku, millele osutatakse vara hoidmise teenust Eestis jouab 50 miljardi euroni vdi sellega
samaviirse summani muus viiringus. Analoogset lahendust on kasutatud ka VpTS § 2723
16ikes 3 kolblike kohustuste suhtes.

IFS normitehnilise mirkuse tidiendamine. Tulenevalt sellest, et eelnduga voetakse iile
direktiiv (EL) 2024/927 (millega muudetakse direktiive 2011/61/EL ja 2009/65/EU seoses
iilesannete delegeerimise kokkulepete, likviidsusriski juhtimise, jarelevalvelise aruandluse,
depositooriumi- ja hoidmisteenuste osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt
laenude viljastamisega) ja direktiivi (EL) 2024/2994 (millega muudetakse direktiive
2009/65/EU, 2013/36/EL ja (EL) 2019/2034 seoses kesksete vastaspoolte suhtes olevatest
riskipositsioonidest tuleneva kontsentratsiooniriski ja keskselt kliiritavate tuletistehingute
vastaspoole riski kisitlemisega) eurofonde puudutavad sitted, lisatakse IFS-i normitehniliste
maérkuste loetellu viited molemale kdnealusele direktiivile.

3.2. Eelnou § 2 — FIS muutmine

FIS § 46' 16ike 1 punkt 4 ning 10iked 14, 14! ja 15. Paragrahvi, mis reguleerib
Finantsinspektsiooni koostodd ESMA ja seotud organisatsioonidega, 1dikesse 1 lisatakse uus
punkt 4, mis kohustab Finantsinspektsiooni teavitama ESMA-t ja teiste lepinguriikide
finantsjarelevalve asutusi ka igast muudatusest tegevusloa saanud alternatiivfondi valitseja
poolt teistes lepinguriikides valitsetavate vOi turustatavate alternatiivfondide loetelus.
Muudatuse aluseks on AIFMD artikkel 7 161ge (5).

Lisaks saab Finantsinspektsioon [dikega 14 kohustuse teavitada koiki Euroopa
jérelevalveasutusi, teiste riikide finantsjdrelevalve asutusi ja Euroopa Siisteemsete Riskide
Noukogu fondivalitsejale eurofondi voi fondivalitsejale voi aktsiaseltsifondile alternatiivfondi
valitsemiseks tegevusloa andmisest voi selle kehtetuks tunnistamisest (AIFMD artikkel 7 15ige
(5) ja artikkel 25 101ge (2) ning UCITSD artikkel 7 ja artikkel 20a 1dige (3)). Sellega tagatakse,
et koigil EL iihisturu asjasse puutuvatel asutustel on iihesugune info fondi valitsemise
tegevuslubadest lepinguriikides. Lisaks 1dike 14 kehtestamisele teeb eelndu selle esialgses
tekstis ka muudatuse. Alates 16. aprillist 2027 muutub IFS-i kohane jérelevalveline aruandlus
ning alates samast ajast tuleb Finantsinspektsioonil 10ikes 14 nimetatud asutustele lisaks
tegevuslubade andmisest ja kehtetuks tunnistamisest teavitamisele edastada ka teave, mille
Finantsinspektsioon on IFS § 88 15ike 9 ja 92 16ike 5 sdtestatu kohaselt saanud, kui selline teave
on nimetatud asutuste kohustuste tditmiseks neile vajalik. Aruandluse kdigus saadud andmete
edastamisega seonduvalt sitestab 1dige 14! nende andmete koondkujul edastamise Euroopa
Keskpankade Siisteemi kuuluvatele keskpankadele. Viimastele edastatakse eelndus esitatud IFS
§ 88 1dikele 9 ja § 92 1dikele 5 saadud statistilised andmed. Ldige 14! jdustub samuti 16. aprillil
2027, nagu ldike 14 muutmine.

Ldige 15 sétestab Finantsinspektsiooni ning ESMA ja seotud asutuste vahel vahetatava teabe
konfidentsiaalsuse ning tdpsustab, mis juhul vOib teavet késitleda mitte konfidentsiaalsena.
Teavet ei tule lugeda konfidentsiaalseks, kui: (i) teabe esitaja on teavet edastades tdpsustanud,
et seda voib avalikustada; (i1) avalikustamine on vajalik kohtumenetluse jaoks voi (iii)
avalikustatud teavet kasutatakse kokkuvotlikuna voi koondkujul nii, et iiksikuid
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finantsjérelevalve subjekte ei ole voimalik kindlaks teha. Satte aluseks on AIFMD artikkel 47
16ige (3) ja UCITSD artikkel 102 16ike (1) esimene 10ik.

IFS § 54 l16ike 4 punkt 14. Kontrollimisandmete salastatuse paragrahvi tdiendab
krediidiasutuste seaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse eelndu, mis on seletuskirja
koostamise ajal I kooskdlastusringil®>. Kdnealuse eelnduga lisandub 1dikesse 4 punkt 14, mille
kohaselt on finantsjarelevalve kdigus finantsjirelevalve subjektilt voi muudelt isikutelt voi
asutustelt saadud konfidentsiaalse teabe ja finantsjirelevalve tulemusi kajastavate dokumentide
avaldamine lubatud ka Maksu- ja Tolliametile, seoses krediidiasutuse voi tema filiaaliga. Seda
iiksnes Maksu- ja Tolliametile seadusest tulenevate lilesannete tditmiseks vajalikus ulatuses.
Eelnduga muudetakse seda krediidiasutuste seaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse
eelnduga lisanduvat punkti ja lisatakse sellesse fondivalitseja, investeerimisfond ja nende
filiaalid. Maksu- ja Tolliametile on seega lubatud edastada andmeid ka fondivalitseja,
investeerimisfondi voi nende filiaalidega seoses. Selline andmete edastamine tuleneb AIFMD
artikli 47 1oike (3) teisest 16igust ja UCITSD artikli 102 1dike (1) teisest 1digust.

FIS normitehniline mérkus. Tulenevalt sellest, et eelnduga voetakse iile direktiiv (EL)
2024/927 (millega muudetakse direktiive 2011/61/EL ja 2009/65/EU seoses iilesannete
delegeerimise  kokkulepete, likviidsusriski ~ juhtimise, jédrelevalvelise  aruandluse,
depositooriumi- ja hoidmisteenuste osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt
laenude viljastamisega) lisatakse FIS-i normitehniliste markuste loetellu viide konealusele
direktiivile.

3.3. Eelndu § 3 — KoPS muutmine

KoPS § 15 16ike 1 punkt 6, § 25 16ike 3 punkt 8 ja § 37 16ike 3 punkt 7. KoPS reguleerib
muu hulgas andmeid, mis tuleb esitada avaldustel, mis esitatakse erinevate Il samba tehingute
tegemiseks. Soltuvalt tehingu iseloomust on avalduste vormid ja neil esitatavad andmed
monevorra erinevad. Muu hulgas tuleb kehtiva seaduse kohaselt valikuavaldusel (KoPS § 15
16ike 1 punkt 6), vahetamise avaldusel (KoPS § 25 ldike 3 punkt 8) ja avaldusel uue
pensionifondi valimiseks pensionifondi likvideerimise korral (KoPS § 37 16ike 3 punkt 7) isikul
ka kinnitada, et tal on olnud voimalik tutvuda kdigi registreeritud kohustuslike pensionifondide
tingimuste, prospektide ja pohiteabega. Eelnduga loobutakse kinnituse kiisimisest
pensionifondi tingimuste ja prospektidega tutvumise kohta. Muudatus on seotud
pensionifondide pohiteabe uue lahendusega, mis eelnduga luuakse. Oluline on, et isik oleks
enne tehingu tegemist saanud tutvuda pensionifondide pohiteabega. Kinnituse kiisimine selle
kohta siilib. Tingimuste ja prospektidega tutvumise kohta kinnituse kiisimine on praktikas
formaalne, arvestades, kui palju on Eestis kohustuslikke pensionifonde ja kui mahukad on
konealused dokumendid. Praktikas ei tdhenda kinnituse andmine, et nende dokumentidega
tegelikult ka tutvutud on. Mahtu ja keerukust arvestades ei ole ka pohjendatud eeldus, et koik
II sambaga liitunud isikud sedavdrd pdhjalikku eeltood peaksid tegema. Kohustusliku
pensionifondi tingimused ja prospektid jadvad isikutele siiski kéttesaadavaks ja nendega on
jatkuvalt voimalik tutvuda, kui selleks huvi ja vajadust on. Kdige olulisem info, mille pealt teha
oma valikuid, saab olema koondatud uude pdhiteabesse, millega tutvumise kinnitust endiselt
eeldatakse.

Eelnduga asendatakse viited kohustuslike pensionifondide tingimustele, prospektidele ja
pohiteabele KoPS § 15 ldoike 1 punktis 6, § 25 10ike 3 punktis 8 ja § 37 16ike 3 punktis 7
viidetega pohiteabele.

33 https://eelnoud.valitsus.ee/main/mount/docList/63¢28d45-9118-4ce5-853a-0fc882cd7012.
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Muudatus ei ole seotud direktiivi iilevotmisega, aga on II sambaga liitunud isikute jaoks
halduskoormust vihendav.

KoPS § 28 Idige 3!, § 31 I16iked 3! ja 4° ning § 60 16ige 4. Kdigis neis KoPS-i sitetes viidatakse
asjaolule, et pensionifondi osakute tagasivotmine voi véljalaskmine on IFS § 57 voi 173 alusel
peatatud. Kuivdrd eelndu toob IFS-i sisse uue likviidsusriski juhtimise paketi, muutuvad ka
viited pensionifondide osakute tagasivotmise ja viljalaskmise peatamise osas. Sellest 1dhtuvalt
asendatakse KoPS § 28 1dikes 3!, § 31 Idigetes 3! ja 4° ning § 60 15ikes 4 viited IFS §-dele 57
vdi 173 uute viidetega: ,,IFS § 57 15ike 1 punkti 1 vdi § 57! 1dike 1 voi § 66 vdi 173

3.4. Eelnou § 4 - KAVS muutmine
KAVS § 2 1dige 7'. Tulenevalt sellest, et alternatiivfondi valitsemise tegevusluba hakkab
holmama ka fondi arvel laenu andmist, lisatakse paragrahvi 16ige, mis vilistab fondivalitsejale
ja valisriigi fondivalitseja filiaalile Eestis, samuti alternatiivfondi arvel laenu andmise puhul
tarbijale Eestis voi vilisriigis, KAV S-i kohaldumise, kui IFS spetsiifiliselt ei sitesta teisiti. Ehk
iildjuhul KAVS ei kohaldu (néiteks tegevusloa sitted), kohalduvad aga teatud normid, millele
viitab IFS ja seda juhul, kui alternatiivfondi arvel antakse laenu tarbijale:

1) nouded tegevusele KAVS §-s 38;

2) nduded juhtide ja laenude andmisega tegelevate tdotajate teadmistele, oskustele ja

kogemusele ning ametikohtadele KAVS § 40 ldigetes 2—5;

3) nduded sise-eeskirjadele KAVS §-s 44;

4) nduded laenu andmisega seotud tegevuste edasiandmisele KAVS §-s 46;

5) nduded krediidiandmisele KAVS §-des 47-531;

6) nduded aruandlusele KAVS §-des 57, 57! ja 58;

7) npiiriiilese laenuandmine, nagu on sitestatud KAVS §-des 66-78.

KAVS normitehniline mérkus. Tulenevalt sellest, et KAVSi muudatus on seotud direktiivi
(EL) 2024/927 (millega muudetakse direktiive 2011/61/EL ja 2009/65/EU seoses iilesannete
delegeerimise  kokkulepete, likviidsusriski ~ juhtimise, jérelevalvelise  aruandluse,
depositooriumi- ja hoidmisteenuste osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt
laenude viljastamisega) lilevotmisega, lisatakse KAV S-i normitehniliste markuste loetellu viide
konealusele direktiivile.

3.5. Eelnéu § 5 — KIOS muutmine

KIOS § 2 ldige 3. Loike 3 kohaselt ei kohaldata KIOS-i IFS-s sitestatud fondivalitseja
krediidihaldustegevusele, kui KIOS-st ei tulene teisiti. Eelnduga muudetakse 10iget 3 ja
tapsustatakse, et KIOS-i ei kohaldata fondivalitseja krediidihaldustegevusele seoses tema enda
valitsetavate investeerimisfondidega, aktsiaseltsifondi ega usaldusfondi
krediidihaldustegevusele seoses fondi endaga. Nimelt nédeb eelndu IFS-s ette
krediidihaldustegevuse kui alternatiivfondi valitseja voimaliku korvaltegevuse (IFS § 307 16ike
2 muutmine), millisel juhul peab fondivalitsejal (hdlmab ka olukorda, kui aktsiaseltsifond voi
usaldusfond valitseb oma vara ise, st on ise fondivalitseja rollis) olema ka KIOS-i kohane
tegevusluba (IFS § 330 tidiendamine 1dikega 1'). Kui krediidihaldustegevus on fondivalitseja
korvaltegevuseks, kohaldub selle puhul ka KIOS. Eraldi tipsustab eelndus esitatud IFS § 307
1oike 2 teine lause, et korvalteenuseks ei loeta sellist krediidihaldustegevust, mida
alternatiivfondi valitseja osutab vara valitsemise kdigus oma valitsetavale alternatiivfondile.
Viimasel juhul ei peaks ka edaspidi KIOS kohalduma, millest tingituna tehaksegi vastav
muudatus ldikes 3.
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KIOS normitehniline markus. Tulenevalt sellest, et KIOS-i muudatus on seotud direktiivi
(EL) 2024/927 (millega muudetakse direktiive 2011/61/EL ja 2009/65/EU seoses iilesannete
delegeerimise  kokkulepete, likviidsusriski ~ juhtimise, jdrelevalvelise  aruandluse,
depositooriumi- ja hoidmisteenuste osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt
laenude viljastamisega) iilevotmisega, lisatakse KIOS-i normitehniliste mérkuste loetellu viide
konealusele direktiivile.

3.6. Eeln6u § 6 — KJS muutmine

KJS § 5 punktid 6 ja 7. Eelndu teeb muudatusi ka KJS-s, mis seletuskirja koostamise ajal on
veel Riigikogus menetlemisel®S. Paragrahvi 5, mis defineerib, kes on krediiditeabe andjaks
KJS-i tidhenduses, lisatakse uued punktid 6 ja 7, millega tuuakse selle seaduse skoopi ka
alternatiivfondi valitseja, aktsiaseltsina voi usaldusfondina asutatud alternatiivfond v4i nende
Eestis asutatud filiaalid, kes sdlmib fondi nimel tarbijakrediidilepinguid. Nagu viidatud, on
eelduseks tarbijakrediidilepingute sdlmimine. Tarbijale laenu andmisel ei tohiks olla vahet, kes
on laenuandjaks. See on ka pdhjus, miks alternatiivfondi arvel laenu andmisel kohaldatakse
samu ndudeid, mida teistelegi krediidiandjatele. Kui alternatiivfondi arvel tarbijale laenu ei
anta, ei ole fondivalitseja, aktsiaseltsifond ega usaldusfond ka KJS-i subjektiks.

KJS § 10 l6ike 1 punkt 1. Ldige 1 loetleb isikud, kellele tuleb vdimaldada juurdepéds
krediiditeaberegistris sisalduvatele andmetele. Punkti 1 lisatakse juurde alternatiivfondi
valitseja, tema Eestis asutatud filiaal ja aktsiaseltsifondina vodi usaldusfondina moodustatud
alternatiivfond voi tema Eestis asutatud filiaal. Alternatiivfondi valitseja ja alternatiivfond on
krediiditeabe andjaks KJS kohaselt ja peaksid olema teistpidi ka nende andmete kasutajaks,
andes laenu tarbijatele.

KJS muudatused on direktiivi lilevotmisega kiill seotud, kuid ei tulene otseselt direktiivist.

3.7. Eelndu § 7 — EVKS muutmine
EVKS § 7 loiked 6', 6* ja 6°. Registri avalikkust kisitlevas paragrahvis tehakse kolm
muudatust. Esimene neist puudutab liitumiskontrolli III samba puhul ja teised kaks uut
pensionifondide pohiteabe lahendust.

Loaikesse 6! lisatakse pensioniregistri pidaja veebilehele liitumiskontroll III samba jaoks. Kui
praegu saab Pensionikeskuse veebilehel isikukoodi alusel kontrollida, kas isik on liitunud II
sambaga ja millise maksemaédra ta on valinud, siis eelnduga lisatakse sarnane liittumiskontrolli
voimalus ka III samba jaoks. Loikesse 6' lisatakse uued laused, millega sétestatakse, et
pensioniregistri pidaja veebilehel peab olema vOimalik teha isikukoodi vdi1 pensionikonto
numbri alusel péringuid ka selle kohta, kas isik on esitanud avalduse sissemaksete tegemiseks
vabatahtlikku pensionifondi, ning et veebilehel avalikustatakse sel juhul isiku pensionikonto
number ja vabatahtlikku pensionifondi sissemaksete tegemise alguskuupdev. Sellega muutub
ka III samba liitumiskontrolli pdring nn avaandmeteks nagu see on praegu Il samba puhul.
Muudatus holbustab III sambasse sissemaksete tegemist todandjate jaoks. Praegu saavad
tooandjad paringuid teha vaid andmevahetuslepingu sdlmimise jargselt. Kui tootajaid, kelle eest
sissemakseid tehakse, ei ole palju ja paringud oleksid ebaregulaarse sagedusega, ei pruugi
andmevahetuslepingu sdlmimine olla otstarbekas. Oluliselt lihtsam oleks sel juhul, kui sarnaselt
IT sambale saaks piringu teha todtaja isikukoodi alusel. Todandjate vaatest on muudatus

36 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4eaa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.
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halduskoormust vihendav. Muudatus ei ole seotud direktiivi iilevotmisega, aga lahendab
probleemi, mis praktikas on tdusetunud.

Loikes 6* asendatakse terminite iihtlustamise huvides viide emissiooniprospektidele viitega
prospektidele.

Uus 1dige 6° kohustab pensioniregistri pidajat tegema oma veebilehel kittesaadavaks
kohustuslike ja vabatahtlike pensionifondide vdrdlustabelid, mis koondavad koigi selliste
pensionifondide pdhiteabe, nagu on sitestatud eelndus esitatud IFS §-s 94. Muudatus ei ole
seotud direktiivi lilevotmisega, aga on tingitud eelnduga juurutatavast uuest pensionifondide
pohiteabe lahendusest. Pensionikeskuse veebilehel avaldatavad pensionifondide vordlustabelid
lihtsustavad vastavalt I voi1 111 samba pensionifondide vordlemist pensionikogujate jaoks ja on
abistavaks tooriistaks fondivaliku tegemisel. Kuivord uues vormis pdhiteabe avaldamine eeldab
ettevalmistusi nii pensionifondi valitsejatelt kui pensioniregistri pidajalt on muudatus
kavandatud joustuma 2027. aasta 1. veebruaril, parast seda, kui uutele nouetele vastav pohiteave
on pensionifondi valitsejate poolt jaanuaris 2027 pensioniregistri pidajale edastatud.

3.8. Eelnou § 8 — seaduse joustumine

Loiked 1 ja 5: Eelndu on planeeritud seadusena joustuma 2026. aasta 16. aprillil, mis on
direktiivi (Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2024/927, millega muudetakse
direktiive 2011/61/EL ja 2009/65/EU seoses iilesannete delegeerimise kokkulepete,
likviidsusriski juhtimise, jérelevalvelise aruandluse, depositooriumi- ja hoidmisteenuste
osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt laenude viljastamisega) iilevotmise
tdhtaeg. Direktiiv ndeb osadele sitetele ette hilisema rakendusaja, mis kehtestatakse 16ikega 3.
Eelndu § 1 punktid 28, 30, 31, 33, 34, 39, 46, 83, 126, 130, 133 ja 134 ning § 2 punktid 3 ja 4
on planeeritud vastavalt jdustuma aasta hiljem ehk 2027. aasta 16. aprillil.

Lodige 2: Muudatused, millega voetakse iile direktiivi (EL) 2024/2994 (Euroopa Parlamendi ja
ndukogu direktiiv (EL) 2024/2994, millega muudetakse direktiive 2009/65/EU, 2013/36/EL ja
(EL) 2019/2034 seoses kesksete vastaspoolte suhtes olevatest riskipositsioonidest tuleneva
kontsentratsiooniriski ja keskselt kliiritavate tuletistehingute vastaspoole riski késitlemisega)
eurofonde puudutavad sitted ehk eelndu § 1 punktid 53-55, on kavandatud joustuma 2026.
aasta 25. juunil, nagu nieb ette muudatuste aluseks olev direktiiv.

Loiked 3 ja 4 puudutavad pensionifondide pdhiteabe muudatusi, mis on samuti kavandatud
joustuma hiljem. Uued nduded pensionifondi valitsejale (eelndu § 1 punktid 43 ja 47-51) ja
muudatused II samba avaldustel (§ 3 punkt 1) on planeeritud joustuma 2027. aasta 1. jaanuaril
(16ige 3). See jatab pensionifondi valitsejatele piisava aja uuel kujul pohiteabe esitamiseks
valmistumiseks, samuti aja avalduste vormide muutmiseks. EVKS-1 muudatus, mis néeb ette
pensionifondide pohiteabe avaldamise Pensionikeskuse veebilehel (eelndu § 7 punkt 3) on
kavandatud joustuma 2027. aasta 1. veebruaril. Selleks ajaks on pensionifondi valitsejad
pensioniregistri  pidajale uuel kujul pensionifondide pdhiteabe saatnud ning
pensioniregistripidajal on voimalik need ettendhtud vordlustabelitena avaldada.

Loiked 6 ja 7 ndevad ette alternatiivfondi arvel tarbijale laenu andmist puudutavate sitete
muudatuste hilisema joustumise, mis on seotud KJS eelnduga ja selle joustumise
kuupdevadega. Eelndu § 1 punktid 8 ja 9, 69, 75-77 ning 163 on sel pohjusel kavandatud
joustuma 2027. aasta 1. oktoobril (16ige 6) ja § 1 punkt 160 2028. aasta 1. juunil (1oige 7).

3.9. Muudatuste kooskola pohiseadusega
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Eelndus sisalduvad muudatused, vélja arvatud muudatused, mis puudutavad krediiditeabe
edastamist krediiditeaberegistrisse ja IFS-i lisanduvad véérteokaristused, ei riiva muudatuste
subjektideks olevate isikute pohidiguseid ja -vabadusi ebaproportsionaalselt.

3.9.1. Alternatiivfondi arvel laenu andmine tarbijale ja sellega seonduv krediiditeabe
edastamine krediiditeaberegistrisse

Krediiditeabe register luuakse KJS eelnduga. Antud eelnduga lisatakse alternatiivfondi valitseja
KIS subjektide hulka, ka ta annab oma valitsetava alternatiivfondi arvel laenu tarbijale. Sama
kehtib oma vara ise valitseva aktsiaseltsifondi ja usaldusfondi kohta.

Inimese finantsandmete kohta teabe koondamine iihte kesksesse registrisse toob endaga kaasa
eraelu puutumatuse riive ja teatavad riskid. Seega on muudatustel puutumus PS §-ga 26 (igaiihe
oigus perekonna- ja eraelu puutumatusele; eraellu ei vai sekkuda muidu, kui seaduses sétestatud
juhtudel ja korras tervise, kdlbluse, avaliku korra voi teiste inimeste diguste ja vabaduste
kaitseks, kuriteo tokestamiseks voi kurjategija tabamiseks).

KIS eelndust tulenevad tdiendavad nduded ka alternatiivfondi valitsejale, kui tema valitsetava
alternatiivfondi arvel antakse laenu tarbijale, mistottu eksisteerib ka puutumus PS §-ga 31
(0igus tegeleda ettevotlusega ehk ettevotlusvabadus; seadus voib sitestada selle diguse
kasutamise tingimused ja korra). Sama kehtib oma vara ise valitseva aktsiaseltsifondi ja
usaldusfondi kohta.

Valitud lahenduse pohiseaduspérasust on pohjalikult analiitisitud KJS eelndu seletuskirjas ja on
jéreldatud jargmist:

1. Krediidivoimelisuse hindamise jaoks vajaliku teabe kogumist ja vahetamist positiivse
krediidiregistri kaudu saab pidada moddukaks isiku privaatsusdiguse riiveks, sest riivet
oigustavad kaalukad pohjused. Andes krediidiandjatele voimaluse sellist teavet
toodelda, vdheneb informatsiooni aslimmeetria krediiditurul ja see muudab
vastutustundliku laenamise pdhimdtte jargimise tohusamaks, mis omakorda parandab
laenuturu konkurentsi olukorda ja tasakaalustab tsiviildiguslike suhete toimimist ja
suurendab seelébi krediituru usaldusvédrsust.

2. Krediidiandjale pandud kohustus edastada krediiditeaberegistrile infot tarbija

finantskohustuste kohta kiill piirab nende ettevotjate ettevotlusvabadust, kuid teisalt
paraneb konkurentsiolukord ja tagatud on krediidituru tasakaalustatum areng ja
suureneb krediidituru usaldusvédrsus.

Pdohiseaduspérasuse analiiiisiga saab tidpsemalt tutvuda KJS eelndu seletuskirjas (vt punkti
3.4)%.

3.9.2. Alternatiivfondi arvel laenu andmine tarbijale ja nouete rikkumisega kaasnevad
vidrteokaristused

Eelnduga lisatakse IFS-1 vastutuse peatiikki kolm uut rikkumise koosseisu koos
karistusnormidega, mis kdik on seotud alternatiivfondi arvel tarbijale laenu andmisega.

IFS §-ga 490! nihakse ette viirteokaristused juhuks, kui tarbijale laenu andmisel rikutakse
KAVS-s sitestatud kohustusi tarbija krediidivdimelisuse hindamisel (so KAVS §-d 48, 49 véi
50). Karistatakse rahatrahviga kuni 100 000 euro ulatuses vo1 kui tegemist on juriidilise isikuga,

37 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4eaa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.
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siis kuni 1 000 000 euro ulatuses. Sama koosseis on ettendhtud ka krediidiasutustele (KAS §
134") ja teistele krediidiandjatele (KAVS § 99). Viirteokaristuste piirméirad on kehtestatud
samad, mis teistel krediidiandjatel KAV S-i kohaselt (krediidiasutustel on piirmédrad KAS-s
korgemad).

IFS §-de 4907 ja 490° lisamine on seotud Riigikogus menetluses oleva KJS eelnduga (652 SE
1)*, millega lisatakse analoogsed karistusnormid ka KAVS-i ja KAS-i. KAVS § 47 15ike 4°
kohaselt tekib krediidiandjal voi -agendil kohustus edastada krediiditeavet KJS alusel asutatud
krediiditeaberegistri pidajale KJS-s sitestatud tingimustel ja korras. See kohustus tekib siis ka
alternatiivfondi valitsejale voi alternatiivfondile, kui fondi arvel antakse laenu tarbijale.
Eelnduga IFS-i lisatav § 490 nieb omakorda ette karistusnormi juhuks, kui viidatud andmete
edastamise kohustust rikutakse. Rikkumise koosseisu ja védérteokaristuse piirméadrade puhul on
lahtutud KJS eelndus olevatest analoogsetest normidest. Samuti hakkab alternatiivfondi arvel
laenu andmisel kohalduma KIS eelnduga KAVS-i lisatav § 50°, mis keelab
tarbijakrediidilepingu sdlmimise voi muutmise KJS §-s 9 nimetatud tarbijakrediidilepingu
s0lmimise piirangutega tarbijate nimekirja kantud tarbijaga ning loeb sellest piirangust
korvalekalduva tarbijakrediidilepingu tiihiseks. Eelnduga IFS-i lisatav § 490° nideb ette
karistusnormi juhuks, kui rikutakse viidatud tarbijakrediidilepingu sOlmimise keeldu.
Rikkumise koosseisu ja vaddrteokaristuse piirmairade puhul on ldhtutud KJS eelndus olevatest
analoogsetest normidest.

3.9.2.1. Riive pohiseaduslik éigustamine

Riivest tulenevad piirangud peavad olema demokraatlikus iihiskonnas vajalikud ega tohi
moonutada piiratavate diguste ja vabaduste olemust (PS § 11). PGhidigust riivav digusakt ei
riku pohidigust, kui see on pohiseaduspdrane ehk formaalselt ja materiaalselt pdhiseadusega
kooskolas. Selleks, et vilja selgitada, kas tegemist on pohidiguse riivega vOi pohidiguse
rikkumisega, analiilisitakse, kas pdohidiguse riive on formaalselt ja materiaalselt
pohiseaduspérane.

3.9.2.2. Riive formaalne pohiseaduspirasus

Formaalse pdhiseaduspirasuse kohaselt peab pohidigusi piirav digustloov akt vastama
padevus- menetlus ja vorminduetele ning méératluse ja seadusreservatsiooni pShimotetele.
Oigusaktid peaksid olema sdnastatud piisavalt selgelt ja arusaadavalt, et isikul oleks vdimalik
piisava tdendosusega ette ndha, milline Oiguslik tagajirg kaasneb teatud tegevuse voi
tegevusetusega. Pohidigusi voib riivata, kui selle pohjus tuleneb avalikust huvist, vajadusest
kaitsta teiste isikute digusi ja vabadusi, olema kaalukas ja enesestmdistetavalt diguspirane.®’

3.9.2.3. Riive materiaalne pohiseaduspirasus
Riive materiaalse diguspdrasuse eeldused on seaduse legitiimne eesmérk ning PS § 11 teisest
lausest tuleneva proportsionaalsuse pdhimdtte jargimine: sobivus, vajalikkus ja mdddukus.

Riive proportsionaalsuse hindamisel tuleb kaaluda {ihelt poolt pohidigusse sekkumise ulatust ja
intensiivsust, teiselt poolt aga eesmérgi tahtsust. Piirangud ei tohi kahjustada seadusega kaitstud
huvi voi digust rohkem, kui see on normi legitiimse eesmérgiga pohjendatav. Kasutatud
vahendid peavad olema proportsionaalsed soovitud eesmérgiga. Pohidiguse riive on
proportsionaalne, kui see on eesmaérgi saavutamiseks sobiv, vajalik ja moddukas. Hinnata tuleb

38 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4eaa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.
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selle eesmirgi kaalukust, mille saavutamise vahendiks riive on, see tihendab kaalumise
argumendid tulenevad legitiimsest eesmargist.

Legitiimne eesmdirk

Riive proportsionaalsuse hindamisel tuleb kaaluda iihelt poolt pohidigusse sekkumise ulatust ja
intensiivsust, teiselt poolt aga eesmaérgi tahtsust. Piirangud ei tohi kahjustada seadusega kaitstud
huvi vdi digust rohkem, kui see on normi legitiimse eesmérgiga pohjendatav. Kasutatud
vahendid peavad olema proportsionaalsed soovitud eesmirgiga. Pohidiguse riive on
proportsionaalne, kui see on eesmérgi saavutamiseks sobiv, vajalik ja mdddukas. Hinnata tuleb
selle eesmérgi kaalukust, mille saavutamise vahendiks riive on, s.t. kaalumise argumendid
tulenevad legitiimsest eesmérgist.

Sobivus
Sobiv on abindu, mis soodustab eesmargi saavutamist. Sobivuse seisukohalt on vaieldamatult
ebaproportsionaalne abindu, mis iihelgi juhul ei soodusta riive eesmirgi saavutamist.

Eelndus sitestatud véirteokaristused on sobivad, sest need rakenduvad vaid olukorras, kus
rikutakse tarbija kaitse seisukohast olulisi KAVS-i norme — KAVS §-des 48, 49 voi 50
sitestatud tarbija krediidivdimelisuse hindamine, § 47 1dikes 4% sitestatud krediiditeabe
registrile andmete edastamise ndue ja §-s 507 siitestatud tarbijakrediidilepingu sdlmimise keeld.
Kodigi nimetatud normide eesmérk on kaitsta tarbijaid ja teha seda ka iihetaoliselt. Soltumata
sellest, kes on laenuandjaks, on nduded ja nende rikkumise tagajérjed samad.

Vajalikkus

Abindu on vajalik iiksnes juhul, kui eesmirki pole voimalik saavutada mdnda teist, pohidigusi
vihem piiravat meedet kasutades. Pohidiguse riive vajalikkuse hindamisel tuleb juhul, kui on
voimalik valida diguspidraste eesmirkide saavutamiseks mitme sobiva meetme vahel, langetada
valik koige vdhem koormava meetme kasuks. Eesmirgi olulisus peaks olema riive
raskusastmega vastavuses (tasakaalus) ja meetme rakendamisega kaasnev koormus ei tohiks
olla seatud eesmirke arvestades iilemédra suur.

Alternatiivfondi valitseja eelndus kisitletud pohidiguste riive on vajalik tarbijate kaitseks.

Moodukus

Abindu on mdddukas siis, kui sellega taotletav eesmérk kaalub {iles pohidiguse riive. Mida
intensiivsem on pohidiguse riive, seda kaalukamad peavad olema seda digustavad pShjused.
Seetottu tuleb esmalt kujundada seisukoht riive intensiivsuse osas.

Eelndus késitletud pohidiguste riive realiseerub vaid olukorras, kus fondivalitseja rikub
tarbijakrediidi ndudeid. Kui fondivalitseja tegutseb tarbijakrediidi andmiseks ettendhtud
Oigusraamides, siis riivet ei teki. Finantsteenuste puhul eeldatakse teenusepakkujate
usaldusvaidrsust ja kehtestatud nduete tditmist. Karistusmidrad ise on samuti suhteliselt
madalad (100 000 eurot v6i 1 000 000 eurot, kui tegemist on juriidilise isikuga), kui vorrelda
neid teiste [FS-s sétestatud koosseisudega (valdavalt 5 000 000 eurot). Kui vaadata erinevaid
krediidiandjaid ja neile juba kehtivaid voi KJS eelnduga lisanduvaid viirteokaristuse norme,
siis on fondivalitsejatele eelnduga kehtestatud samad piirmédrad, mis kohalduvad ka teistele
krediidiandjatele, va krediidiasutused, kelle puhul on piirméérad korgemad.

Kokkuvodttes on uute védrteokaristuste kehtestamisest tingitud alternatiivfondi valitseja
pohidiguste riive pdhiseaduspirane. Uldpreventiivne mdju, mille annab sénum, et
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seaduserikkumised on ebasoovitavad ja toovad kaasa tdsised tagajdrjed, on rahatrahvi kui
védrteokaristuse oluline funktsioon.

4. Terminoloogia

Eelnduga voetakse kasutusele uus moiste ,,laenu andmisele suunatud fond“. Tegemist on
direktiivist tuleneva madistega. Alternatiivfond loetakse laenu andmisele suunatud fondiks, kui
selle fondi investeerimisstrateegiaks on anda peamiselt laenu vdi kui selle fondi arvel antud
laenude tinglik vdédrtus moodustab vihemalt 50% fondi vara puhasvéértusest.

5. Eeln6u koosko6la Euroopa Liidu digusega
Eelndu on kooskdlas Euroopa Liidu digusega.

Eelnduga voetakse iile direktiiv (EL) 2024/927 ja direktiivi (EL) 2024/2994 need sitted, mis
muudavad UCITSD-d.

Direktiivis (EL) 2024/927 on litkmesriikidele jidetud ka mdned valikukohad. Eelndu
koostamisel on otsustatud liikmesriikidele jdetud valikukohad iile votta nii, et need annaksid
fondivalitsejatele voimalikult laia tegutsemisvabaduse.

Liikmesriigi valikukohaks on jdetud jirgmised kiisimused:

1. Kas laiendada alternatiivfondi valitseja ja eurofondi valitseja tegevuslubade ulatust voi
mitte (AIFMD Artikkel 6 16ike (4) punkti (b) alampunkt (iv), punktid (c) ja (d) ning
UCITSD Artikkel 6 15ike (3) esimese 16igu punktid (b) ja (¢));

2. Kas piirata alternatiivfondi arvel laenu andmist viisil, et litkmesriigis ei oleks lubatud
fondi arvel laenu anda tarbijale (AIFMD Artikkel 15 13ige (4g));

3. Kas vdimaldada direktiivis ettendhtud tingimustel ja Finantsinspektsiooni loal kasutada
alternatiivfondi puhul piiriiilest depositooriumiteenust (AIFMD Artikkel 21 16ige (5a)).

Tegevuslubade kiisimuses hdlmab valikukoht:

1. eurofondi valitseja puhul investeerimisteenusena viértpaberiga seotud korralduse
vastuvotmist ja edastamist vairtpaberituru seaduse § 43 16ike 1 punkti 1 tdhenduses
(eelndus esitatud IFS § 307 16ike 1 punkt 11);

2. alternatiivfondi valitseja puhul korvaltegevusena krediidihaldustegevust (eelndus
esitatud IFS § 307 1g 2);

3. modlema fondi valitseja puhul korvaltegevusena vordlusaluste haldamist (eelndus
esitatud IFS § 307 1dike 1 punkt 4) ning muid tehinguid ja toiminguid, kui need
abistavad vO0i1 tdiendavad vahetult fondivalitseja  poOhitegevust, osutades
fondivalitsemis- v0i investeerimis- voi korvalteenust, tingimusel et sellest tekkida
vdivat huvide konflikti juhitakse asjakohaselt (eelndus esitatud IFS § 307 Ig 3').

Eelnduga on eurofondi ja alternatiivfondi valitsejate tegevuslubade ulatust laiendatud kdigi
viidatud tegevustega.

Alternatiivfondi arvel tarbijale laenu andmist ei ole keelatud. Kiill kohaldatakse laenu andmisel
ka teisi Eestis kehtivaid tarbijakrediidi ndudeid, nagu on selle ette ndinud ka direktiiv juhuks,
kui laenu antakse: ,,Tarbijatele laene andvate AIFide suhtes kohaldatakse muude tarbijale
laenuandmise suhtes kohaldatavate liidu digusaktide ndudeid, sealhulgas Euroopa Parlamendi
ja ndukogu direktiivi 2008/48/EU ja direktiivi (EL) 2021/2167 ndudeid. Nende liidu
Oigusaktidega ndhakse ette laenuvdtjate esmane kaitse liidu tasandil.“ (direktiivi
pohjenduspunkt (15)). Tarbijale laenu andmise puhul on vaikimisi eeldatud, et see on
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litkmesriigis lubatud, iilekaaluka avaliku huviga seotud pdhjustel vaib liikmesriik selle oma
territooriumil siiski keelata (direktiivi pdhjenduspunkt (15)).

Samuti vdimaldab eelndu direktiivis ettendhtud tingimustel ja Finantsinspektsiooni loal
kasutada alternatiivfondi puhul piiriiilest depositooriumiteenust.

Lisaks on direktiivis (EL) 2024/927 liikmesriigi valikukohtadena margitud AIFMD artikli 36
16ike (1) punktid (c) ja (d) ning artikli 42 16ike 1 esimese 16igu punktid (c) ja (d). Need
puudutavad ndudeid kolmandale riigile, mis on alternatiivfondi v4i tema valitseja asukohariik.
Kuivord Eesti on omal ajal AIFMD juba iile votnud nii, et lubatud on kolmanda riigi fondi
pakkuda Eestis ka lihtsustatud korras, siis ei ole viidatud AIFMD uued sitted praegu enam
sisuliselt valikukohaks, aga tuleb iile votta, sest tdpsustavad regulatsiooni, mis puudutab
kolmanda riigi fondi pakkumist Eestis lihtsustatud korras. Eelnduga on vastavad sitted ka iile
voetud (IFS § 423 Ig2 p 2 ja3 ning § 436 1g2 p 2 ja 3)).

Direktiivi (EL) 2024/927 iilevotmist kajastav vordlustabel on esitatud seletuskirja lisas 2.
6. Seaduse mojud

6.1. Fondivalitseja poolt tarbijatele laenude andmine

Eelndu néeb ette voimalusele alternatiivfondivalitsejale véljastada tarbimislaene (ehk sdlmida
tarbijakrediidilepinguid). Sel juhul peab fondivalitseja tditma erinevaid tarbimislaenudega
seotud noudeid, eelkdige jargima vastutustundliku laenamise pdhimdtet.

Sihtriithmaks 1 on koik alternatiivfondi valitsejad. FI on alternatiivfondi valitsemise tegevusloa
véljastanud viiele fondivalitsejale (AS Birdeye Capital, AS Plural Estonia, Baltic Horizon
Capital AS, EfTEN Capital AS ja Limestone Platform AS).

Moju ulatus ja suurus. Hetkel véljastavad tarbimislaene krediidiasutused (pangad) ja
krediidiandjad (s.t. mitte-pankadest laenuandjad).

Tabel nr 2. , Krediidiasutuste ja krediidiandjate véljastatud laenud (30.06.2025.a. seisuga)
Ettevotetele ja eraisikutele antud laenude jadk kokku ' 36,3 miljardit eurot
sh eluasemelaenude jadk: ' 12,5 miljardit eurot
sh tarbimislaenude ja krediitkaartide jadk (sh jarelmaks): | 1,4 miljardit eurot
sh eraisikute liisingu jaak: ' 0,97 miljardit eurot

Tarbimislaene (ehk liihema téhtajaga laene) pakuvad nii pangad kui ka krediidiandjad. Pankade
antud keskmine tarbimislaen ulatus 2025. aasta teises kvartalis 3836 euroni. Krediidiandjate
populaarseim tarbimislaen — tagatiseta véikelaen — oli 2025. aasta teises kvartalis keskmiselt
1062 eurot. Krediidiandjate pakutava jarelmaksu keskmine summa oli 780 eurot. Ehk selle
pohjal voib 6elda, et keskmine tarbimislaenu summa ei ole iilemééra suur.

Mis puudutab laenu hinda, siis tarbimislaenudest olid kdige madalama krediidikulukuse
médraga (KKM) pankade tarbimislaenud: 2025. aasta teises kvartalis oli see keskmiselt 15%.
Tagatiseta viikelaenu KKM ulatus pangaviliste krediidiandjate puhul aga 42%ni.

Eluasemelaenude turul domineerivad aga pangad. Turu liidriteks eluasemelaenude segmendis
on Swedbank ja SEB Pank: Swedbankile kuulus eluasemelaenude turust 2025. a. juuni 16pus
40% ning SEB Pangale 27%. LHV Pank on samal ajal suurendanud oma turuosa 12%-1t 14%-
le. Mis puudutab eluasemelaenude intressimééra, siis Euribori jatkuv langus 2025. aastal on
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viinud méérad allapoole — 2025. a. esimesel poolel langes uute eluasemelaenude keskmine
intressimddr 3,7%-ni. Intressimddrade alanemine on hoogustanud ka eluasemelaenude
véljastamist (kokku viljastati uusi eluasemelaene 2025. aasta esimesel poolel 1,2 miljardi euro
vadrtuses).

Keeruline on aga hinnata, kas fondivalitsejad sooviksid tarbimislaenude- voi eluasemelaenude
turule siseneda. Tarbimislaenude pakkujaid on iseenesest iiskjagu palju ja seega voiks eeldada,
et konkurents selles sektoris on iisna tihe. Eluasemelaenu pakkujaid on tunduvalt vihem, samas
nende laenude viljastamine eeldab pikemaajaliste finantseerimisallikate olemasolu.

Ebasoovitav mdju on viike. Fondivalitsejate jaoks on see voimalus tarbijatele laene véljastada,
mitte kohustus. Juhul kui fondivalitsejad otsustavad hakata viljastama eluasemele- ja
tarbimislaene peavad nad liidestuma ka krediiditeaberegistriga ja sinna andmeid laenude kohta
edastama. Samuti tuleb enne igakordset eluaseme- voi tarbimislaenu viljastamist paringu selle
registrisse, et teada juba laenu soovida vitma tarbija olemasolevaid laenukohustusi. Register
ise rakendub aga tdendoliselt 2028. a. jooksul (vastav eelndu on hetkel Riigikogus
menetlemisel).

Sihtrithmaks 2 on Finantsinspektsioon. Finantsinspektsiooni 2024. aasta aastaraamatu seisuga
tootab Finantsinspektsioonis 137 todtajat.*’

MGdju ulatus ja suurus on vdike. Muudatused toovad Finantsinspektsioonile kaasa tdiendava
kontrollkohustuse. FI peab hakkama kontrollima kuidas fondivalitsejad tdidavad
vastutustundliku laenamise ndudeid. Samas on FI-I juba need protseduurid juurutatud seoses
krediidiasutuste ja krediidiandjatega.

Ebasoovitav mdju on viike. Muudatused ei too kaasa Finantsinspektsioonile td6koormuse
mérkimisvéirset tdusu. Eelduslikult ei pea FI seepirast hakkama virbama to6le uusi to6tajaid.

6.2. Likviidsusriski juhtimise meetmed

= Direktiiv laiendab likviidsusriski juhtimise ndudeid nii mittekinniste alternatiivfondide
(AIF) kui ka eurofondide puhul. Mittekinniste alternatiivfondide puhul peetakse silmas
fonde, mille puhul aktsiaid/osakuid lunastatakse tihti, sarnaselt eurofondidega. Nn tihe
lunastamine tdhendab, et fondivalitsejad peavad tagama, et neil on piisavad ja
standardiseeritud likviidsusjuhtimise tooriistad (Liquidity Management Tools — LMTys).

= Uutest nduetest tulenevalt saavad fondivalitsejad vajadusel kasutada fondi osakute, aktsiate
vO1 osade viljalaskmise ja tagasivotmise ajutist peatamist (see meede on ka seni olnud) ning
sellise vara eraldamist fondi iilejddnud varast, mille vaértust ei ole voimalik usaldusvédrselt
madrata, mille voorandamise voimalused voi muud omadused on oluliselt muutunud voi
pohjustavad ebakindlust.

= Vastavalt uutele nduetele tuleb igal fondil — eurofondil vo1 mittekinnine AIF — valida ja
dokumenteerida lisaks veel vihemalt kaks sobivat LMT-id alljargnevast nimekirjast:

a) osakute, aktsiate vOi osade tagasivotmise piiramine viisil, mis vdimaldab investoritel
nduda neile kuuluvatest osakutest, aktsiatest voi osadest ajutiselt vaid teatava osa
tagasivotmist;

b) tavapidrasest pikema ooteaja rakendamine, mille méddumisel osakute, aktsiate voi
osade tagasivotmise noude esitamisest voetakse fondi osakuid, aktsiaid voi osasid
tagasi;

40 Finantsinspektsiooni 2024. aasta aastaraamat.
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c) osaku, aktsia vOi osa tagasivOtmistasu rakendamine, mis vodimaldab katta
tagasivotmisest tekkivat fondi likviidsuse juhtimise kulu ja mis makstakse fondi,
tagades seeldbi, et fondi teised investorid ei satuks ebadiglaselt sellise tehingu
tulemusel ebasoodsamasse olukorda.

d) osakute, aktsiate v0i osade puhasvairtuse kohandamine puhasvéirtuse arvutamise
korras kindlaksméératud teguriga, mis arvestab fondi likviidsuse juhtimise kulu;

e) puhasvédirtuse arvutamise korras kindlaksméaratud fondi likviidsuse kulu arvestava
teguriga kohandatud osakute, aktsiate voi osade puhasvédrtuse alusel arvestatud
tavapérasest erineva véljalaskmis- vdi tagasivotmishinna rakendamine;

f) lisatasu rakendamine osakute, aktsiate voi osade véljalaskmisel voi tagasivotmisel,
millega kompenseeritakse osakute, aktsiate voi osade viljalaskmise ja tagasivotmise
tehingu mahust tingitud likviidsuse juhtimise kulusid ja mis makstakse fondi,
tagades seelébi, et fondi teised investorid ei satuks ebadiglaselt osakute, aktsiate voi
osade suuremahulise tehingu tulemusel ebasoodsamasse olukorda;

g) fondi osakute, aktsiate vOi osade mitterahaline tagasivotmine, mille puhul fondi
kutseliste investorite ndudmisel toimuval osakute, aktsiate voi osade tagasivotmisel
fondi varast rahas viljamakset ei tehta, aga antakse iile vastav osa fondi varast.

» Uks neist peaks olema kvantitatiivne, so meede a), b), g) (redemption gate, notice-period,
redemptions in kind) ja teine anti-dilutsiooni mehhanism, so meede d), e), f) (swing-pricing,
dual-pricing, redemption fees, anti-dilution levies).

= Fondivalitsejad peavad looma selged protseduurid LMT-ide aktiveerimiseks ja
deaktiveerimiseks: kriteeriumid, dokumentatsioon, investoritele antav info, deklareerimine.

= Kui fondi (eurofondi vdi AIF-i) puhul soovitakse kasutada nn “side pockets” ehk vara
eraldamist, siis sellest tuleb Finantsinspektsiooni eelnevalt teavitada.

Lisaks direktiiv annab ESMA-le iilesande vilja tootada juhendid ja tehnilised standardid selle
kohta, kuidas likviidsuse tooriistu valida ja “kalibreerida” (hindade kujundus,
lunastustingimused, stressitestid jms).

Sihtriithmaks 1 on fondivalitsejad, kes wvalitsevad eurofonde vOi mittekinniseid
alternatiivfonde.

Moju ulatus ja suurus. Eesti eurofondide ja mittekinniste AIF-ide valitsejad peavad ldbi
vaatama oma prospektid/tingimused — lisama sinna punktid, mis kirjeldavad valitud LMT-sid,
nende aktiveerimise ja deaktiveerimise tingimusi, mojusid investoritele jms. Samuti tuleb
fondivalitsejatel kehtestada sisemised likviidsusjuhtimise protseduurid: millal ja kuidas LMT-
sid kasutatakse. Meetmete valiku, fondi dokumentatsiooni tdiendamise ja vajalike
protseduurireeglite kehtestamisega kaasnevad fondivalitsejatele teatavad kulud. Teisalt laieneb
fondivalitsejate jaoks meetmete valik, mida kasutada saab, kui fondi likviidsus ohtu peaks
sattuma. Eeldusel, et on valitud fondile sobilikud meetmed, peaks mdju kokkuvottes olema
positiivne, sest voimaldab potentsiaalseid likviidsusriske senisest paremini ohjata.

Seni on likviidsusriski juhtimise meetmena olnud fondivalitsejatel kasutada IFS-s sdtestatud
fondi osakute, aktsiate vOi osade viljalaskmise ja tagasivOotmise peatamise meede. Kui
peatamine ei olnud pikem kui kolm kuud, ei eeldanud see ka Finantsinspektsiooni luba ega
kooskolastust. Vaid tdhtaja pikendamiseks oli vajalik Finantsinspektsiooni luba. Viimase
kiimne aasta jooksul on osakute peatamist kasutatud kahel korral. Koroonapandeemia ajal tuli
tihel eurofondil peatada osakute tagasivOtmine seoses investorite kiire lahkumisega (sama
probleem oli koikjal Euroopas). Teine peatamine oli tingitud Ukraina sdjast — kahe vene turule
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investeeritava fondi osakute tagasivotmine on olnud peatatud sdja algusest alates (kasutatud
tidhtaja pikendamist) kuni fondide likvideerimiseni.

Ebasoovitav méju

Kasvatab halduskoormust. LMT-de rakendamine toob kaasa:

o tdiendavad riskijuhtimise protseduurid;

o vajaduse teha regulaarseid likviidsusstressiteste;

o aruandluskohustuse suurenemise (nii sisemiselt kui jarelevalvele).

Eeltoodu suurendab t6dmahtu ja nduab tdiendavat sisemist kompetentsi. Lisaks peavad
fondivalitsejad tagama, et depositooriumid suudaksid LMT-ide rakendamist kontrollida ja
jélgida.

Seega rakendamine nduab:

» [T-lahenduste ja fondi arvutussiisteemide kohandamist;
= protsesside imberkujundamist;

= personali koolitamist;

» juriidiliste ja konsultatsiooniteenuste kasutamist.

See voib suurendada fondivalitsejate tegevuskulusid, eriti véiksemate turuosaliste jaoks.
Eurofonde on Eestis seitse. Mittekinniseid alternatiivfonde Eestis teadaolevalt ei ole. Seetdttu
ei ole ebasoovitava moju ulatus nii suur.

Sihtrithmaks 2 on fondide investorid.

MGoju ulatus ja suurus
Investoritele LM T-nduded tihendavad:

= suuremat labipaistvust fondi likviidsusriski ja riskijuhtimise poliitika kohta;
= kaitset turukrahhide ja massiliste lunastuste eest, mis aitab hoida fondi stabiilsust.

Ebasoovitavat méju

Teoreetiliselt voivad antud nduded tdhendada:

= voimalikku viivitust osakute/aktsiate lunastamisel (soltuvalt fondi likviidsusest ja
aktiveeritud LMT tooriistadest);

= osaku hinna kdikumist stressiolukorras (swing pricing, redemption fees).

Sihtriihmaks 3 on Finantsinspektsioon.

Moju ulatus ja suurus. VOib kaasa tuua teatud jérelevalvekoormuse tdusu.
Finantsinspektsioon peab hakkama jélgima, kas:

 koikide eurofondide ja mittekinniste AIF-id puhul on valitud vihemalt kaks LMT-d;

e LMT-d on korrektselt dokumenteeritud;

o LMT-sid kasutatakse vastavalt reeglitele ja turuolukorrale.

See suurendab FI igapédevase jiarelevalve toomahtu ja vajab lisaressursse.

Ebasoovitavat moju. LMT-nouded suurendavad mingil mééral seega Finantsinspektsiooni

toomahtu mitmes valdkonnas: jirelevalve, aruandlus, juhendamine, tururiskide monitooring,
tehniline kompetents ja vaidluste lahendamine. See tdhendab, et Finantsinspektsioon peab
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tugevdama nii ressursse, oskusteavet kui ka IT-vdoimekust, et tagada LMT-de korrektne
rakendamine kogu turul.

6.3. Piiriiilene depooteenuse voimaldamine

Vastavalt IFS § 286 1dikele 2 peab Eesti investeerimisfondil varade hoidmiseks olema Eestis
asutatud depositoorium, mh ka filiaalina. Depooteenust vdivad pakkuda krediidiasutused ja
investeerimistihingud. Hetkel pakub Eestis asutatud investeerimisfondidele depooteenust kolm
krediidiasutust. Nendest sisuliselt {iksnes iiks pakub depooteenust laiemalt s.t. peale oma grupi
fondide ka teistele fondidele. See néitab, et depooteenuse osas on konkurents Eestis iisna
vihene.

Kéesoleva eelndu tulemina voOib alternatiivfondile depooteenust osutada ehk olla
depositooriumiks ka teise litkmesriigi krediidiasus (kes ei ole ennast Eestis kohapeal asutanud
ei aktsiaseltsi ega filiaalina).

Voimalus kasutada piiritilest depositooriumi tuleneb AIFMD viimastest muudatustest.
Direktiivi pohjenduspunkti kohaselt on monel kontsentreeritud turul depositooriumi teenuste
konkurentsipohisest osutamisest vajaka, mistottu peaks litkmesriigil olema valik, kas anda
finantsjarelevalve asutusele digus lubada alternatiivfondile midrata mones teises litkmesriigis
asutatud depositooriumi. Piisava konkurentsi puudumine depositooriumi teenuse osutamisel
vOib tuua kaasa alternatiivfondi valitsejale voi aktsiaseltsifondile voi usaldusfondile suuremad
kulud ja vidhendada alternatiivfondide turu efektiivsust. Voimalust lubada piiriiilese
depositooriumi kasutamist saab kasutada aga vaid juhul, kui direktiivis sitestatud tingimused
on tdidetud ja alternatiivfondi finantsjérelevalve asutus (ehk meie mdistes Finantsinspektsioon)
on selle eelnevalt heaks kiitnud. Isegi, kui direktiivis ettendhtud tingimused on tdidetud, peaksid
direktiivi pohjenduspunkti kohaselt finantsjarelevalveasutused loa andma alles pérast seda, kui
nad on igal {liksikjuhul eraldi hinnanud asjakohaste depositooriumiteenuste puudumist oma
riigis, vottes arvesse konkreetse alternatiivfondi investeerimisstrateegiat, kuna otsus teises
litkmesriigis asutatud depositooriumi médramise lubamise kohta ei tohiks olla automaatne.

Kokkuvdttes kdesoleva eelndu kohaselt tehakse valik kasutada direktiivis litkmesriikidele antud
voimalust piirililese depositooriumiteenuse voimalust. Muudatus suurendab konkurentsi
depositooriumite turul ja pakub rohkem valikuid alternatiivfondidele, kelle juures oma varasid
hoida.

Sihtrithmaks 1 on Eestis asutatud alternatiivfondid.

MGoju ulatus ja suurus. Mdju ulatust ja suurust on keeruline hinnata. Soltub paljuski sellest, et
kas teiste litkmesriikide krediidiasutused soovivad Eestis depositooriumiteenust osutada. Voiks
arvata, et moningane huvi vdiks selle vastu olla.

Avalikest allikatest leitavate andmete pohjal depootasud Eesti fondidel jadvad 0,03%—0,41%
vahale aastas (so0ltuvalt fondist, miinimumsumma tingimustest ja/vai fikseeritud aastatasudest).

Kui vaadata no laiemalt pilti fondide tasudest, siis vastav kulude néitaja (TER) sisaldab:
o valitsemistasu;
e depootasu;
o administratsioonitasud;
o aruandluskulud;
e audiitori tasu.
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TER aga ei sisalda:
e tehingutasusid
e tootlustasusid
e sisenemis/véljumistasusid

Eestis on tavapirane TER vahemik:
¢ indeksfondid: 0,2—-0,7%;
e aktiivsed aktsiafondid: 1-2,2%;
e pensionifondid (II ja III sammas): 0,3-0,8%;
o kinnisvarafondid (AIF-id): viga varieeruv: 1-3%, mdnikord rohkem.

ESMA 2025. aastal koostatud raportis leiti, et traditsiooniliste (retail) fondide — eurofondide —
toote enda ja selle turundamise kulude suurus kokku jaib tavaliselt vahemikku 0,5%—2% aastas,
olenevalt fondi liigist. Kui suur on sellest depootasu, raportist ei selgu.

Tuginedes EFAMA ja ESMA infole vdiks véga ligikaudselt 6elda, et EL-s jdédvad eurofondide
depootasud vahemikku suurusjirgus 0,1-0,3%, soltuvalt fondi vara mahust. Investeeringute
variatiivsus on alternatiivfondidel palju suurem kui eurofondidel, soltuvalt fondi suurusest,
varaklassidest, kuhu investeeritakse (aktsiad, vélisfondid, ETF-id, vdlakirjad), depositooriumi
ja selle teenuste mahust voib depositooriumi tasu olla suurem (nt 0,4%) voi véiksem (nt 0,05%)
ja jddda viidatud keskmisest vahemikust vélja.

Kokkuvdttes, depootasu voib TER-st olla arvestatava suurusega ja seega vdOiks suurem
konkurents tdhendada ka tasude langemist monevorra.

Ebasoovitav mdju on vihene.

Sihtriihmaks 2 on depositooriumina tegutsevad krediidiasutused.

Méju ulatus ja suurus. Eestis asutatud krediidiasutustel tekib voimalus pakkuda
depositooriumiteenust piiriiileselt sellistes teistes litkmesriikides, kus on samuti otsustatud
piiriiilese depositooriumi kasutamist lubada. Moju praktikas vib vihemalt esialgu jddda pigem
tagasihoidlikuks arvestades, et Eestis on praegu ainult liks krediidiasutus, kes osutab
depositooriumiteenust grupist vélja jddvatele fondidele.

Ebasoovitavat méju on vihene.

Sihtriihmaks 3 Finantsinspektsioon.

Modju ulatus ja suurus. Moju ulatus ja suurus on pigem viike, seda tulenevalt sellest, et
Finantsinspektsiooni jirelevalvekoormus ilmselt margatavalt ei suurene. Siiski vOib moningane
koormus kasvada, kui moni Eestis asutatud alternatiivfondi valitseja soovib kasutada teise
litkmesriigi depositooriumiteenust — sel juhul peab Finantsinspektsiooni vastavat luba
menetlema. Samas ei tohiks see tdhendada seda, et Finantsinspektsioon peaks uusi inimesi to6le
palkama.

Ebasoovitavat moju on vihene.

6.4. Lepingulise fondi ja aktsiaseltsifondi iithinemine
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Eelnduga muudetakse fondide tiihinemise sétteid ja lubatakse lepingulise fondi ja
aktsiaseltsifondi iihinemist. Kehtiv seadus seda Eestis ei luba, lubab aga sellist ithinemist
piiritileselt. Muudatusel on majanduslik moju. Samuti modjutab see fondivalitseja
halduskoormust (vt seletuskirja punkti 6.7).

Sihtriihmaks 1 on fondivalitsejad ja aktsiaseltsifondid (lepinguline fond ei ole juriidiline isik).
Tegevusloaga fondivalitsejaid on Eestis kaksteist. Lisaks neile on veel kuus tegevusloaga
viikefondi valitsejat. Aktsiaseltsifonde on Eestis avalike fondidena asutatud ja registreeritud
kaks (lepingulisi avalikke fonde, mis ei ole pensionifondid, on kiimme, millest kaks on
likvideerimisel). Mitteavalikke fonde on Eestis asutatud ja registreeritud 20, neist kaks on
aktsiaseltsifondid, kiimme lepingulised fondid ja kaheksa usaldusfondid).

MGdju ulatus ja suurus.

Erinevat liiki fondide {ihendamise vOimaldamine lisab fondivalitseja jaoks paindlikkust,
voimaldab elavdada Eesti fondisektorit ning muuta fondid investoritele 14bi nende aktiivsema
osalemise voimaluse atraktiivsemaks ja rahvusvaheliselt konkurentsivdimelisemaks. Fondide
ithendamine voib tdsta kuluefektiivsust (suuremad mahud, millega kaasnevad véiksemad
tegevus- ja investeerimiskulud). Kuivord kehtiva seaduse kohaselt saaksid lepinguline fond ja
aktsiaseltsifond tihineda 1dbi kahekordse piiritilese fondide ithinemise (Eesti lepinguline fond
ithineks mone teise lepinguriigi aktsiaseltsifondiga ning seejérel viimane omakorda Eesti
aktsiaseltsifondiga), siis vdhendab seaduse muudatus ka otseselt ihinemise enda kulusid ja
koormust fondivalitsejale. Tdpset mdju on aga keeruline hinnata.

Uheks oluliseks ja ehk iihinemise jirgselt n.6 kiegakatsutaivamaks eeliseks on aktsiaseltsifondi
kasitlemine maksuresidendina. See voimaldab fondil tagasi saada teistes riikides enammakstud
tulumaksu intressidelt ja dividendidelt. Lepingulisel fondil (kui varakogumil) ji&b see raha
saamata, sest Eesti seadusandlus ei voOimalda tdna saada EMTA-st residentsustoendit.
Residentsustoendi viljastamine EMTA poolt toimub TuMS § 6 alusel, mis reguleerib isikute
ringi, kes on maksuresidendid. Aktsiaseltsifondi juriidilise isikuna késitletakse TuMS § 6 Ig 2
alusel residendina, ent lepinguline fond varakogumina ei kvalifitseeru maksuresidendiks.

Lepingulise fondi maksukésitlus omab praktikas fondi tootlusele negatiivset moju, sest raha
jaab fondil saamata. Fondi vara viirtusest soltub ka valitsemistasu ehk mdjutatud on ka
fondivalitseja sellest. Kui enammakstud tulumaksu intressidelt ja dividendidelt tagasi ei saa,
jadb investeeringu vairtus ka investori jaoks madala. Maksumdju on tdpsemalt vaadatud
sihtriithma 2 all.

Ebasoovitav mdju on vihene. Aktsiaseltsifond ja selle fondivalitseja on iseseisvad juriidilised
isikud, kumbki oma juhtimisstruktuuriga — fondi ja fondivalitseja juhid ei tohi seaduse jargi
kattuda. Aktsiaseltsifondi iihingujuhtimine ning volituste ja vastutuse kiisimused nduavad
praktikas vorreldes lepingulise fondi majandamisega rohkem ressurssi ja tdhelepanu. Vorreldes
aktsiaseltsifondiga, allub lepinguline fond enam fondivalitseja tahtele.

Sihtrithmaks 2 Investorid (arvu ei ole vdoimalik vélja tuua).

MGoju ulatus ja suurus.

Aktsiaseltsifond voiks olla investoritele atraktiivne, sest pakub neile aktiivsemat osalemise
voimalust (1&bi fondi iildkoosoleku). Kui mittekinnistest fondidest on investoril vdimalik soovi
korral véljuda, siis kinnises fondis on see enne fondi tdhtaega keeruline. Seetdttu voib kinnise
fondi puhul olla investori jaoks mdistlikum investeerida 1dbi aktsiaseltsifondi, mille formaat

81



voimaldab investoril vajadusel 1dbi iildkoosoleku oma digusi teostades sekkuda fondi
juhtimisse ja strateegiasse.

Aktsiaseltsifondil on eelis ka maksustamisel, kuivord sellist fondi saab késitleda
maksuresidendina, mis voimaldab fondil tagasi saada teistes riikides enammakstud tulumaksu
intressidelt ja dividendidelt. See omakorda mdjub positiivselt fondi tootlusele. Maksustamise
moju fondile sOltub praktikas sellest, kas fond investeerib kasvuaktsiatesse voi
dividendiaktsiatesse ja volakirjadesse. Kahe viimase puhul on enammakstud tulumaksu osakaal
suurem.

Kuivord lepingulise fondi puhul ei saa enammakstud tulumaksu intressidelt ja dividendidelt
tagasi kiisida, jadb see raha fondil saamata ja investori jaoks jddb tema investeeringu vairtus
madalam. Maksuaspektist ldhtuvalt oleks lepingulise fondi iihinemine aktsiaseltsifondiga
investori vaatest kasulik. Tabelis nr 3 on iihe fondivalitseja nditel toodud, milline oli
maksustamise mdju perioodil 2019-20224!,

Tabel nr 3. ,,Niide maksustamise mojust fondi investeeringutele, perioodil 2019-2022*
Perioodi keskmine fondi maht 47 miljonit eurot
Tagastamata tulumaks keskmiselt aasta kohta | 60 tuhat eurot

Keskmiselt 60 tuhat eurot aastas oli siis tootlus, mis jdi fondil ja investoritel teenimata.
Tagastamata enammakstud tulumaks jaib teiste Euroopa riikide tuluks.

Ebasoovitavat méju on vihene. Aktsiaseltsifond ja selle fondivalitseja on iseseisvad
juriidilised isikud, kumbki oma juhtimisstruktuuriga — fondi ja fondivalitseja juhid ei tohi
seaduse jargi kattuda. Aktsiaseltsifondi ihingujuhtimine ning volituste ja vastutuse kiisimused
nduavad praktikas vorreldes lepingulise fondi majandamisega rohkem ressurssi ja tdhelepanu.
Vorreldes aktsiaseltsifondiga, allub lepinguline fond enam fondivalitseja tahtele.

6.5. Konservatiivse pensionifondi valitsemise kohustuse kaotamine
Eelndu kaotab kohustusliku pensionifondi valitseja kohustuse valitseda konservatiivset
pensionifondi. Sellise penisonifondi valitsemine jadb ka edaspidi siiski lubatuks.

Sihtriihmaks 1 on II sambas raha koguvad inimesed, keda oli 2025. aasta septembri seisuga
umbes 580 tuhat inimest. Lisaks ka koik inimesed, kes tulevikus liituvad II sambaga.
Konservatiivses pensionifondis omab osakuid 25 tuhat inimest ja nad jagunevad {ildjoontes
kaheks - pensiondrid ja pensioniikka joudvad inimesed ning kunagi II sambasse loositud
kohustuslikud IT sambaga liitunud (vt joonis 1).

41 Sellesse perioodi jdi ka 2020. a, mille numbrid olid tavapirasest viiksemad, sest koroonapandeemia tdttu
otsustasid mitmed ettevotted mitte maksta dividende vdi oli see neil lausa keelatud
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Konservatiivses fondis olevate inimeste arv

1940
1944
1947
1950
1953
1956
1959
1962
1965
1968
1971
1974
1977
1980
1983
1986
1989
1992
1995
1998
2001
2004
2007

Joonis 1. Konservatiivse pensionifondiga liitunud inimeste arv siinniaasta jérgi.

Moju ulatus ja suurus. Moju II sambas raha koguvatele inimestele sdltub eelkdige
fondivalitsejate otsustest ja tegevusest. Juhul kui fondivalitsejad e1 muuda senist praktikat ja
jatkavad sarnase investeerimisstrateegiaga fondide pakkumist, siis mdju osakuomanikele
puudub. On tdendoline, et fondivalitsejad jatavad alles madala riskiga pensionifondid, kuid
vorreldes praecgusega voib suureneda vdhesel médral riskitase, kuid samas ka potentsiaalne
tootlus.

Konservatiivne pensionifond on olnud II sambaga liitunud pensioniealiste ja pensionieelikute
inimeste iiheks peamiseks fondi valikuks. Need inimesed on tdendoliselt eeldanud, et
konservatiivne fond tagab kogutud rahasumma kaitse ja pensionieas on olulisem, et kogutud
summa pigem ei vihene, kui kasvab. Samas on inimesed pensionil keskmiselt 20 aastat, II
sambas tulenevalt madalamast pensionieast isegi 24 aastat. Samuti vdivad pikema elueaga
inimesed olla pensionil ka 40 aastat ja enam. Konservatiivsete pensionifondide pikaajaline
tootlus on jddnud keskmiselt ca 1-2% juurde, mis on inflatsioonist madalam. Kui pensiondr
jadb aastakiimneteks konservatiivsesse pensionifondi, viheneb tema kogutud raha ostujoud
oluliselt. Seepdrast on ka pensionieelikutele pigem kasulik, kui seniste konservatiivsete fondide
riskitase ja potentsiaalne tootlus touseb.

Konservatiivses fondis on ka 12 tuhat inimest, kes on siindinud 1983. aastal vo1 hiljem ja kellele
see fond kunagi loositi. Nende jaoks tegemist liiga konservatiivse investeerimisstrateegiaga
arvestades kogumisperioodi, mistottu on igasugune riski ja potentsiaalse tootluse suurenemine
neile kasulik.

83



2005 2010 2015 2020 2025

Joonis 2. II samba fondide iildindeks (sinine joon), III samba pensionifondide iildindeks
(kollane joon) ja konservatiivsete fondide indeks (punane joon).

Kokkuvdttes on moju ulatus ja suurus II samba kogujatele pigem viike.

Ebasoovitav mdju voib tekkida, kui kdik pensionifondid kaotavad dra madala riski tasemega
fondi. Selle tdendosus on siiski véiga viike, sest madala riski tasemega fondide jérgi on olemas
teatud ndudlus ja selline tegevus ei ole fondivalitsejatele ariliselt kasulik. Isegi kui moni
fondivalitseja otsustab seda teha, siis saavad inimesed valida sarnase fondi mone teise
fondivalitseja juures.

Sihtrithmaks 2 on kohustusliku pensionifondi valitsejad, keda on Eestis 5. Konservatiivseid
pensionifonde on samuti 5, st igal fondivalitsejal on iiks. Konservatiivsete pensionifondide
maht oli 2025. aasta septembri kesel 104 miljonit eurot, mis moodustas 1,6% II samba fondide
kogumahust.

M0oju ulatus ja suurus. Muudatus mdjutab pensionifondi valitsejate tegevust, kuid sellega ei
kaasne otsest rahalist tulu ja kulu. Praegu on I sambas fondivalitsejal kohustus pakkuda muu
hulgas ka konservatiivset pensionifondi. Konservatiivsetel pensionifondidel on omad
tdiendavad investeerimispiirangud. Sellise kohustuse kadumisel tekib fondivalitsejale valik, kas
jétta need fondid alles voi kaotada dra. On toenéoline, et kui mitte koik, siis vihemalt osa neid
fonde jitkavad tegevust. Teisalt kuna investeerimispiirangud lddvenevad, siis on
fondivalitsejatel suurem valik millistesse instrumentidesse fondi vara investeerida. Kuna aga
tegemist oleks jitkuvalt madala riskitasemega fondidega, siis tdendoliselt nende fondide
investeerimisportfell vahemalt lithiajaliselt liiga palju ei muutu. Kokkuvottes on mdju ulatus ja
suurus fondivalitsejatele viike.

Ebasoovitavat mdju fondivalitsejatele ei teki. Seaduses kaob dra kohustus selliseid fonde
pakkuda, kuid soovi korral on vdimalik jdtkata nii nagu praegu.
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6.6. Pensionifondide pohiteave
Pensionifondide puhul on seni kasutatud eurofondidele sarnast pdhiteavet. Eelnduga
asendatakse senine pohiteave uuel kujul pohiteabega.

Sihtrithmaks 1 on II ja III sambas raha koguvad inimesed, keda oli 2025. aasta septembri
seisuga vastavalt umbes 580 ja 180 tuhat inimest. Lisaks ka koik inimesed, kes tulevikus
liituvad II voi Il sambaga.

M@oju ulatus ja suurus. Pensionifondide pdhiteabe tabeli avaldamine seniste pShiteabe lehtede
asemel lihtsustab oluliselt inimese jaoks pensionifondide valimist liitumisel, fondide
vahetamisel v0i sissemaksete suunamisel. Praktika on nédidanud, et pensionifondi valides voi
fondi vahetades pensionikogujad valdavalt pohiteabe dokumente ei loe. PShiteabe dokument
on umbes 2-3 lehekiilge pikk ning selle sisu ei pruugi olla tavainimese jaoks kergesti mdistetav.
IT sambas on 24 ja III sambas 16 erinevat pensionifondi. Kdigi nende fondide pdhiteabe
dokumentide omavaheline vordlus on ebamdistlikult mahukas ja voib lisaks nduda eriteadmisi.

On {iisna tdendoline, et fondivalikut tehes tutvub pensionikoguja parimal juhul mone tiksiku
pensionifondi pohiteabega, kuid vdimalikud alternatiivid jddvad ldbi kaalumata. Internetis
leidub kiill mitmeid pensionifondide vordlusi, kuid selliste vdrdluste koostamine ega
kasutamine pole pensionifondide miiiigitods kohustuslik. [lmselt on parimad vordlused leitavad
AS Pensionikeskuse veebilehelt www.pensionikeskus.ee, kuid ka seal ei ole kogu vajalik info
alati lihtsalt leitav.

Pensionifondide pdhiteabe tabeli avalikustamine ja kasutamine teeb seega osakuomanikule
voimalikult lihtsaks endale sobivaima ja isiklikele eelistustele (riskistase, tasud, investeeringud
Eestisse, investeerimisstrateegia jm) vastava fondi valimise. Muudatus sdistab inimese jaoks
aega, kuid voib kaasa tuua ka rahalist kasu kdrgema tootluse ja pensioni ndol juhul kui inimene
suudab valida endale parem fondi. Viimase moju suurust on siiski keeruline prognoosida.

Kokkuvottes on moju ulatus inimestele keskmine, sest igal aastal vahetab pensionifondi ja
alustab sissemakseid uude fondi 10% II sambaga liitunutest (III sambas on see osakaal
védiksem). II sambaga liitub igal aastal 10-20 tuhat inimest ja III sambaga umbes 10 tuhat
inimest. Samas saavad pohiteabe tabeliga tutvuda koik II ja III sambaga littunud inimesed.

M@dju suurus on inimestele on pigem viike, sest {ildine ajakulu fondivalikul on juba téna véike.
Moju inimeste kogutud summadele ja pensionile on keeruline arvuliselt hinnata, kuid
toendoliselt on see positiivne.

Ebasoovitav mdju puudub.

Sihtrithmaks 2 on pensionifondi valitsejad, keda on Eestis 5.

Moéju ulatus ja suurus. M§ju ulatus on suur, sest see puudutab koiki pensionifondi valitsejaid.
Koik fondivalitsejad peavad muutma oma II ja III samba pohiteabe info esitamise viisi.

Moju suurus fondivalitsejatele on viike kui arvestada, et pohiteabe info kokkupanek ja
osakuomanikule niditamine moodustab vidikse osa fondivalitseja kogu tegevusest. Siiski
viheneb nende jaoks administratiivne koormus, sest enam ei ole vaja fondivalitsejatel koostada
mitme lehekiilje pikkust dokumenti ja piisab kui nad esitavad Pensionikeskusele, kes paneb
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kokku tabeli, ainult sisend néitajad. Neid numbreid, va arvatud Eesti investeeringute osakaal,
arvutavad nad vélja juba ka téna.

Teisalt voib mdju fondivalitsejatele tekkida ka suurenenud konkurentsi kaudu, sest inimestele
nédidatakse selgemalt erinevate fondide vordlust. Tegemist on kaudse mojuga, mille suurust ei
ole voimalik hinnata. Konkurentsi suurenemisel on osakuomaniku jaoks positiivne moju.

Ebasoovitavat méju voib tekkida, kui fondivalitsejate administratiivne koormus suureneb,
kuid selle tdendosus on viga viike.

Sihtrithmaks 3 on Pensionikeskus.

MGoju ulatus ja suurus. Mdju suurus on viike, sest muudatus ei eelda Pensionikeskuselt
suuremaid arendusi. Pensionikeskus on harjunud sarnast informatsiooni oma kodulehel
avaldama ning tal on olemas toimiv andmevahetus fondivalitsejatega ja kontohalduritega

(pangad).
Ebasoovitavat mdju ei ole.

6.7. Muudatuste moju halduskoormusele

Valdav enamus muudatusi on eelndus tingitud direktiivi iilevotmisest ja kuigi paljud neist
muudatustest on fondivalitseja jaoks tema tegevusvdimalusi laiendavad (tegevusloa ulatuse
laienemine, sh fondi arvel laenu andmise vdimalus, piirililese depositooriumi kasutamise
vOimalus, investeerimisteenuste ja korvalteenuste edasiandmise voimalus) toob direktiiv siiski
ka rea noudeid ja kohustusi, mis on halduskoormust suurendavad (eelkdige tdiendavad nduded
vajaliku inimressursi olemasolu ja kasutamise tdendamiseks tegevusloa taotlemisel, tdiendav
aruandluskohustus (jarelevalvelised aruanded, sh aruanne tegevuse edasiandmise kohta),
kohustus ndha ette likviidsusriski juhtimise meetmed mittekinnistele alternatiivfondidele ja
eurofondidele jms). Kuivord koormust suurendavad nduded tulenevad direktiivist ei ole eelndu
koostamisel olnud vdimalust ka kaaluda nende nduete kehtestamisest loobumist.

Kogu investeerimisfondide regulatsioon tuginebki suures osas EL direktiividel, mistttu on
selliste normide voi seaduste leidmine, mille voiks halduskoormust vihendava vastumeetmena
kehtetuks tunnistada, osutunud keeruliseks*?.

Halduskoormust vdhendavate meetmetena on eelndus loobutud alternatiivfondide puhul
investorile fondi dokumentatsiooni paberkandjal kittesaadavaks tegemise kohustusest
(eurofondide puhul seda kahjuks teha ei saanud, sest nende fondide puhul tuleneb see ndue
direktiivist) ning piirangust, mis ei luba iihineda lepingulisel fondil ja aktsiaseltsifondil (siin
oleme olnud UCITS direktiivist rangemad, viimase jirgi peaks ka selline {ihinemine olema
lubatud).

Rohkem on leevendusi tehtud pensionifondidega seonduvalt, mida direktiivid enamasti otseselt
ei reguleeri. Pensionifondi valitsejate vaatest on halduskoormust tdstvaks muudatus
jarelevalvelises aruandluses, kus nihakse ette, et aruanne tuleb esitada ka fondi iseloomustavate
tunnuste kohta ja siit omakorda rahandusministri 13. jaanuari 2017. aasta médruses nr 3
,Finantsinspektsioonile esitatavate investeerimisfondi aruannete sisu, koostamise metoodika ja
esitamise kord“ tehtavad muudatused. Need aruandluse muudatused on tingitud Euroopa

42 Finantsinspektsiooni ettepanekuid vihendada finantssektori halduskoormust, mis laekusid vahetult enne
eelndu kooskolastamiseks esitamist ei ole joutud veel 18bi kaaluda.
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Keskpanga investeerimisfondide statistika méirusest® ja puudutavad laiemalt kdiki avalikke
fonde.

Halduskoormust vihendavate meetmetena:

1. kaotatakse eelnduga kohustuslike pensionifondide igakuine investeeringute aruande
koostamise ja avalikustamise kohustus (Finantsinspektsioon kogub investeeringute kohta
jarelevalvelise aruandluse kdigus andmeid nagunii ning vajalikud andmed tehakse edaspidi
kittesaadavaks Finantsinspektsiooni veebilehel statistika all);

2. loobutakse jérelevalvelises aruandluses fondi osakute aruandest (pensionifondi valitseja ei
pea seda enam esitama, vajalikud andmed kiisitakse pensioniregistri pidajalt);

3. kaotatakse kohustus valitseda konservatiivset pensionifondi ja on loobutakse spetsiifilistest
investeerimispiirangutest, mis sellise fondi puhul kehtisid;

4. asendatakse eurofondide kunagistel pohiteabe nouetel tuginev pensionifondi pdhiteave uue
ja lihtsama pohiteabe lahendusega.

Kohustusliku pensionifondi valikuavalduse ja vahetamise avalduse puhul ning avalduse puhul
uue pensionifondi valimiseks pensionifondi likvideerimise korral jdetakse vélja ndue, et isik
peab kinnitama, et ta on tutvunud kohustisliku pensionifondi tingimuste ja prospektiga.
Edaspidi piisab kinnitusest pohiteabega tutvumise kohta. Muudatus vdhendab mdnevdrra
halduskoormust pensionikoguja jaoks.

Lisaks on eelndus liks muudatus, mis teeb lihtsustusi todandjate jaoks, kes oma tdotajate eest
IIT sambasse sissemakseid teevad. Edaspidi saab sarnaselt II sambale teha Pensionikeskuse
veebilehel isikukoodi alusel péringuid ka III sambaga liitumise kohta. Praegu eeldab selliste
paringute tegemine andmevahetuslepingu sdlmimist, mis vidikese tootajate arvu puhul on
todandjale asjatult koormav.

Pensionifonde  puudutavad leevendused suurendavad modnevdrra  halduskoormust
pensioniregistri pidaja jaoks. Viimane hakkab edaspidi ise esitama Finantsinspektsioonile
aruannet pensionifondi osakute kohta. Samuti tekib pensioniregistri pidajale kohustus avaldada
oma veebilehel pensionifondide pohiteavet.

6.8. Andmekaitse méjuhinnang muudatustele

Andmekaitsemddruse GDPR artikli 35 kohaselt tuleb koostada andmekaitse mdjuhinnang, kui
andmetootluse tulemusel voib toendoliselt tekkida suur oht isikute digustele ja vabadustele.
Eelndus esitatud muudatused iildiselt ei mojuta isikuandmete toGtlemise ulatust, konteksti ega
eesmarke.

Erandiks on loodavale krediiditeaberegistrile andmete edastamine, kui alternatiivfondi arvel
antakse laenu tarbijale. Viimane on seotud KJS eelnduga ja selle andmekaitse mdjuhinnangut
on viiga pdhjalikult kisitletud KJS eelndu seletuskirja punktis 3.5* ning siin iile ei korrata.

Isikuandmete t66tlemist puudutab ka III sambaga liitumise paringu kéttesaadavaks tegemine
Pensionikeskuse veebilehel, kuid suurt ohtu, mis sellest tdendoliselt voiks tekkida isikute
digustele ja vabadustele, ei ole. Eelnduga tiiendatakse EVKS § 7 15iget 6! sittega, mis nieb
ette, et pensioniregistri pidaja veebilehel peab olema vodimalik teha isikukoodi voi

43 Euroopa Keskpanga méirus (EL) 2024/1988, investeerimisfondide statistika kohta ja millega tunnistatakse
kehtetuks otsus (EL) 2015/32 (EKP/2014/62) (EKP/2024/17)).

44 https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/9da932aa-06d9-4caa-ad47-
be8fdaddc7d3/Krediiditeabe%20jagamise%20seadus/.
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pensionikonto numbri alusel péringuid selle kohta, kas isik on esitanud avalduse sissemaksete
tegemiseks vabatahtlikku pensionifondi, ning tépsustab, et veebilehel avalikustatakse isiku
pensionikonto number ja vabatahtlikku pensionifondi sissemaksete tegemise alguskuupiev.
Konealuseid andmeid ei saa kasutada muuks, kui teadmiseks, kas isik on III sambaga liitunud
ja millal ning sissemaksete tegemiseks selle isiku III sambasse (makse tegemist hdlbustab
pensionikonto numbri teadmine). Selline péaring voimaldab kiill ka isikul endal lihtsalt ja
mugavalt kontrollida, kas ta on III sambaga liitunud, aga on eelkdige oluline tddandjate jaoks,
kes soovivad teha sissemakseid oma tootajate eest. Péaringu tegemine eeldab isikukoodi
teadmist. Samasugune péring on olemas II samba kohta. Pensioniregistris rakendatavad
privaatsuspohimotted ja isikuandmete todtlemise reeglid on kittesaadavad pensioniregistri
pidaja veebilehelt*.

7. Seaduse rakendamisega seotud riigi ja kohaliku omavalitsuse tegevused, eeldatavad
kulud ja tulud
Eelnduga ei kaasne tulusid ega kulusid riigieelarvele, kohalikele omavalitsustele ega
riigiasutustele.

8. Rakendusaktid

Eelnduga antakse IFS § 94 10dikega 2 uus volitusnorm — valdkonna eest vastutav minister
kehtestab pensionifondi riskitaseme midramise tingimused ja korra. Tegemist on uue
méiirusega ja selle kavand on esitatud seletuskirja lisas 1.

Uus volitusnorm lisatakse ka IFS-i rakenduslikku §-i 527° (1dige 3), mis lubab valdkonna eest
vastutaval ministril tdpsustada, millistel tingimustel ja mis ajaks tuleb Eestis asutatud voi
moodustatud alternatiivfondi depositoorium viia eelndus esitatud IFS § 286 1dike 2 esimeses
lauses sitestatud nouetega kooskodlla, kui alternatiivfondide vara maht kokku, millele
osutatakse vara hoidmise teenust Eestis, jouab 50 miljardi euroni voi sellega samavéirse
summani muus vadringus. Tegemist on vOib-médrusega, mille kehtestamise vajadus voib
tekkida alles kunagi tulevikus. Mairuse kavandit sel pdhjusel praegu koostatud ei ole.

Lisaks tingib eelndu vajaduse muuta kolme olemasolevat méairust:

1. Rahandusministri 13. jaanuari 2017. a méérus nr 3 ,,Finantsinspektsioonile esitatavate
investeerimisfondi aruannete sisu, koostamise metoodika ja esitamise kord*;

2. Rahandusministri 18. jaanuari 2017. a médrus nr 8 ,,Nouded avalikustamisele kuuluvate
fondi aruannetele®;

3. Rahandusministri 18. veebruari 2017. a médarus nr 16 ,,Nouded prospektile ja vilisriigi
fondi kohta esitatavale lisateabele®.

Esimene neist kolmest madrusest ehk jérelevalvelise aruandluse méédrus on kavas uuesti
kehtestada. See eelndu on juba kooskdlastusringil kdinud ja miiruse kavandit eraldi koostatud
ei ole.

Teise ehk avalike aruannete méédruse puhul tuleb investeeringute aruande kohta maéiruses
markida, et seda kohustusliku pensionifondi kohta koostada ega avalikustada ei ole vaja. See
on seotud IFS § 93 16ike 2 kehtetuks tunnistamisega.

45 https://www.pensionikeskus.ee/meist/isikuandmete-tootlemine/.
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Kolmandas ehk avaliku fondi prospekti puudutavas méidruses on kavas tédpsustada monevorra
aktiivse ja passiivse investeerimisstrateegia kajastamise kiisimust prospektis. See on seotud IFS
§ 74 1dike 2 punkti 1 muutmisega.

Nende kahe viimase planeeritava viikse muudatuse kohta eraldi rakendusakti kavandit
koostatud ei ole.

9. Seaduse joustumine

Eelndu on planeeritud seadusena joustuma 2026. aasta 16. aprillil, mis on direktiivi (EL)
2024/927 iilevotmise tdhtaeg. Direktiiv ndeb osadele sitetele ette hilisema rakendusaja. Sellest
lahtuvalt on eelndu § 1 punktid 28, 30, 31, 33, 34, 39, 46, 83, 126, 130, 133 ja 134 ning § 2
punktid 3 ja 4 planeeritud vastavalt joustuma aasta hiljem ehk 2027. aasta 16. aprillil.

Muudatused, millega voetakse iile direktiivi (EL) 2024/2994 eurofonde puudutavad sétted ehk
eelndu § 1 punktid 53-55, on kavandatud joustuma 2026. aasta 25. juunil, nagu nieb ette nende
muudatuste aluseks olev direktiiv.

Pensionifondide pdhiteabe muudatused on samuti kavandatud joustuma hiljem. Uued nduded
pensionifondi valitsejale (eelndu § 1 punktid 43 ja 47-51) ja muudatused Il samba avaldustel
(§ 3 punkt 1) on planeeritud joustuma 2027. aasta 1. jaanuaril. See jitab pensionifondi
valitsejatele piisava aja uuel kujul pohiteabe esitamiseks valmistumiseks, samuti aja avalduste
vormide muutmiseks. EVKS-i muudatus, mis néeb ette pensionifondide pShiteabe avaldamise
Pensionikeskuse veebilehel (eelndu § 7 punkt 3) on kavandatud joustuma 2027. aasta 1.
veebruaril. Selleks ajaks on pensionifondi valitsejad pensioniregistri pidajale uuel kujul
pensionifondide pohiteabe saatnud ning pensioniregistripidajal on vdimalik need ettenidhtud
vordlustabelitena avaldada.

Alternatiivfondi arvel tarbijale laenu andmist puudutavad muudatused, mis on seotud KJS
eelnduga ja selle joustumise kuupdevadega, on kavandatud vastavalt joustuma 2027. aasta 1.
oktoobril (eelndu § 1 punktid 8 ja 9, 69, 75—77 ning 163) (1dige 6) ja eelndu § 1 punkt 160
joustuma 2028. aasta 1. juunil.

10. Eelndu kooskolastamine ja huvirilhmade kaasamine

Eelndu esitatakse kooskolastamiseks ministeeriumidele, Finantsinspektsioonile ja Eesti
Pangale ning selle suhtes kiisitakse arvamust AS-It Pensionikeskus, Eesti Pangaliidult,
FinanceEstonialt, Eesti Kindlustusseltside Liidult ning jirgmistelt fondivalitsejatelt*®: AS
Avaron Asset Management, AS Birdeye Capital, AS Plural Estonia, Limestone Platform AS.

Algatab Vabariigi Valitsus ........................ 2025

(allkirjastatud digitaalselt)

46 Need on fondivalitsejad, kes ei ole Finance Estonia liikkmed.
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