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Investeerimisfondide seaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse
eelndule arvamuse avaldamine

Lugupeetud rahandusminister

Taname Finantsinspektsioonile edastatud investeerimisfondide seaduse ja teiste seaduste muutmise
seaduse eelndu eest ning Finantsinspektsiooni tdhelepanekud ja ettepanekud seoses eelnduga on
jargmised:

1. Eeln6u punkt 15 - IFS § 57 16ige 2

IFS § 57 Ibikest 2 tulenevalt peavad mittekinniste alternatiivfondide (AIF) ja eurofondide valitsejad
fondi tingimustes vdi pohikirjas satestama vahemalt 2 likviidsusjuhtimise meetmed (LMT). Tegemist
on Finantsinspektsiooni poolt kooskdlastamist vajava muudatusega. Seletuskiri ega eelndu ei nae ette
mingisuguseid taiendavaid satteid, kiill aga tapsustavad LMT tingimusi komisjoni maarused (RTS-id),
mida rakendatakse alates 16.04.2026 ja mis naevad ette, et enne 16.04.2026 asutatud UCITS/AIF
loetakse maarusega kooskolas olevaks kuni 16.04.2027 (art 10). Kas Finantsinspektsioon on digesti
aru saanud, et fondidel on aega tingimustes LMT-sid satestada kuni eelnimetatud ajani, s.o
16.04.20277

2. Eelnou punkt 15— IFS § 57 16iked 7 ja 8

Finantsinspektsioon ei ndustu IFS § 57 1digetes 7 ja 8 satestatuga, kuivdrd eelndu kohaselt ei tule
teavitada Finantsinspektsiooni teiste IFS § 57 I16ike 2 punktides loetletud likviidsusriski juhtimise
meetmete rakendamisest. Siiski on fondivalitsejal kohustus kdigi meetmete rakendamise osas
avaldada infot fondivalitseja veebilehel (IFS § 57 Ig 10). Finantsinspektsiooni hinnangul vbiks IFS §
57 16iked 7 ja 8 umber sdnastada voi lisada taiendava I6ike selliselt, et fondivalitsejal on kohustus
teavitada Finantsinspektsiooni kasutusele vdetud likviidsusriskijuhtimise meetmest, meetme
kasutusele vétmise alguskuupdevast ja selle rakendamise pdhjustest, kuivérd meetme kasutamine
naitab, et fondivalitseja likviidsusrisk on realiseerunud ning see info on vajalik ka
Finantsinspektsioonile.
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3. Eelndu punkt 38 — IFS § 90 I6ige 7

IFS § 90 I6ike 7 kohaselt tuleb sama paragrahvi [6ike 4 punktides 5 ja 6 nimetatud teave fondivalitsejal
.esitada“ investoritele vahemalt kord aastas. Samas kehtiva IFS-i § 90 erinevad I6iked, sh ka Ibige 4,
nimetavad ,kattesaadavaks teha“. Seega oleks ettepanek lahtuda juba seaduses kasutatavast
terminoloogiast ja IFS § 90 I6ikes 7 asendada sdna esitada sbnapaariga kattesaadavaks teha.

4. Eelndu punkt 39 - IFS § 92 I6ige 3

Ettepanek on asendada ,hindamise korral“ sénaga ,hindamisel.
5. Eelnéu punkt 39 — IFS § 92 16ige 4

Ettepanek on asendada ,kaupa“ sénaga ,kohta“.

6. Eelnou punktid 41 ja 42 — IFS § 93 I6iked 1 ja 2

Margime, et eelndus esitatud muudatus vdib omada negatiivset mdju investoritele, kuivord praegu
kehtivas aruandluses on pensionifondide valitsejad saanud avalikustada péhjalikuma aruande ehk
Ulevaate, mis holmab naiteks investeeringute kategooriatena eraldiseisvalt valja tooduna aktsiafonde,
volakirjafonde, kinnisvarafonde ja erakapitalifonde. Eelndus esitatud ettepanekuga jaab info hulk
monevdrra piiratumaks.

7. Eelnou punkt 47 — IFS § 94 l6ige 1

Vaatamata sellele, et eelndu seletuskiri ltleb, et tdpne pohiteabe tabeli kujundus selgub praktikas,
juhime tahelepanu, et seletuskirja lehekdiljel 31 olevas tabelis nr 1 olev tootlus on 2 aasta kohta, kuid
uue eelndu (IFS § 94 Ig 1 p 7) kohaselt esitatakse pbhiteabes ,pensionifondi keskmine tootlus viimase
Uhe, viie ja kiimne jooksva aasta kohta.” Lisaks vdiks pohiteabe tabelis tootluse juures viidata, et see
on arvutatud aasta baasil.

8. Eelndu punkt 47 — IFS § 94 Idige 3

Eelndu satestab, et Eesti investeeringute osakaalu maaramisel ei voeta Eesti investeeringuna arvesse
pensionifondi vara paigutust Eesti krediidiasutuste hoiustesse. Eelndu ei valista esitatud sdnastuses
tuletisinstrumentide kasutamist. Sellest tulenevalt soovime tapsustada, kas tegemist on teadliku
otsusega voi peaks ka tuletisinstrumente Eesti investeeringuna mitte arvesse vétma.

Finantsinspektsioonile jaab siinkohal ebaselgeks, kas ,vara paigutus“ hélmab ka intresse, mida
aruandluses eraldi raporteeritakse.

9. Eelnou punkt 164 — IFS § 5273

Seletuskirja lehekiljel 65 on viidatud 50 miljonile eurole, kuid eelndus on piirmaaraks 50 miljardit eurot.
10. Eeln6u punkt 105 - IFS § 313 I6ige 2 punkt 1

Ettepanek sbna ,igajuhi“ parandada ,iga juhi*.

11. Eelndu punkt 107 - IFS § 321 I6ige 1!

Kas viide IFS § 313 I6ike 1 punktile 13 on dige? Eelndus esitatud paragrahvis olev viide |dikele 1
hdlmab juba IFS § 313 16ike 1 punktis 13 nimetatud andmeid.

12. Eelndu punkt 163 — IFS 517" 16ige 7

Eelndus kui ka seletuskirjas on kasutatud maistet ,iihingufond“ — mdoistet on kill kasutatud IFS § 346
I6ikes 7, kuid IFS-is seda defineeritud ei ole ja tegemist ei ole ka lildteada mdistega.
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13. Vaartpaberite registri pidamise seaduse muutmine § 7 16ige 6'

Arvestades, etinimese isikukood on avalik info, siis vdimaldab liitumiskontroll tdnasel kujul igale isikule
ligipadsu tuvastamaks kolmandate isikute || samba maksemaarasid ning seda koos ajaloolise infoga.
Sealhulgas on ka info maksete kinnipidamise alguskuupaeva ning Il sambast lahkumise osas. See
annab sisuliselt avaliku ligipaasu inimeste rahaasjadele. Naiteks voib andmete pohjal vaadata, kas
moni konkreetne isik:

e on seadnud endale kdrgema |l samba maksemaara;

e on enda Il samba maksemaara madalamaks muutnud;

e onoma ll samba sissemaksed peatanud ja millal;

e eiole Il sambaga kunagi liitunud.

Eelnduga lisandub andmetesse ka Il samba sissemaksete tegemise alguskuupaev.

Eeltoodud info vdib anda signaale isikute rahalise seisu, rahaliste probleemide esinemise ja/voi
poliitiliste hoiakute osas. Seletuskirja kohaselt on hinnatud, et eelndu Uldiselt ei mdjuta isikuandmete
tootlemise ulatust, konteksti ega eesmarke ning samuti ei nahta suurt ohtu Pensionikeskuse
veebilehel paringu kattesaadavaks tegemises, kuid Finantsinspektsioon ndeb siin isikuandmete
avaldamises siiski olulisi riske, mistottu on tédiendav anallus kindlasti vajalik.

Eelkdige arvestades  finantspettuste suurt  tdusu ning isikukoodide avalikkust
(https://lwww.err.ee/1609891495/avalikud-isikukoodid-aitavad-kaasa-kelmide-tegevusele), tuleks
kaaluda, kas litumiskontroll ja sealt saadavad isikuandmed peavad olema avalikult kattesaadavad.
Liitumiskontroll on téanasel kujul Uheks kanaliks, mis annab kurjategijatele hea vdimaluse ennast
esitleda justkui legitiimse panga, fondivalitseja vdi muu riikliku té6tajana ning luua petetava inimesega
suurem usaldus. Suure téendosusega ei ole keskmine inimene teadlik, et tema Il ja Ill samba
isikuandmed on igalhele vabalt kattesaadavad. Praegune slsteem vdimaldab teha massiliselt
paringuid ning saada po&hjalik Ulevaade selle kohta, kes hiljuti Il samba maksed on peatanud ning
seejarel sihikule vétta inimesed, kes oma Il samba raha varskelt valja on vétnud vdi seda tegemas, et
see raha neilt kohe vélja petta. Andmeid saavad koguda ka valisriikidest parit kurjategijad ning maha
ei jaa Uhtegi jalge, kes ja millal konkreetse isiku infot on vaatamas kainud nii nagu seda on nt
rahvastikuregistri, kinnistusraamatu voéi terviseandmetega. Tasuks kaaluda vdimalust, et paringuid
saavad teha vaid ennast tuvastanud juriidilised isikud ning kaaluda integreerimist eesti.ee
andmejalgijaga.’

14. Valisriigi alternatiivfondivalitseja 6igus Eestis tarbijakrediiti valjastada piirillese teavituse
(passporting) alusel

Finantsinspektsiooni hinnangul on vastuoluline ja ebaselge eelndu osa, mis annab EL lepinguriigi
alternatiivfondile diguse piirilleselt Eestis krediiti valjastada. Tapsemalt, krediidiandmine ei ole EL-i
Oiguses sellisel maaral harmoniseeritud, et see vbimaldaks Eestis vaba piirillest tegutsemist ilma
Finantsinspektsiooni vastava loata.

Selgitame, et KAVS § 73 Idige 1 annab Uksnes tingimusliku véimaluse tegutseda paritoluriigi loa
alusel, kuid see on piiratud klausliga ,kui kdesolevas seaduses ei ole satestatud teisiti“, ning KAVS §
74 16ige 1 satestab valisriigi krediidiandjale kohustuse taotleda Finantsinspektsioonilt eraldi luba nii
filiaali asutamiseks kui ka piirilileseks teenuse osutamiseks. See tdhendab, et juhul, kui mdni valisriigi
krediidiandja soovib Eestis tegutseda, saab seda piirilleselt teha Uksnes juhul, kui nad saavad selleks
vastava loa, milline menetlus on KAVS § 75 kaudu suuresti sarnane krediidiandja tegevusloa
taotlemisele. Uhtlasi on KAVS § 74 Idigete 2 ja 3 kohaselt piirililese Eestis tegutsemise diguse eeldus,
et krediidiandjal on paritoluriigis tegevusluba krediidi andmiseks, mida paritoluriigi jarelevalveasutus
tunnustab ja millele saab tugineda KAVS §-de 73—78 alusel. Kui valisriigi aritihing ei vaja paritoluriigis
luba (nt krediidiandmine on seal loavaba), vbi tegutsetakse ilma loata, siis on Eestis krediidi andmiseks
vajalik KAVS-i tegevusluba krediidi valjastamiseks (KAVS § 10 koosmojus KAVS § 12-16). Ainus
sisuline erand puudutab EL-i hipoteekkrediidivahendajaid.

1 https://www.eesti.ee/eraisik/et/artikkel/turvalisus-ja-riigikaitse/turvalisus/isikuandmete-kasutamine
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Kui alternatiivfondil ei ole paritoluriigis krediidiandja tegevusluba, siis KAVS § 73—78 mehhanism ei
toota, isegi kui direktiivi ja eelndu jargi on alternatiivfondile krediidi andmine lubatud. Direktiivi ja IFS-i
Juba“ on fondi valitsemise luba, mitte krediidiandja luba. KAVS piirilese tegevuse normis on
tegevusluba funktsionaalselt ja sisuliselt seotud krediidi andmise tegevusega, mitte Ukskdik millise
finantsteenusega. KAVS § 74 I6ige 3 nduab kinnitust, et isikul on kehtiv tegevusluba krediidiandjana,
et tema tegevus toimub krediidiandjana ja, et selle lle toimub krediidiandja spetsiifiline jarelevalve.
Iseqi, kui krediidi andmine on fondivalitseja loa alusel lubatud tegevus ei saa paritoluriigi jarelevalve
kinnitada krediidiandja tegevusluba, sest sellist luba ei ole vélja antud. See oleks sisuliselt vale
kinnitus.

Lisaks saaks Finantsinspektsiooni hinnangul AlF-id kdesoleva eelnduga vaga laiad eelised (raha
kaasamine on lihtsam kui hoiuste kaasamine), vbimaldades struktureerida sarnaseid teenuseid, mis
on tegelikult tegevusloaga reguleeritud, ja tekitades seelabi riske. AIF-de suured mahud ja piirililene
kapitali kaasamine voib tekitada kohalikul turul suurte AlF-ide konkurentsieeliseid, mis omakorda
suurendavad riske.

Kokkuvdtvalt ei toeta Finantsinspektsioon tarbijatele laenu andmist AIF arvel.

Alljérgnevalt soovime esitada tdiendavad muudatused, mida vbiks vbimalusel kdesolevas eelnbus
kaasata.

15. IFS-i taiendav muudatus

Arvestades, et IFS-i eelndu on aktuaalne, siis on Finantsinspektsioonil praktikast tdusetunud
probleemkoht, mis oleks vaja ara lahendada (eelkbdige IFS § 319 Ig 5 p 2). Tapsemalt on
Finantsinspektsioon tdheldanud, et tdnane IFS-i regulatsioon ei vdimalda tegevusloaga fondivalitsejal
oma tegevust selliselt 16petada, et arithing saaks jatkata tegevust nn registreeringu alusel. Ehk
seadus voiks ette ndha selgesdnalise regulatsiooni juhuks, kui soovitakse loobuda tegevusloast, aga
samas soovitakse tegevusega jatkata registreeringu alusel. Seejuures on registreeringuga jatkamisel
oluline, et fondivalitsejal vdiks jaada Uleminekul digus jatkata fondide ja vara valitsemist, kui see on
kooskdlas seadusega.

Teine tahelepanek seondub tegevusloaga vaikefondi valitseja |6petamisega, st IFS § 442 [6ike 7
kolmanda lause kohaselt voib Finantsinspektsioon keelduda tegevusloa kehtetuks tunnistamisest, kui
IFS § 449 satesatud ndudeid ei ole taidetud. IFS § 449 kasitleb vaikefondi valitseja I6petamist. Sellest
tulenevalt voiks kaaluda seaduse muudatust selliselt, et kui aritihing on jarelevalve alla kuuluva
tegevuse vastavalt seadusele 16petanud, st eelkdige fondide valitsemine on I6petatud véi lleantud ja
fondivalitseja on esitanud Uldkoosoleku otsuse vaikefondi valitsejana tegutsemise I6petamise kohta
koos taotlusega tegevusloa kehtetuks tunnistamiseks, siis vastav aritihing véib muul tegevusalal edasi
tegutseda.

16. Ettepanek KAVS-i muudatusteks

Teeme ettepaneku muuta KAVS §-i 57" investeerimisfondide seaduse ja teiste seaduste muutmise
seaduse eelndu raames. Ettepanek lahtub asjaolust, et tuvastasime linga krediidivahendajate
aruandluskohustuses ning investeerimisfondide seaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse
eelnbuga muudetakse Uhtlasi ka KAVS-i, mis voimaldaks efektiivselt muudatuse ellu viia.

Praegune KAVS § 57' satestab krediidiandjate kohustuse esitada Finantsinspektsioonile teavet
viivituses olevate tarbijakrediidilepingute ja nendest tulenevate nduete loovutamise kohta
krediidiostjatele. KAVS aga ei kehtesta sama kohustust krediidivahendajatele.

Praktikas tdhendab see, et KAVS § 2 16ikes 2 nimetatud krediidivahendaja, kes omab krediidisuhtes
keskset rolli, kuna ta kujundab krediiditingimused, hindab tarbija krediidivdimelisust ja osaleb
krediidilepingute sélmimisel ja haldamisel, ei ole kohustatud teavitama Finantsinspektsiooni, kui ta
krediidilepinguid krediidiostjatele loovutab. Sellise tegevuse puhul on aga krediidivahendaja
funktsionaalselt krediidiandjaga vorreldav. Eelnevat kinnitab ka krediidiinkassode ja -ostjate seadus
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(KIOS), mille § 4 I6ike 2 kohaselt loetakse krediidiandjaks ka KAVS-is satestatud krediidivahendaja
voi hipoteekkrediidivahendaja. KIOS-i regulatsioon ei tee sisulist vahet krediidiandja ja -vahendaja
vahel. Kui Ghisrahastusplatvormi mudelil tegutsev krediidivahendaja ehk KAVS § 2 I6ikes 2 nimetatud
krediidivahendaja vahendab tarbijakrediiti ja osaleb viivituses olevate nduete loovutamises, puudub
sisuline pdhjendus, miks sellisele vahendajale ei peaks kohalduma sama aruandluskohustus nagu
krediidiandjale. Sellest tulenevalt on nii KAVS-i kui ka KIOS-iga kooskdlas olev jareldus, et KAVS §
57" aruandluskohustus peaks laienema ka KAVS § 2 I6ikes 2 nimetatud krediidivahendajatele, kes
osalevad viivituses olevate nduete loovutamises.

Kisimuste korral oleme valmis lahkesti vastama.

Lugupidamisega

/allkirjastatud digitaalselt/

Kerstin Pilt
juhatuse esimees

Siret Saarmets
siret.saarmets@fi.ee
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