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JAANUAR 2021
Seletuskiri
Uhisrahastuse ja muude investeerimisinstrumentide ning
virtuaalviairingute seaduse eelndou juurde

1. SISSEJUHATUS
1.1.1. Sisukokkuvote

Kéesolev eelndu reguleerib uudseid voi innovaatilisi kapitali kaasamise viise eelkdige sooviga tagada
senisest suurem investorite kaitse. Lihtsustatult oeldes reguleeritakse kédesoleva eelnduga
mérkimisvddrne osa Eesti FinTech sektorist. OECD on avaldanud, et Eestis tegutsevad iihed koige
innovaatilisemad fintech iduettevdtted ja toimib hésti ka uudne voi alternatiivne rahastus.!

Téapsemalt kehtestatakse eelnduga tegevusnduded, sh investorikaitse alased nduded, ja jarelevalve Eestis

tegutsevatele:

= jihisrahastusplatvormidele;

= Kkriiptovarasid pakkuvatele ettevdtjatele, sh virtuaalvifringu teenuse osutajatele;

= muudele ettevotjatele, kes pakuvad né alternatiivseid investeerimisvdimalusi, kuid ei ole seni
jarelevalvele allutatud.

Jargmisel joonisel on ndha tuntumad FinTech ettevotted, kes tegutsevad vOi on asutatud Eestis.
Mitmetele neist voib hakata kohalduma ka kiesolev seadus.

Joonis 1. Eestis tegutsevad FinTech ettevotted?
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I OECD Economic Surveys, Estonia, September 2017, Overview, lk 45, http://www.oecd.org/economy/surveys/Estonia-2017-
OECD-economic-survey-overview.pdf.

2Allikas:  https:/fintechbaltic.com/2020/02/14/estonia-fintech-startups-map-2020-first/, ringidega on tdhistatud need
ettevotted, kes voiksid potentsiaalselt kuuluda eelndu kohaldamisalasse (tegemist ei ole digusliku hinnangu andmisega ja igal
ettevotjal on kohustus ise oma drimudelit hinnata).
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See voib tdhendada nende jaoks ka Finantsinspektsioonilt tegevusloa taotlemise kohustust. Eelnou
hakkab kohalduma eelkdige nendele ettevitjatele, kes pakuvad erinevaid uuenduslikke (alternatiivseid)
investeerimisvoimalusi (kas 14bi iihisrahastusplatvormi voi nn kriiptovarade vahetamise platvormi) ja
kes osutavad virtuaalvaluutaga (virtuaalvadringuga) seotud teenuseid.

1.2. Mirkused

Rahandusministeeriumi arengukavas aastate 2020-2023 kohta on esitatud iihe strateegilise eesmérgina
konkurentsivdimeline ja usaldusviirne finantskeskkond (1k 9)°. Vaadeldava perioodi eesmirk on tagada
finantskeskkonna usaldusvéarsus, kuid samas luua eeldusi selle konkurentsivoime tostmiseks viisil, kus
teenusepakkujate drihuvid ja avalikkuse huvid seoses finantsstabiilsuse tagamise ning tarbijakaitseliste
ja sotsiaalsete riskide maandamisega oleksid omavahel tasakaalustatud. Uudseid finantstehnoloogiaid
toetava Oigusliku raamistiku toetamine on kooskdlas iilalnimetatud Rahandusministeeriumi arengukava
eesmirkidega.

Lisaks on Vabariigi Valitsuse aastate 2019-2023 tegevusprogrammi punktis 12.7 tehtud
Rahandusministeeriumile iilesandeks analiiiisida kriiptovarade ja iihisrahastuse reguleerimise vajadust.

Rahandusministeerium on koostanud ja avalikustanud 2019. a novembris véljatoGtamiskavatsuse
(edaspidi VTK)*, et selgitada villja, kas ja kuidas uusi kapitali kaasamise viise (eelkdige kriiptovaradega
seonduvat) reguleerida. Tagasiside pohjal saab asuda seisukohale, et valdvalt toetatakse vastava
valdkonna pdhjalikumat reguleerimist (kokkuvote laekunud tagasisidest on esitatud kéesoleva
seletuskirja lisas nr 2).

Eelndu on seotud osaliselt EL diguse rakendamisega:

=  Euroopa Parlamendi ja ndukogu maérus (EL) 2020/1503, mis késitleb ettevotjatele Euroopa
ithisrahastusteenuse osutajaid ning millega muudetakse méérust (EL) 2017/1129 ja direktiivi
(EL) 2019/1937 (ELT L 347, 20.10.2020, 1k 1-49) ja mida kohaldatakse alates 10.11.2021;

= Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2020/1504, millega muudetakse direktiivi
2014/65/EL finantsinstrumentide turgude kohta (ELT L 347, 20.10.2020, lk 50—51) ja mis
tuleb riigisisesesse digusesse iile votta hiljemalt 10.05.2021 ja mida hakatakse kohaldama alates
10.11.2021.

Eelnduga muudetakse:
= finantsinspektsiooni seadust (edaspidi F1S) (RT I, 21.11.2020, 4);

= kindlustustegevuse seadust (RT I, 04.12.2019, 8);

= krediidiandjate ja —vahendajate seadust (edaspidi KAVS) (RT 1, 04.12.2019, 9);

= makseasutuste ja e-raha asutuste seadust (RT I, 10.07.2020, 21);

= rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise tokestamise seadust (edaspidi RahaPTS) (RT I,

21.11.2020, 11);

* majandustegevuse seadustiku iildosa seadust (edaspidi MsUS) (RT 1, 13.03.2019, 22);

= védrtpaberite registri pidamise seadust (RT I, 27.10.2020, 14);

= véaidrtpaberituru seadust (edaspidi VPTS) (RT I, 04.12.2019, 4).

Eelndu vastuvdtmiseks on vajalik Riigikogu poolthédlte enamus.

1.3. Eelnou ettevalmistaja

Eelndu ja seletuskirja on koostanud Rahandusministeeriumi finantsturgude poliitika osakonna jurist
Paula Etti (611 3390, paula.ctti@fin.ee), peaspetsialist Kristen Leppik (611 3093,
kristen.leppik@fin.ee), ndunik Janika Aben (teenistussuhe peatatud) ja sama osakonna juhataja Thomas

Shttps://www.rahandusministeerium.ee/system/files_force/document _files/finantspoliitika_programmi_eelnou_01.10 2019.p
df?download=1

4 Kriiptovarade reguleerimise viljatddtamiskavatsus, https://eelnoud.valitsus.ee/main/mount/docList/f2673bd9-766e-4{b0-
aa8a-c11593bd1elc (dokumendi nr 19-1169/01); vt ka

https://www.rahandusministeerium.ee/et/uudised/rahandusministeerium-uurib-kruptovarade-reguleerimise-voimalusi
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Auvairt (611 3633, thomas.auvaart@fin.ee) ning kindlustuspoliitika osakonna peaspetsialist Kristiina
Kubja (611 3658, kristiina.kubja@fin.ee).

Eelndu on keeleliselt toimetanud Rahandusministeeriumi digusosakonna keeletoimetaja Sirje Lilover
(611 3638, sirje.lilover@fin.ee). Eelndu juriidilist kvaliteeti ja seletuskirja kontrollis
Rahandusministeeriumi juriidilise osakonna ndunik Agnes Peterson (611 3161, agnes.peterson@fin.ee).

2. SEADUSE EESMARK JA KOHALDUMISALA

2.1. Reguleerimise vajadus

Investeerimise ja kapitali kaasamise podhimdtted ei ole aja jooksul oluliselt muutunud. Muutunud on aga
tehnoloogia arengust tulenevad investeerimisvéimalused, mis on kapitali kaasamist lihtsustanud.
Tehnoloogiline innovatsioon muudab seega iihiskonda ja ka &rimudeleid. Turule tulevad uued
finantstehnoloogiad ja need mdjutavad omakorda ka finantsteenuste arengut, sh milliseid teenuseid
osutatakse ja millisel viisil neid pakutakse. Uus tehnoloogia kétkeb nii voimalusi kui ka ohtusid, seetdttu
on oluline, et iihelt poolt toetatakse innovatsiooniga tegelemist ja uute teenuste loomist, ja teiselt poolt
kaitstakse eelnevaga seotud soovimatute tagajargede eest.

Samas ei ole kehtiv regulatsioon uudsete voimalustega sammu pidanud, mistottu kaasneb vajadus
laiendada investorkaitset ka kapitali kaasamise mudelitele, mis jdfivad kehtiva regulatsiooni
kohaldamisalast vilja.

Eesti Pank viitab oma 2018. aasta esimese poolaasta finantsstabiilsuse iilevaates®, et niiteks
kriiptovarade puhul puuduvad nii tarbijatel kui ka investoritel reguleeritud finantsteenuste ja
investeeringutega kaasnevad oiguslikud garantiid ja tagatised. See tihendab niiteks seda, et kui
digitaalse rahakoti pakkuja 16petab oma tegevuse iikskdik millisel pShjusel (nt kiiberriinnak, suutmatus
tdita eeskirju voi muud drilised probleemid), ei pruugi kliendid saada oma kriiptovara enam kasutada
ega ka rahaks vahetada. Samas toob Eesti Pank eelviidatud {ilevaates vélja ka uudsete tehnoloogiatega
seonduvaid positiivseid kiilgi, mérkides, et kuigi kriiptovaraga kauplemine pdhjustab teatud riske, ei
tohiks alahinnata nende aluseks oleva tehnoloogia pakutavaid véimalusi.

Seoses lihisrahastusega mérgib Eesti Pank 2020. aasta esimese poolaasta finantsstabiilsuse iilevaates®,
et Uhisrahastusse investeerimine on madala sisenemisbarjiériga ja see on mitmekesistanud keskmise
investori profiili, samas voib iihisrahastuse investorite seas olla enam lithemaajalise kogemusega
investoreid. Ulevaates mirgitakse, et iihisrahastus on praegu vihereguleeritud valdkond, kus
reeglid voivad jiddda segaseks, puudub investorikaitse ja rahastuse taotlejate regulaarne kohustus
oma finantsseisu kajastada. Suurem osa Eestis tegutsevatest iihisrahastusettevotetest pakub raha
kaasamise voimalusi juriidilistele isikutele ega anna finantseeringut oma nimel, tegeledes osapoolte
kokkuviimisega. Nii ei pruugi {ihisrahastusettevdtja omada Finantsinspektsiooni krediidivahendaja
tegevusluba ega kuuluda tegevuse poolest KAVS kohaldamisalasse. Arusaamatusi voib tekkida ka
juhul, kui kasutajatingimused lubavad rahastamise tingimusi ja tédhtaega projekti kestel muuta.

Tasub mirkida, et Finantsinspektsioon tegi juba 2016. a septembris ettepaneku’, mil viisil {ihisrahastust
reguleerida. Nagu eespool maérgitud, siis viis Rahandusministeerium 2019. a novembris ldbi antud
teemal avaliku konsultatsiooni (st avalikustas asjaomase V'7K).

Kokkuvéttes — kapitali kaasamine Eestis (samuti ka mujal) uute innovaatiliste lahenduste kaudu on
aastatega jarjest kasvanud. Sellisel viisil kapitali kaasamine on samas reguleeritud kas osaliselt voi ei
ole tihti selge, kas véirtpaberituru vdi muu regulatsioon kohaldub voi mitte. Seetdttu ei pruugi
investorite Oigused olla piisavalt kaitstud. Kui sellisel kapitali kaasamisel ei jargita piisavaid
investorkaitse noudeid, néiteks ei avalikustata kaalutletud investeerimisotsuse tegemiseks piisavat

3 https://www.eestipank.ee/publikatsioon/finantsstabiilsuse-ulevaade/2018/finantsstabiilsuse-ulevaade-12018, vt 1k 21

6 https://www.eestipank.ee/publikatsioon/finantsstabiilsuse-ulevaade/2020/finantsstabiilsuse-ulevaade-12020, vt 1k 27
7 https://www.fi.ee/et/uudised/finantsinspektsioon-tegi-ettepaneku-uhisrahastuse-reguleerimiseks
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teavet, sh kaasnevaid riske, on suur tGendosus, et investeeritud summa kaotab ebapiisava teabe tottu
oluliselt oma véartust voi investor jddb sootuks oma investeeritud summast ilma.

Tulenevalt eeltoodust on Rahandusministeerium otsustanud vélja tootada vastavat valdkonda
reguleeriva téiesti eraldiseisva seaduse, mille eesmargid vaib iildiselt jagada jargmisteks:

a) RISKIDE MAANDAMINE - investoritele tagatakse primaarne kaitse, eelkdige sitestatakse
vajaliku teabe avalikustamise kohustus, samas siilitades investoritele investeerimisotsuste tegemisel
piisav paindlikkus. Kapitalikaasajatele ja -vahendajatele kehtestatakse vajalikud tegevusnduded, sh
tegevusloa ndue ning nouded nende juhtide padevusele ja mainele, nduded kapitalile ja varade
hoidmisele, riskide maandamise nouded jne;

b) SUUREM OIGUSSELGUS - uue regulatsiooniga soovitakse kapitali kaasamist uutel viisidel
muuta senisest diguskindlamaks. Néiteks ei ole alati selge, millisel juhul allub kapitali kaasamisel
kasutatav instrument EL véirtpaberidiguse raamistikku ja millal on tegemist reguleerimata
olukorraga;

c¢) PAINDLIKUM REGULATSIOON - see peaks iihelt poolt kaasajastama wuut tiiiipi
finantsinstrumentidega (nt tokeniseeritud vadrtpaberi laadsete instrumentidega) tehingute tegemise
ja looma eeldused selliste instrumentide laiemaks kasutamiseks.

2.2. Seosed kehtiva vairtpaberituru regulatsiooniga ja eelnéu kohaldumisala

EL vairtpaberiturudigus reguleerib Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivist 2014/65/EL, 15. mai
2014, finantsinstrumentide turgude kohta ning millega muudetakse direktiive 2002/92/EU ja
2011/61/EL (ELT L 173, 12.6.2014, 1k 349—496) (kdesolevas seletuskirjas ka MiFIDII) tulenevalt
selliseid véairtpabereid, mille olemuslikuks tunnuseks on, et nad peaksid olema kapitaliturul vabalt
voodrandatavad (,,transferable and negotiable on the capital market “)®. Tiiiipiliselt on viértpaberid borsil
(reguleeritud véaartpaberiturul) kauplemisele voetud aktsiad voi volakirjad (edaspidi MiFID-
vddrtpaberid).

MIiFID véirtpaberi miaratluse alt voib vilja jddda suur osa nt tihisrahastusest, kuna osalus konkreetses
ithisrahastuse projektis ei pruugi kvalifitseeruda vabalt kaubeldavaks instrumendiks. Lisaks
ithisrahastusinstrumentidele ei pruugi kriipteeritud kujul emiteeritud nn uut tiilipi investeerimis- voi
makse iseloomuga instrumendid (tokenid)’ olla kisitletavad MIiFID véirtpaberitena. Ehk MiFIDi
véartpaberi méiratluse alt voivad vélja jadda ka osaluspdhised kriiptovarad, kuna nn osalus juriidilises
isikus ei pruugi kvalifitseeruda vabalt kaubeldavaks instrumendiks MiFIDII direktiivi mdistes.

Eeltoodu tulemus on, et majanduslikult sarnase sisuga tooteid koheldakse regulatiivselt erinevalt ja
vihemalt osale investeerimisinstrumentidest tavapirane investorkaitse reziim ei kohaldu.!” Eelnduga
saavad Uhisrahastusinstrumendid olema vdhemalt osaliselt reguleeritud sarnaselt tavaliste
véartpaberitega (kaubeldavad aktsiad, volakirjad).

Eelndu reguleerimisalasse kuuluvad seetottu ka sellised investeerimisriski sisaldavad instrumendid, mis
on esitatud kriipteeritud vormis, muuhulgas kui selline vara on kajastatud néiteks plokiahelas voi muus
hajusraamatu tehnoloogias. Kéesoleva eelndu eesmairgiks ei ole aga otseselt reguleerida uut tiitipi
investeerimisinstrumentidega seotud tehnoloogilisi aspekte. Samas uudsete tehnoloogiate (eelkdige
hajusraamatu tehnoloogia) abil korraldatav kapitali kaasamine ei ole asi iseeneses, pigem on see
paindlikum ja teatud juhtudel ka odavam (vidiksemate voi iildse ilma vahendustasudeta) vdimalus
teenuseid ja tooteid pakkuda.

8 https://eur-lex.europa.cu/legal-content/EN/TX T/?uri=celex%3 A32014L0065, artikkel 4 p 1(44).
9 Kriiptograafilisel kujul plokiahelas kajastatud digusi nimetatakse inglisepéraselt eelkdige ,tokeniteks". Kuivdrd selline termin
on joudnud rahvusvahelise kasutatavuse tottu ka eesti sektoripohisesse kéibekeelde, siis iihiselt mdistetavuse huvides on

viidatud kdesolevas seletuskirjas kriiptovara kdrval ka tokenitele.
10 Allikas: Kriiptovarade reguleerimise VTK, 2019.
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Tulenevalt eeltoodust on kéesoleva eelndu peamiseks eesmirgiks reguleerida mitte-MiFID
védrtpaberitesse investeerimisel just primaarseid investorkaitse ndudeid. Eelndus nimetatakse selliseid
mitte-MiFID véirtpabereid ldbivalt investeerimisinstrumentideks.

Jargmisel joonisel on illustratiivsel kujul esitatud instrumendid, mida kehtiv digus reguleerib ja millised
instrumendid kuuluksid eelndu kohaldamisalasse.

Joonis 2. Instrumentide liigitus kehtiva diguse jéargi'!

. Kehtiv digus/spetsiifiliste Kas eelndu
. e . Instrumendi A D ~ X
Instrumentide liigitus iseloom investorikaitse nouete adresseerib seda
olemasolu instrumenti
investeerimis Vairtpaberituru seadus,
1. MiFID viartpaber: -instrument investeerimisfondide seadus,
aktsia, vélakiri, fondiosak arlsc?dustlk = erfild.l on Ei
jms ettendhtud spetsiifilised
investorikaitse nduded
2. Mitte-MiFID véartpaber v8i muu investeerimis { Voladigusseadus, driseadustik
sarnane instrument: -instrument = spetsiifilised investorikaitse
osaiihingu osa, teatud tuletisleping, nduded puuduvad Jah
osalus iithisrahastuses
(digitaalne) Voladigusseadus =
teenus spetsiifilised investorikaitse
. . nduded puuduvad Ei
3. Ettemaks, litsents jms p
makse- Makseasutuste ja e-raha
instrument asutuste seadus, rahapesu ja
terrorismi rahastamise Jah (osaliselt)
tokestamise seadus =
4. E-raha, virtuaalvaaring spetsiifilised investorikaitse
nduded on osaliselt ette
ndhtud

2.3. ,,Klassikaliste* vairtpaberite ja uut viisi rahastamisviiside vordlus

MiFID-véairtpaberile kohalduvad juba téna erinevad EL oigusest tulenevad nduded. Esiteks, kui
tegemist on MiFID-véirtpaberiga ja kui neid véirtpabereid soovitakse pakkuda avalikkusele'?, siis
kohalduvad avaliku pakkumise nouded vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrusel (EL)
2017/1129, 14. juuni 2017, mis kisitleb vidirtpaberite avalikul pakkumisel voi reguleeritud turul
kauplemisele votmisel avaldatavat prospekti ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU
(ELT L 168, 30.6.2017, 1k 12—382) (edaspidi EL prospektimdidirus)"®, viirtpaberituru seadusele ja selle
alusel kehtestatud rahandusministri 21.01.2003. a vastu voetud méaérusele nr 14 , Noteerimisndouded.

Mudelit, mille puhul ettevotja kaasab investoritelt investeeringuid mones ametlikus valuutas voi
virtuaalvééringus ja véljastab selle vastu plokiahelas kirjendatud tihikuid ehk tokeneid, nimetatakse
erinevate terminitega, niiteks ICO (ingl initial coin offering), STO (ingl security token offering) ja TGE
(ingl token generation event). Sisu mottes voib olla tegemist védrtpaberite emiteerimisele iisna sarnase
protsessiga. Praktikas koostab ja avalikustab investeerimistokeni emitent oma projekti kohta
teabedokumendi (ingl white paper), mille sisule tiiiipiliselt ei ole regulatsioonidega kindlaks méaratud
ndudeid ja millele kohaldub voladigusseaduses sétestatud lepingueelsete ldbirddkimiste regulatsioon.
Lisaks teeb véairtpaberitokeni emitent tavaliselt kéttesaadavaks miiligilepingu (tokenite puhul

I Autorite joonis.
12 EL digus nieb ette tipsemad tingimused, mis juhul loetakse pakkumist avalikuks ja mis juhul mitte.
13 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32017R1129.
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nimetatakse miitigilepingut inglise keeles token sale contract-iks), mida kasitatakse voladigusliku
kokkuleppena.

Jargmisel joonisel on kajastatud klassikalise IPO ja ICO vordlust, mis puudutab eelkdige vairtpaberite
ja tokenite pakkumist, turustamist ning jérelturgu ehk hiljem kauplemisele votmist.

Joonis 3. IPO ja ICO vordlus'

IPO Haoolsuskantrol

meeskond | |(Due diligence)| | Dokumentide Reklaam k':'fu“rf':;:l':;“e Hinnastamine Vimalik
{asutajad, diguslik, esitamine ja ja turu- ! ja aktsiate Kauplemine uute aktsiate
. ) . S . {Order Book 3 . e L
vahendajad, rahaline, egistreeriming uuringud o jagamine valjaandmine
“ ) Building)
noustajad) maksualane
Planeerimine (2 - 4 kuud) Pakkumine (1 - 2 kuud) Jarelturg
Idee White Tokenite Reservis
N paperja . Eelmiiiik Tokenite kaupleming hoitud
?:I';“"E tehniline e T s jarelturul (i ole tokenite
kirjeldus garanteeritud) jagamine

Eeltoodu pdhjal voib tekkida kiisimus, kas just tehnoloogilised eripdrad (plokiahel vms) on need, mis
voimaldavad ICO-de puhul ajaliselt vastavaid raha kaasamise pakkumisi kiiremini 1dbi viia kui
klassikalised IPO-d? Mingil mééral voib see kindlasti tehnoloogiast soltuda, kuid pigem sdltub see tidna
ikkagi kehtivast regulatsioonist ja jérelevalvekorraldusest, mis ndevad ette, millised etapid ja
protsetuurid on vaja libida kaasamaks vahendeid erinevate investeerimisprojektide tarvis (nt kas on
vajalik saada eelnev jarelevalveasutuse heakskiit jms). Samas olemuslikult (majanduslikust kisitlusest)
ei ole tegelikult vahet, mis viisil vahendeid investorite kéest kaasatakse — pigem on uued tehnoloogiad
teinud vahendite kaasamise viisid investorite jaoks mugavaks ja eelduslikult ka odavamaks (viinud
tehingukulud alla). Samas tehingukulu sGltub jallegi liksjagu kehtiva regulatsiooni intensiivsusest voi
stigavusest (nt kas rakenduvad ka jarelevalvetasud, kapitalinduded, muud tegevusnduded jne).

Teiseks, MiFID véirtpaberitele on néhtud ette ka vastav registreerimise ja nende vairtpaberite hoidmise
reziim (vastavalt keskdepositooriumite méérusele ehk CSDR-le's, mida tipsustab Eesti diguses eelkdige
védrtpaberite registri pidamise seadus; edaspidi EVKS). EVKS kohaselt tuleb registreerida avalikult
pakutavad vaértpaberid.

MIiFID véirtpaberite registripidamist illustreerib jairgmine joonis. Sellelt on néha, et registripidamise
korraldusse on hélmatud mitmed erinevad osapooled ja vastav ahel, mille kaudu emitendi vaartpaber
jouab Idppinvestorini, voib olla péris pikk (eelkdige juhul, kui emitent ja investor on erinevatest
riikidest).

14 Allikas: OECD, https://www.oecd.org/finance/ICOs-for-SME-Financing.pdf. Autorite kohendused.

15 Euroopa Parlamendi ja Noukogu méédrus (EL) nr 909/2014, 23. juuli 2014, mis kisitleb védrtpaberiarvelduse parandamist
Euroopa Liidus ja viiirtpaberite keskdepositooriume ning millega muudetakse direktiive 98/26/EU ja 2014/65/EL ning miarust
nr 236/2012 (ELT L 257, 28.8.2014, 1k 1—72); enimlevinud ingliskeelse liihendina kutsutakse nimetatud maarust ,,CSDR*-
ks.
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Joonis 4. , Klassikaliste* viirtpaberite (MiFID viirtpaberite) registreerimine'¢

Arvelduskontod

Registripidaja @ r-------- ] klientide vara
! hoidmiseks
H
]
Omandi- Usaldus- Usaldus-
suhe suhe " suhe
Emitent Maakler (miilijapooine) / - Vaartpaberikonto > Investorid

Esindajakonto " haldur

- ZAN
NS

Kliendi Kliendi
vara raha
| andmed andmed

Mitte-MiFID véirtpaberitele eeltoodud EL Giguse registreerimise nouded ei kohaldu. Mitte-MiFID
vaartpaberid (mis ei ole vabalt vodrandatavad) voi muud sarnased instrumendid, mis samas kannavad
endas investeerimiseesmarki (ehk on kisitatavad investeerimisinstrumendina), vGivad olla kajastatud
plokiahelas (vOttes arvesse é&riseadustikus sitestatut). Jérgmisel joonisel on illustreeritud
registripidamist 1dbi plokiahela. Selline korraldus on fiksjagu teistsugune kui nn klassikaline
vadrtpaberite registripidamine (vihem vahendajad, keskset osapoolt ei pruugi olla jne).

Joonis 5. ,,Uudsete* investeerimisinstrumentide registreerimine'’

Plokiahel toimib
registripidajana _— . Plokiahel voimaldab

L L iile kanda raha ja
AT i
Plokiahelal XX
baseeruv omandi- g

™~ kriiptovarade omandi
ja usaldussuhe

Emitent » [ E— Investorid
Plokiahelas tehtud tehingud '-
ES."?]E'.'T Cﬂ.’?l‘.’ﬁﬂl‘\s) asendavad Plokiahelas salvestatakse
makseagente andmed tehingute kohta

Kontohaldur
(virtuaalne
rahakott)

Et kehtiva véirtpaberituru regulatsiooni seoseid kéesoleva eelnduga oleks vdimalik paremini moista,
siis on jargmises tabelis esitatud rahastamise kaasamise viiside 10ikes peamised nduded, mida
adresseerivad kehtiv véértpaberituru digus ja kdesolev eelndu. Nagu tabelist néha, siis on mitmed
lahtekohad samad (mis puudutab info avalikustamist, tegevusloa noudeid jms). Siiski tuleb silmas
pidada, et antud tabel on esitatud suure iildistusastmega ja detailsema arusaama jaoks tuleb kindlasti
tutvuda kdesoleva seletuskirja 4. peatiikiga.

16 Allikas: OECD, https://www.oecd.org/finance/ICOs-for-SME-Financing.pdf. Autorite kohendused.
17 Allikas: OECD, https://www.oecd.org/finance/ICOs-for-SME-Financing.pdf. Autorite kohendused.
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Tabel 1. Kehtiva vairtpaberiturudiguse ja kiiesolevas eelnous sétestatu iildine vordlus

Vadrtpaber

Uhisrahastus

Muud investeerimisinstrumendid ja
kriiptovarad

Investeerimis-

Peamised néuded (aktsia, volakiri vms " - Tarbimiskrediidi pohised kruptovarad .
MIiFIDi vairtpaber) AL At ar2 pdhine jamuud \_I.l'r_'t.uaal-
tihisrahastus - . . vadringud
ihisrahastus investeerimis-
instrumendid*
EL vaartpaberidigus EL Ghisrahastuse
Kohalduv éigus (MIFID, prospektimaarus, maarus (osaliselt Kaesolev eelndu Kaesolev eelndu Kaesolev eelndu
CSDR) kdesolev eelndu)
Nouded Prospekti koostamise | PShiteabedokumendi PTD koostamise | PTD koostamise | PTD  koostamise
pakkumise kohta | kohustus: (PTD) koostamise | kohustus kohustus vastavalt | kohustust eiole.
info - kui pakkumise kohustus vastavalt EL | vastavalt kdesolevale eelndule
avalikustamisele koguvdaartus on Ulle maarusele on juhul, kui: | kaesolevale on:
2,5 min euro; voi - kui pakkumine on eelnGule on: - kui pakkumine on
- kui pakkumine on suunatud - kui pakkumine suunatud
suunatud rohkem kui avalikkusele on suunatud avalikkusele.
150 jaeinvestorile. (maaratlemata); ja avalikkusele.
- kui pakkumine on alla
5 min euro (juhul kui
pakkumine on dle 5
mln euro, kohaldub
kas EL vaartpaberi-
Oigus voi kdesolev
eelndu).
Pakkumise Prospekt tuleb Finants- | Kui pakkumise koguvaartus on lle 5 min euro, siis tuleb prospekt voi
dokumendi Fl-s inspektsioonis PTD Finantsinpektsioonis registreerida (sdltuvalt sellest, kas tegemist
registreerimise registreerida on vaartpaberi voi muu instrumendiga).
kohustus
Noéuded muu Regulaarne Regulaarne aruandluskohustus ja eraldi nduded konkreetse | Uldine teabe
regulaarse info aruandluskohustus  (kui | investeerimisprojekti kohta. avalikustamis-
avalikustamisele | emitendi vaartpaberitega kohustus
kaubeldakse). majandus-

tegevuse kohta.

Tegevusloa néue

Vajalik krediidiasutuse
investeerimistihingu, voi
fondivalitseja tegevusluba
(kui vaartpabereid
pakutakse investeerimis-

Juhul kui vahendeid kaasatakse Iabi Uhisrahastusplatvormi voi kui isik
vahendab investeerimisinstrumentide pakkumisi, siis on vajalik
Finantsinspektsiooni tegevusluba. Uhekordse pakkumise jaoks
tegevusluba vajalik taotleda ei ole.

Erinevate virtuaal-
vadringutega

seotud teenuste
osutamise  jaoks
on vajalik Finants-

teenuse osutamise inspektsiooni
raames). tegevusluba.
Nouded Eraldi nduded | Eraldi nouded nn | Eraldi nduded finantsvahendusplatvormi | Eraldi nduded
kauplemiskohale | kauplemiskohtadele bulletin  board stiilis | korraldamisele, sh nduded ka siseteabe | finantsvahendus-
(borsile ja | kauplemiskeskkonna vadrkasutamisele ja turumanipulatsioonile | platvormi
alternatiivborsile). korraldamisele. kui pakkumise maht on suurem kui 1 min | korraldamisele.
eurot.
Nouded Kauplemiskohas Investeerimisinstrumendi  registrit vOib pidada investeerimis- | Eraldi
registripidamisele | kauplemisele vOetud | instrumentide  vahendaja, vaartpaberite keskdepositoorium, | registripidamise
vaartpaberid tuleb | krediidiasutus v&i muu isik, kellel on piisav organisatsioonilise ja | ndudeid ette
vaartpaberite kesk- | tehnilise korralduse tase.** nahtud ei ole.
depositooriumis
registreerida.
Midrkused:

* muu investeerimisinstrument voib olla ka mitte-vabalt véérandatav vddrtpaber (sh osalihingu osa).

* osalihingu osade registripidamisele kohaldatakse driseadustiku 16. peatiikis sdtestatut.




3. KEHTIV REGULATSIOON JA TURUULEVAADE
Viiirtpaber ja investeerimisinstrument EL ja Eesti diguses

Nagu eespool mérgitud, siis MiFID II artikli 4 16ige 1 punkt 44 médratleb voorandatavad vairtpaberid,
mis on kapitaliturul kaubeldavad (ja tileantavad), mh:

1) dritthingute aktsiad, osad ja muud viirtpaberid, mis on samavairsed &rilihingute, seltsingute voi
muude tiksuste aktsiate vOi osadega, ning aktsiate hoidmistunnistused;

ii) volakirjad'® voi muus vormis véirtpaberistatud vdlad, sealhulgas selliste véirtpaberite
hoidmistunnistused;

iii) muud véértpaberid, mis annavad diguse omandada vdi vodrandada selliseid vabalt vodrandatavaid
vadrtpabereid voi millest tuleneb rahaline arveldus, mille kindlaksmiiramise aluseks on vabalt
voorandatavad vairtpaberid, valuutad, intressiméddrad voi tootlused, kaubad v6i muud indeksid voi
nditajad.

EL prospektimddruses on véirtpaberite ildiste liikidena toodud vélja omakapitali- ja
mitteomakapitalivadrtpaberid. MiFID II kohaselt on seega viartpaberi liheks tunnuseks kapitaliturul
kaubeldavus. Euroopa Komisjon on seisukohal, et kapitaliturg on laiem kui reguleeritud turg ja selle all
mdistetakse kdiki olukordi, kus saavad kokku véirtpaberite ostmise ja miitimise huvid."

Vabalt vodrandatavuse moiste sisustamisel on EL liikmesriikidel olnud erinev praktika. Eestis on
vadrtpaberi defineerimisel kriteeriumiks voetud ithepoolse tahteavalduse alusel iileantavus ning tegemist
peab olema varalise diguse, kohustuse v&i lepinguga (VPTS § 2 Ig 1). Vastavalt VOS § 917 Ig-le 1 on
vaartpaber iga dokument, millega on seotud mingi varaline digus selliselt, et seda ei ole voimalik
dokumendist eraldi teostada. Seadusega sétestatud juhtudel loetakse védirtpaberiks ka digusi, mida
viljendatakse ja antakse iile iiksnes registrikande vahendusel (VOS § 917 Ig 2 esimene lause).

Sisuliselt voib koiki muid véartpaberi sarnaseid objekte (mis ei klassifitseeru véartpaberiks VPTS § 2
tdhenduses) kdsitada nduetena.

Noude ja vaartpaberi vahel ei ole praktikas alati kerge vahet teha, arvestades nduete ja vdartpaberitega
tehtavate tehingute voimalikke sarnaseid eesmérke. Seetdttu tuleks igakordselt hinnata ka ettevotja poolt
pakutava teenuse sisulist poolt. Ka Euroopa Komisjon on sedastanud, et nduete loovutamise valdkonnas
valitseb ebakindlus, kuivdrd viirtpaberite ja nduetega tehakse enamjaolt sarnaseid tehinguid.?® Lisaks
tuleb mainida, et loovutamistehingud arenevad pidevalt ja need voivad hdlmata ka mitme nodude
loovutamist korraga voi nii olemasolevate kui ka tulevaste nduete loovutamist. Osade drimudelite puhul
voivad investeeringud olla struktureeritud mh selliselt, et viltida teatud regulatsioonide kohaldumist,
investeeringute puhul nt véltides véértpaberina kvalifitseerumist.

Lisaks kapitaliturul kaubeldavuse aspektile on védrtpaberi tunnuseks ka selle iileantavus, mille
viljaselgitamiseks on vajalik hinnata, kas ja mis tingimustel on véirtpaber iileantav. Uleantavuse
tdhenduse kohta VPTS otsest vastust ei anna. Selle kohta on komisjon viidanud aga olukorrale, kui
viddrtpaberitega kauplemine on vdimalik reguleeritud- voi alternatiivturgudel.?! VPTS § 2 Ig 1 sdnastuse
ja kapitalituru laiema definitsiooni alusel voib Eesti diguse kontekstis iileantavuse kohta 6elda, et see
tdhendab véirtpaberite vabalt vodrandatavust, mis on vdimalik eelkdige juhul, kui vodrandamiseks ei
ole takistusi.

Seega on oluline hinnata ka véairtpaberi vooOrandatavuse ja kaubeldavusega seotud kiisimusi.
Voorandatavuse osas on diguskirjanduses vilja toodud, et see tdhendab iiksnes ringlusesse laskmise

18 Niiteks volakirjade puhul on diguskirjanduses vilja toodud kolm peamist kriteeriumit: i) nominaalvéértus, ii) intressiméar
ja iii) lunastamise tdhtaeg.

19 Committee of European Securities Regulators. Your questions on MiFID. Markets in Financial Instruments Directive
2004/39/EC  and implementing measures. Questions and answers. 2008, 1k 45-46. Kittesaadav:
http://ec.europa.eu/internal _market/securities/docs/isd/questions/questions_en.pdf.

20 Euroopa Komisjon, Noudediguse loovutamise vdi iilemineku kehtivusest kolmandate isikute suhtes ning loovutatud

ndudediguse eelisseisundist teise isiku oiguste suhtes, http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ET/TXT/HTML/?uri=CELEX:52016DC0626&from=EN.
21 Tbid.
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vdimalust, kaubeldavus eeldab, et viirtpabereid on vdimalik turustada, st teatud viirtuse olemasolu.??
Hinnangu andmisel tuleks lisaks védrtpaberi tunnuste analiilisimisele arvesse votta ka investeeringu
mahtusid, investorite jaoks kaasnevaid riske ja kapitali kaasamise eesmérke. Vééartpaberit tuleks vaadata
kui tervikut, koos sellest tulenevate diguste ja kohustustega.

Noude loovutamine on késutustehing tsiviilseadustiku iildosa seaduse § 6 lg 3 moistes, kuivord
muudetakse olemasoleva ndudediguse kuuluvust. Noude loovutamise sisuks on vdladigusliku ndude
tehingu alusel {ilekandmine seniselt volausaldajalt uuele vdlausaldajale, st toimub vdlausaldaja vahetus.
Nouete loovutamise iildtingimused on sitestatud VOS-is. Seadus eristab nduete ja kohustuste
iileminekut. Vélausaldaja voib oma ndude tulenevalt VOS § 164 Ig-st 1 vdlgniku ndusolekust sdltumata
anda lepingu alusel tervikuna voi osaliselt iile teisele isikule. Noude osaline loovutamine vdib toimuda
mh sellisel juhul, kui ndude esemeks on rahalise kohustuse tditmine (nt ndudega seotud kdrvalnduete?
loovutamine). Noude loovutamisega astub uus volausaldaja senise asemele (VOS § 164 g 2). See
tdhendab, et toimub loovutatud noude iileminek uuele volausaldajale ja senine volausaldaja asendub
uuega. Kui ndudeid loovutatakse osaliselt, siis iihe vOlausaldaja asemele tekivad osavolausaldajad, kes
voivad teistest soltumatult panna maksma osa endisest kohustusest.

Laenunoduete loovutamise piirangute osas vdivad arvesse tulla eelkdige seaduslikud piirangud voi
vastavad kokkulepped. Uldiselt tuleb ndude loovutamisel arvestada piirangutega, mis tulenevad VOS
§-dest 166 ja 164. Viladigusseaduse § 164 16ike 1 teise lause esimese alternatiivi kohaselt ei voi nouet
loovutada, kui loovutamine on seadusest tulenevalt keelatud. Sellisel juhul véivad olla asjakohased
seadusest tulenevad piirangud, nt KAS § 63 Ig 4 ja KAVS § 46 1g 2.

Uhisrahastus
e Eesti digus

Uhisrahastamine on alternatiivne vdimalus finantseerida selliseid projekte, mida teised finantsteenused
ei pruugi rahuldada. Kéesoleval ajal ei ole Eestis iihisrahastusega tegelevate ettevotete &ritegevust
eriseadustega reguleeritud ja Eesti Siguses puuduvad selged alused iihisrahastuse investeeringute
midratlemiseks. Uhisrahastusettevdtja investeeringutele kohalduv regulatsioon on siiani sdltunud
eelkdige ettevotja drimudelist ja rahastusprojekti struktureerimisest.

Kui iihisrahastusettevotja soovib vahendada tarbijale krediiti krediidiandjate ja -vahendajate seaduse
(KAVS) § 2 1g 2 kohaselt, peab nimetatud ettevdtja taotlema Finantsinspektsioonilt krediidivahendaja
tegevusloa.”* Viidatud seadus aga ei kohusta teenuseosutajaid jirgima investorkaitse ndudeid. Samas
voivad {hisrahastusele, sOltuvalt selle eesmérkidest ja tegevusmudelist, kohalduda ka niiteks
vaartpaberituruseadus (VPTS), krediidiasutuste seadus (KAS), makseasutuste ja e-raha asutuste seadus
(MERAS) v&i investeerimisfondide seadus (IFS). Uhisrahastusteenuse osutajal lasub oma drimudeli
hindamise kohustus. Teenuseosutaja peab analiilisima, kas tulenevalt tema tegevustest on tal kohustus
jargida monda eelnimetatud seadust ja kas tema tegevuses vdivad esineda sellised tunnused, mille
kohaselt on vaja taotleda tegevusluba voi registreerida oma tegevus Finantsinspektsioonis.

KAS kohaselt on digus avalikkuselt hoiuseid voi muid tagasimakstavaid rahalisi vahendeid kaasata
ainult krediidiasutustel (§ 4 Ig 1). Teatud tingimustel voib selliseks tegevuseks olla ka véérpaberite
pakkumine. KAS téhenduses loetakse avalikkuselt kaasatuks hoiused vOi muud tagasimakstavad

22 G.G. Castellano. Towards a General Framework for a Common Definition of ‘Securities’: Financial Markets Regulation in
Multilingual Contexts. Uniform Law Review/Revue de Droit Uniforme Vol XVII, 2012. Lk 470. Kaittesaadav:
https://ssrn.com/abstract=2187812.

23 Sellisteks kdrvalndueteks vdivad olla nt intressi-, viivise- ja leppetrahvi nduded.

24 Krediidiandjate ja —vahendajate seadus sitestab nduded iihisrahastusplatvormi kaudu tarbija krediteerimisele, kuna
laenuplatvormi vahendusel krediiti vitnud tarbijatele tuleb tagada vordne kaitse KAVS kohaselt tegevusluba omavalt
krediidiandjalt krediiti saanud tarbijaga. Seetdttu on KAVS § 2 Ig 2 laiendatud krediidivahendaja mdistet ja sétestatud, et ka
laenuplatvormidele kohalduvad krediidivahendaja nduded. Allikas: Seletuskiri krediidiandjate ja —vahendajate seaduse eelndu
juurde, lk 12. Eelndu seletuskiri on leitav Riigikogu veebilehekiiljelt: Krediidiandjate ja —vahendajate seadus 795 SE,
https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/950bdd45-ccf9-468c-b66e-511edbld6e3 f/Krediidiandjate%20ja%20—
vahendajate%20seadus.
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rahalised vahendid, mille puhul ettepanek raha hoiustamiseks voi muude tagasimakstavate rahaliste
vahendite muul viisil kaasamiseks on tehtud avalikkusele (§ 4 1g 2). Avalikkuse all mdistetakse eelnevalt
kindlaksmiiramata isikute ringi (KAS § 4 lg 3). Uhisrahastamine toimub tavapiraselt avalike
internetiplatvormide kaudu ja selle niol on tegemist peamiselt {ildsusele suunatud avatud pakkumisega
tahteavalduse tegemiseks osaleda konkreetse projekti rahastamises. Seega on iildjuhul tegemist
investeeringu avaliku pakkumisega, mida pakutakse médratlemata hulgale isikutele. Mitte-avaliku
pakkumisega on tegemist iiksnes juhul, kui pakkumine on suunatud konkreetselt kitsale ringile
investoritele. Kéesoleva eelnduga tipsustatakse antud aspekti ka iihisrahastusteenuste puhul (vt eelndu
§21g10ning § 31g-d 2 ja9 ning § 51g 1).

e Euroopa Liidu digus

2018. aastal avaldati Euroopa Komisjoni FinTech tegevuskava, mille eesmirk on suurendada Euroopa
finantssektori konkurentsivoimelisust ja innovaatilisust. Tegevuskava raames esitati ka ettepanek teatud
ithisrahastumudelite reguleerimiseks EL-s. 7.10.2020 vdeti vastu Euroopa Parlamendi ja noukogu
miirus (EL) 2020/1503 (edaspidi nimetatud ka EL iihisrahastuse mé#rus).?

Nimetatud madruse eesmark on, et iihisrahastusteenuse osutajad saaksid kergesti oma teenuseid pakkuda
terves ELis, mis aitaks mitmekesistada Euroopa finantssiisteemi, toetades finantsstabiilsust,
investorikaitset ja turuosalistevahelist konkurentsi. Piiriiilese teenuse osutamiseks on ette ndhtud
tegevuslubade andmise kord, mis voimaldab ELis piiriiileselt tegutseda ilma edaspidi igas litkmesriigis
tegevusluba taotlemata. Samas kindlustatakse, et iihisrahastusteenuse osutajad on allutatud raamistikule,
mis tagab nende nduetekohase haldamise ja rahastajate kaitse, keskendudes usaldusvéirsele
riskijuhtimisele, eriti &drikditumisele, sobivusele ja nduetele vastavusele, hoolsuskohustusele ja
nduetekohasele teabe avalikustamisele. See peaks suurendama {ihtlasi ka investorite kaitset. Maarust
kohaldatakse alates 10.11.2021.

Lisaks EL iihisrahastuse médrusele voeti 7.10.2020 vastu ka Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv
(EL) 2020/1504, millega muudetakse direktiivi 2014/65/EL ehk MiFID II direktiivi).?® Nimelt lisatakse
direktiivi 2014/65/EL artikli 2 ldikesse 1 punkt p, millega vilistatakse MiFIDII regulatsiooni
kohaldamisalast EL tihisrahastusmdiruse artikli 2 16ike 1 punktis e maératletud iihisrahastusteenuse
osutajad. Liikmesriikidel on viidatud direktiivi kohaselt kohustus ndue siseriiklikku Oigusesse
implementeerida hiljemalt 10. maiks 2021 ja hakata seda kohaldama alates 10.11.2021. Seoses
eelnevaga tehakse kéesoleva eelnduga muudatus ka VPTS-is.

Kéesoleva eelnduga sétestatakse muu hulgas normid, mis rakendavad méadrust (EL) 2020/1503 ja
normid, millega voetakse iile direktiiv (EL) 2020/1504 ning kehtestatakse vastutus ja jarelevalve
kaesolevas lauses viidatud digusaktides nimetatud teenuseosutajate iile.

Oluline on mainida, et EL iihisrahastusméiirus koikidele iihisrahastuse viisidele voi vormidele ei
kohaldu ehk teatud iihisrahastusmudelitele ei ole EL tasemel ndudeid tihtlustatud. See puudutab eelkodige
tarbijakrediidi vahendamisega tegelevaid iihisrahastusteenuse osutajajaid. Kéieoleva eelnduga
holmatakse ka sellised tihisrahastusteenuse osutajad, kes voimaldavad investeerimist ka tarbijakrediidi
projektidesse.

Kriiptovarad
e Eesti 6igus
Kriiptovarad on Eesti diguses defineerimata mdiste, kuid kriiptovarade alla voib tinglikult liigitada koiki

instrumente, mis on esitatud kriiptograafilisel kujul. Kriiptovarasid on voOimalik jagada kolmeks
lahtuvalt nende peamisest funktsioonist ja kasutusotstarbest (vt allolev Tabel 2).

25 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/HTML/?uri=CELEX:32020R 1503 & from=EN.
26 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/HTML/?2uri=CELEX:32020L1504&qid=1606384145932 & from=EN.
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Tabel 2. Tokenite Kklassifitseerimine iildistatud kujul?’

eesmdrgil 1dbi tokeni enda vaértuse

teenuste miilimiseks vOi ostmiseks . . . .
S . . . Kriiptograafilisel kujul esitatud

kellegi kiest, kes ise ei ole tokenite | . N

trs . o . .. Iinvesteerimisinstrumente

véljastaja) v0i ka investeerimise

nimetatakse kdesolevas eelndus
ka investeerimistokeniteks.

Maksetokenid (ehk Investeerimislaadsed tokenid Kasutustokenid

virtuaalvidringud)
Eeskiitt maksete tegemiseks voi véirtuse | Selliseid  instrumente  vdib | Uldiselt vdimaldavad sellised
illekandmiseks kasutatavad kriiptovarad, | pidada  véairtpaberiteks  vdi | kriiptovarad juurdepéasu
millega tavaliselt ei kaasne digusi tokeni | vairtpaberitega sarnanevateks | konkreetsele tootele voi
viljastaja enda vOi tema poolt pakutava | instrumentideks, mis annavad | teenusele, mida sageli
toote vOi teenuse suhtes (erinevalt | tokeni omanikele hiéle-, kasumi | pakutakse kasutades
investeerimis- vO0i kasutustoken’itest). | jaotamise- voi muid digusi, mida | hajusraamatu platvormi, kuid
Teisisonu kasutatakse virtuaalvddringuid | tavapéraselt seostatakse aktsia | mida ei aktsepteerita kui
pigem vahetusvdiringuna (nt kaupade/ | voi osaiihingu osa omamisega. maksevahendit.

sdilitamise/suurendamise.

Tuntum ja esimene ndide on bitcoin.
Uuem nidhtus on ,,varaga tagatud token®,
mis on suhteliselt uus vorm viis
maksmiseks ja mis on tagatud teatud
varaga (riiklik valuuta, kaup voi toorme,
vOi ka teine kriiptovara).

1) Virtuaalviiringud ja nendega seotud teenused

Rahapesu andmebiiroo viljastab alates 27.11.2017 tegevuslubasid Eestis virtuaalvdiringu teenuse
pakkumiseks.?® Virtuaalviiring on defineeritud rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seaduse
(edaspidi RahaPTS) § 3 punktis 9, mille kohaselt virtuaalvaaring on digitaalsel kujul esitatud véértus,
mis on digitaalselt iilekantav, siilitatav voi kaubeldav ja mida fiilisilised voi juriidilised isikud
aktsepteerivad maksevahendina, kuid mis ei ole iihegi riigi seaduslik maksevahend ega rahaline vahend
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 2015/2366 makseteenuste kohta siseturul, direktiivide
2002/65/EU, 2009/110/EU ning 2013/36/EL ja méiruse (EL) nr 1093/2010 muutmise ning direktiivi
2007/64/EU kehtetuks tunnistamise kohta (ELT L 337, 23.12.2015, 1k 35-127) artikli 4 punkti 25
tdhenduses ega makseinstrument voi maksetehing sama direktiivi artikli 3 punktide k ja 1 tdhenduses.

Virtuaalvadringu teenus on kehtiva RahaPTS jéargi virtuaalvairingu rahakotiteenus ja virtuaalvadringu
vahetamise teenus. Rahakotiteenuse puhul klientidele luuakse vai hoitakse nende kriipteeritud votmeid,
mida kasutatakse virtuaalvdaringute hoidmiseks, séilitamiseks ja iilekandmiseks. Virtuaalvadringu
vahetamise teenus jaguneb omakorda kaheks: virtuaalvddringu vahetamine raha vastu vGi raha
vahetamine virtuaalvairingu vastu ja iihe virtuaalvairingu vahetamine teise vastu.

2) Investeerimise eesmérki kandvad kriiptovarad

Tdna turul pakutavate investeerimise eesmirki kandvate kriiptovarade alla voib liigitada sellised
instrumendid, mille omamisega kaasnevad oOigused ja kohustused sarnanevad eeskétt osalusele
drilihingus voi mille omajal on vdimalik teenida tulu vastavalt instrumendi pakkumises esitatud
tingimustele. Néiteks aktsiast ja ka ostueesdigusega piiratud osaiihingu osast tulenevad digused ja
kohustused on sdtestatud driseadustikus. Seega, kui investeerimistoken esindab plokiahelasse kantud
ithikuna osa vOi muud instrumenti, mida seostatakse osaluse omamisega, on vdimalik selgitada selle
tokeniga seotud igakordse omaniku Oigusi osalusele ja hiivedele &riseadustiku regulatsiooni pohjal.
Siiski jadvad médratlemata nditeks plokiahelas tehingute kajastamisega (ehk registri pidamisega) seotud
kiisimused, samuti tokeniga tehingu tegemise ja selle hoidmisega (virtuaalse rahakoti ja selle votmetega)
seotud temaatika ning muud tokeni tehnoloogilisest eriparast tulenevad aspektid.

27 Allikas: EBA raport kriiptovarade kohta, 9.01.2019. a, joonisel autorite kohendused. Tdpsema tokenite kategoriseerimise
vOib leida siit: http://www.untitled-inc.com/the-token-classification-framework-a-multi-dimensional-tool-for-understanding-
and-classifying-crypto-tokens/

28 Rahapesu andmebiiroo, majandustegevuse luba. Kittesaadav: https://www.politsei.ee/et/juhend/majandustegevuse-luba.
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Seoses eelndus esitatud investeerimisinstrumendi definitsiooniga tuleb maérkida, et selle moiste alla
lahevad ka instrumendid, mille omamine on funktsionaalselt sarnane osaiihingu osa omamisega. 2020.
aastal joustusid ariseadustiku § 149 muudatused, mis lubavad osaiithingul pohikirjaga loobuda osa
voorandamise kdsutustehingu notariaalsest vormindudest, kui sellega on ndus kdik osanikud ja kui
osatihingu osakapital on vihemalt 10 000 eurot. See voimaldab osa vddrandamise kdsutustehinguid teha
ka vahemalt kirjalikku taasesitamist vdimaldavas vormis (vt viidatud sitte 16iked 4 ja 6).

Kui aga eesmirk ei ole mitte tokeniseerida olemasolevat odigust, vaid token ise esindabki
investeerimisinstrumenti (nditena nn fragmenteeritud digus, mis ei ole aktsia, kuid annab &iguse
dividendidele 1dhtuvalt teatud arvestuspohimotetest, voi hadlediguse aritihingus), ei pruugi kehtiv digus
tokeni olemusega seotud aspektidele piisavat selgitust anda ning pooltevahelised suhted saavad rajaneda
iiksnes lepingul ehk tokeni vélja andmisel koostatud teabedokumendil (nimetatakse ka white paper 'iks).

3) Kasutustokenid

Kasutustokenite alla liigituvad tildjuhul sellised kriiptovarad, mida on vdimalik vahetada kaupade voi
teenuste vastu vdi mida on vdimalik néiteks kasutada tokeni véljastaja teenusele ligi pddsemiseks.
Teisisdnu on tegemist piiratud kasutusfunktsiooniga tokeniga, mida aktsepteerib tokeni miiiija ise enda
poolt osutatava teenuse vOi kauba maksevahendina. Sellisest funktsioonist ldhtuvalt voib
kasutustokeneid mdista ka kui vautSereid (voucher) voi kinkekaardi sarnast instrumenti. Ka
kasutustokenite pakkumine ja kéitlemine on Eesti diguses suuresti reguleerimata, ning konkreetselt
kasutustokenid alluvad eelkdige poolte (teenuseosutaja ja kliendi) vahelisele voladiguslikule suhtele,
mille keskseks elemendiks on kasutustokeni pakkumisel esitatud teabedokument (white paper).

Kdigi kolme tokeni liigi puhul on ithendavaks jooneks siiski tehnoloogiast tulenevad riskid, mida kehtiv
Oigus ei kajasta. Seega voib regulatsiooni tdiendamise seisukohalt olulise kohana vélja tuua sellekohase
liinga, mis vajab tépsustamist. Kéesoleva eelndu eesmérk on kehtivat regulatsiooni tépsustada selliste
instrumentide osas, mis kannavad investeerimise eesmérki?’.

e Euroopa Liidu digus

Nagu eespool juba mirgitud, siis EL véirtpaberiturudigus reguleerib finantsinstrumentide turgude
direktiivist (MiFIDII) tulenevalt selliseid véirtpabereid, mille olemuslikuks tunnuseks on, et nad
peaksid olema kapitaliturul vabalt voorandatavad. Tiilipiliselt on sellisteks védrtpaberiteks bdrsil
(reguleeritud viértpaberiturul) kauplemisele voetud aktsiad vdi volakirjad.*

29 Ka Saksa diguses on analiiiisitud vajadust poorata tihelepanu eelkdige investeerimise eesmérki sisaldavatele tokenitele.
Blockchain Technology — Thoughts on Regulation. BaFin 01.08.2018.
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/EN/BaFinPerspektiven/2018/bp 18-1 Beitrag_Fusswinkel en.html
“Tehnilises vOtmes, tokeni iileantavus nduab, et tokenit saab iile anda teistele kasutajatele. Vastavalt sellele peab token olema
ileantav “vastavalt oma tiiiibile”, st selle fundamentaalne Oiguslik struktuur voi tehnilised omadused peavad jddma
muutumatuks, kui token antakse kolmandale osapoolele. Piirangud iileantavuse kordadele ja iileantavusele ise on aspektid, mis
vdivad vilistada tokeni iileandmisele vidirtpaberi kohta sitestatu kohaldamise. Uldine standardiseerimine on vajalik tokeni
vabalt voorandatavusest [“negotiability”] 1ahtuvalt. Kui tokenid véljendavad konkreetseid digusi, mis on igal juhul erinevad,
siis need tokenid voivad olla iileantavad, aga vabalt vodrandatavuse kriteerium ei ole tdidetud. Peab olema vdimalik kindlaks
médrata tehingus kasutatud tokenite tiiiipi ja kogust, st nad peavad olema asendatavad. Lisaks, vabalt vdorandatavus peab
kehtima finantsturgudel. Vabalt vodrandatavuse vdimalus on piisav; tegelik vddrandamine ei ole vajalik. Sellest tulenevalt
peaks reeglina tsentraalseid voi mitte-tsentraalseid kriiptovarade kauplemise platvorme kisitada finantsturgudena.

Token peab endas kitkema aktsia-sarnaseid litkmelisuse Oigusi vdi muid lepinguliseid omandidigusi, mis on piisavalt
vorreldavad vodrandavate véirtpaberitega WpHG § 2 lg 1 tdhenduses, eriti seoses vdlakirjade voi vdladiguslike
instrumentidega. Igal konkreetsel juhul tuleb hinnata, eriti seoses tokenite hiibriidse loomusega, et kas késitletav instrument on
finantsinstrument vdi vara, mis on samastatav iildises majanduslikus kéibes oleva instrumendiga. Oluline side tegeliku
majandusliku varaga on eriti kiisitav, kui tokeni eest ei ole vdimalik osta kaupu voi teenuseid, kuivord neid ei ole veel olemas.
Sellistel juhtudel sGltub tokeni véljaandja pingutustest see, kas white paper’is ja mujal dokumentides lubatud funktsionaalsus
tegelikult ka realiseerub. Seetdttu token teenib pigem raha kaasamise eesmirki, mis voib olla argument teatud tokeni
késitlemiseks finantsinstrumendina, kui token ka hdlmab véértpaberile sarnaseid funktsioone. Jallegi sdltub selline hinnang iga
konkreetse tokeni kohta l&biviidud analiiiisi tulemusest.*

30 Allikas: Kriiptovarade reguleerimise VTK, 2019.
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Eraldi kriiptovarasid EL vadrtpaberituru voi investorikaitse alane digus ei reguleeri. Kriiptovaraside liik,
mille kohta on olemas EL regulatsioon, on Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivis (EL) 2015/849,
20. mai 2015, mis késitleb finantssiisteemi rahapesu vdi terrorismi rahastamise eesmargil kasutamise
tokestamist ning millega muudetakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu méairust (EL) nr 648/2012 ja
tunnistatakse kehtetuks Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2005/60/EU ja komisjoni direktiiv
2006/70/EU (ELT L 141, 5.6.2015, Ik 73—117), sitestatud raamistik sitestab ainult tegevusloa
taotlemise nduded vastava sektori ettevotjatele ning nendele rakendatavad rahapesu ja terrorismi
rahastamise tokestamise nduded, jittes sealjuures reguleerimata teenuse osutamisele seatavad nduded
vOi ka iildisema finantsjirelevalve raamistiku.

Lisaks on septembris 2020 Euroopa Komisjon avalikustanud digitaalse rahanduse paketi®', mille iiks
osa on kriiptovaraturge késitlev méiérus (ingl Markets in Crypto Assets ehk MiCA). MiCA peamiseks
eesmirgiks on kehtestada tihtne reeglistik kriiptovarade reguleerimiseks EL méadruse nédol. Méaaruse
kohaldumisalasse kuuluksid kdik kriiptovarad (mis ei ole finantsinstrumendid vdi investeerimishoiused,
e-raha, hoius Furoopa Parlamendi ja Noukogu hoiuste tagamise skeemide direktiivi 2014/49/EL
tdhenduses voi védartpaberistamine), ja varaga tagatud kriiptovara (laiemalt tuntud kui nn stablecoin)
ning nimetatud kriiptovarade emiteerimise ja kiitlemisega seotud teenuseosutajad. Kriiptovara
emitentidele olulisi muudatusi ei kaasne — kohustuslikuks tehakse pohiteabedokumendi, mille sisu peab
vastama mééruse nduetele, avalikustamine, aga jérelevalveasutused ei kontrolliks selle sisu. Koige
rangemalt on reguleeritud e-raha tokenid ja varapohised tokenid, mille puhul peab emitent taotlema
tegevusloa ning saama oma instrumendi pohiteabedokumendi sisule eelneva heakskiidu
finantsjdrelevalveasutuselt. Samas mairgime, et MiCA-ga seonduv EL seadusandlik protsess on
kiesoleva eelndu esitamise ajal alles algusjargus ja midruse joustumiseni kulub eelndu koostajate
hinnangul minimaalselt 2-3 aastat.

3.1. Turuiilevaade

3.1.1.  Eesti finantsturg

Eesti kapitaliturg on panganduskeskne, st alternatiivsed kapitali kaasamise mahud on pangalaenudega
vorreldes iisna vidikesed. Jargmisel joonisel on ndha, kuidas suhestuvad erinevad finantssektori
valdkonnad SKP-ga. Kuigi pérast 2008. aasta majanduslangust on pankade osatdhtsus monevorra
viahenenud, moodustavad pankade varad endiselt ligikaudu kaks kolmandikku finantssektori varadest.

Joonis 6. Eesti finantssektori varade ja SKP suhtarv 2013. ja 2018. a 1opus>*
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31 Kittesaadav: https:/ec.europa.eu/info/publications/200924-digital-finance-proposals_et.
32 Allikas: Eesti Panga finantsstabiilsuse iilevaade 2019.
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Finantsinspektsiooni hinnangul parssis kevadel 2020 puhkenud COVID-19 kriis mitmete
finantsteenuste mahu kasvu, nt kindlustus- ja fndisektorit. Kokkuvottes aga kasvas 2020. aasta esimesel
poolel sddstmisele ja investeerimisele suunatud finantsteenustesse — sh investeerimis- ja pensionifondid,
individuaalportfellid, muud finantsinstrumendid, téhtajalised ja sddstuhoiused ning investeerimis- ja
muud hoiused — paigutatud varade maht 2% ja ulatus juuni 1dpuks 10,9 miljardi euroni (2019. aasta
16pus 10,7 miljardit eurot). Arvelduskontodel hoitavad vahendid kasvasid poolaastaga 11%, joudes
juuni 16puks 18,1 miljardi euroni. Seega ulatus koikidesse finantsteenustesse paigutatud varade maht
Eestis kokku 29 miljardi euroni.?

Tegevuslubadega finantsteenuste osutajate kohta on vdimalik rohkem lugeda Finantsinspektsiooni Eesti
finantsuru  ilevaadetest:  https://www.fi.ee/sites/default/files/2020-05/fi_finantsturg 2019.pdf ja
https://www.fi.ee/sites/default/files/fi_eesti finantsteenusteturg 6 2020 c_est.pdf.

3.1.2. Uhisrahastusteenuse osutajate sektori iilevaade

Uhisrahastust peetakse iiheks kdige suurema potentsiaaliga jagamismajanduse valdkonnaks. 2015. aasta
alguses viidi 14bi iileeuroopaline uuring alternatiivsete rahastamisviiside kohta, mille tulemusena selgus,
et Euroopas tegutseb iile 255 iihisrahastusplatvormi ning aastane tehingute maht nendel platvormidel on
hinnanguliselt ligi 2,957 miljardit eurot (2014), seejuures olid mahud vorreldes 2013. a kasvanud ligi
144%?3* 3 Eesti on olnud iihisrahastamise turul Euroopas eesrinnas. Uhisrahastamine sai Eestis hoo sisse
2009. aastal, kui alustati P2P tiiiipi laenude andmisega. 2015. aastal hinnati Eesti teisele kohale on
kapitali kogumahust Euroopas.*®

Joonis 7. Uhisrahastus Euroopas (2015). Maht eurodes elanike kohta. Allikas: Cambridge Centre for
Alternative Finance, OECD iilevaade.?’
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Technopolis Group & EY 2015. aasta raporti kohaselt tegutses 15 Eestis registreeritud
lihisrahastusteenuse osutajat.’® Eestis registreeritud platvormidel tehtud tehingute kogumahud ulatusid
128 miljoni euroni, hinnanguline turumaht (platvormide ja teenusosutajate miitigitulu kokku) oli 2015.
aastal 8 miljonit eurot. Prognoosi kohaselt leiti, et hinnanguliselt kasvab finantsvaldkonna

33 Allikas: https://www.fi.ee/et/publikatsioonid/eesti-finantsteenuste-turg-30juuni-2020-seisuga.
34 Wardrop, et al., 2015.
35 Majandus- ja Kommunikatsiooniministeerium, https://www.mkm.ee/sites/default/files/lisa_c_finantsteenused.pdf.

36 Current State of Crowdfunding in Europe, 1k 27 i Kéttesaadav:
https://www.sbs.ox.ac.uk/sites/default/files/Entrepreneurship_Centre/Docs/OxEPR2/current-state-crowdfunding-europe-
2016.pdf.

37 OECD Economic Surveys, Estonia, September 2017, Overview, 1k 45, http://www.oecd.org/economy/surveys/Estonia-2017-
OECD-economic-survey-overview.pdf.
38 Majandus- ja Kommunikatsiooniministeerium, https://www.mkm.ee/sites/default/files/lisa_c_finantsteenused.pdf.
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jagamismajanduse maht 2020. aastaks ligikaudu 130-450%, saavutades turumahu 32 miljonit eurot
(platvormide ja teenuseosutajate miitigitulu kokku).

2016. a avaldas Hollandis asuv Euroopa alternatiivse ja kogukondliku rahastuse ekspertiisikeskus
CrowdfundingHub ulatusliku uuringu iihisrahastuse hetkeolukorrast 27 Euroopa riigis.*’ Keskus tootas
vilja ka viieteistkiimnel niitajal pohineva alternatiivrahastuse kiipsusindeksi (ingl Alternative Finance
Maturity Index), mille kohaselt paigutus Eesti 4. kohale.*’ Eesti paistis seega silma positiivse niitena,
olles tihisrahastuse edenemise osas Euroopas Suurbritannia, Hollandi ja Prantsusmaa jérel neljandal
positsioonil.

Eelviidatud alternatiivse ja kogukondliku rahastuse ekspertiisikeskuse CrowdfundingHub uuringust
selgus, et nii investorid kui ettevdtjad on iihisrahastuse suhtes aina optimistlikumalt meelestatud.
Niitidseks nditab praktika, et {ihisrahastus on juurdunud tosiseltvoetava finantseerimisallikana.
Uhisrahastuse joulisele laienemisele on kaasa aidanud asjaolu, et tegu on rahvusvahelise sektoriga.

Samuti on Euroopa Investeerimisfond vorrelnud erakapitali-investeeringute osakaalu SKPs, st Baltikum
vs EL, ja seal on Balti riigid keskmisele (0,3% SKP-st) viimastel aastatel jirele jdudnud.*!

Joonis 8. Kaasatud kogusumma, 10 parimat ELi liikmesriiki (miljonites eurodes)**
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Uhisrahastusteenuseosutajate arv ja nende vahendatud rahastuse maht on Eestis kiiresti kasvanud. Selle
maht elaniku kohta on Eestis iiks Euroopa suurimaid.** 2018. aasta 13pus oli Eestis registreeritud ligi 20
ettevotet, kes haldasid iihisrahastusplatvorme. Nende platvormide kaudu vahendatud rahastuse jadk oli
2018. aasta 10pus 150-180 miljonit eurot ehk kuni 0,7% SKPst. 2013-2018 aastate tehingute
koguvairtus ulatus ligi 500 miljoni euroni ja suure osa sellest moodustasid viimaste aastate tehingud.
Uute platvormide lisandumisest hoolimata on iihisrahastusturg suhteliselt kontsentreeritud. Viie suurima
ettevotte viljastatud rahastuse maht on iile 90% kogu rahastuse mahust.**

9 Current State of Crowdfunding in Europe. Kaéttesaadav:

https://www.sbs.ox.ac.uk/sites/default/files/Entrepreneurship_Centre/Docs/OxEPR2/current-state-crowdfunding-europe-
2016.pdf. Euroopa riikide iihisrahastuse seisukorra analiiiisimiseks moodustas CrowdfundingHub 15 niitajast koosneva
indeksi, millest 8 on seotud regulatsioonidega ning iilejddnud peegeldavad turu suurust, iihisrahastuse erinevate vormide
esindatust konkreetses riigis, samuti saadavaloleva info organiseeritust ja ligipddsetavust.

40 Aripéev, https://www.aripaev.ee/reklaamartiklid/2016/05/27/eesti-on-uhisrahastuse-kupsusindeksi-jargi-euroopas-4-kohal.
Alternatiivrahastuse kiipsusindeks aitab moista iga uuringus osalenud riigi ithisrahastuse turu hetkeolukorra pdhjuseid.
Viieteistkiimnest néitajast kaheksa on seotud regulatsioonidega. Teised nditajad on nt turu suurus, iihisrahastuse erinevate
vormide esindatus konkreetses riigis, samuti saadavaloleva info organiseeritus ja ligipddsetavus. Kiipsusindeks keskendub
erinevate riikide thisrahastuse ekspertide esitatud info analiiiisile positiivse ja negatiivse poole pealt. Nt iihisrahastuse
maksusoodustuste poolest on Suurbritannia vorreldes teiste Euroopa riikide eesrinnas. Allikas: Ibid.

41 Allikas: Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi mitteametlik tagasiside kiesolevale dokumendile.

4 Allikas: https://bruegel.org/wp-content/uploads/2019/03/PC-06_2019 -1.pdf, 1k 3.

43 Allikas: https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-

horizons.pdf.
44 Eesti Pank, Finantssektori struktuuri iilevaade, 2019, 1k 20.
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Teadaolevalt tegutseb Eestis kdesoleval ajal {ile 30 {ihisrahastusteenuse osutaja. Tapset nimekirja ei ole
voimalik koostada, kuna nimetatud ettevitetel puudub teavitamis-, registreerimis- voi loakohustus. Eesti
Panga statistikas kajastuvad hetkel vaid suuremad teenuseosutajad. Tépseid iihisrahastussektori
mahtusid seega hinnata ei ole voimalik ja kdesolevas seletuskirjas esitatud mahud on ligikaudsed.

Eesti Panga andmetel ulatub iihisrahastusteenuste osutajate vahendatud rahastuse maht* 2020. a
stigiseks hinnanguliselt ligikaudu 1 miljardi euroni. Kuigi kriisiperiood v&ib tuua teatud muudatusi turul,
siis eeldavasti jitkub iihisrahastusturu mahtude kasv ka tulevikus (vt tabel 3). Ligikaudu 60 %
rahastusest on seotud Eestiga ja iilejddnu liigub vilismaale. Voib eeldada, et vélismaale suunatud
rahastuse maht kasvab tulevikus, kuivord ihisrahastusteenuse osutajad laiendavad oma tegevust
valisturgudele. Lainemist vilisturgudele hakkab toendoliselt soodustama ka 2021. aasta novembris
rakenduv EL iihisrahastusteenuse méairus.

Tabel 3. Uhisrahastuse mahud Eestis*

Aasta 2014 2015 2016 2017 2018
Vahendatud 29 41 66 95 168
rahastuse maht
(mln eur)

2019 2020%
313 196

Rahastuse 235 370 414

perioodi
(mln eur)

jaak 29 50 93 144
1opus

Eesti Panga hiljutise leibkondade finantskéitumise kiisitluse tulemuste jargi on 2% leibkondadest oma
sddstusid paigutanud tihisrahastusplatvormidesse. Samas investeerivad paljud Eesti véikeinvestorid ka
vélismaa iihisrahastusteenuste osutajate portaalidesse, eeskétt Lati suurtesse tihisrahastusplatvormidesse
(nt Mintos, Twino).

3.1.3.  Ulevaade kriiptovarade turust

Jargmine joonis illustreerib kiiptoraha laadsete varade kasvu. Eeldatakse, et kasvavad investeeringud
kriiptovara haldamise tehnoloogiasse suurendavad kriiptovara haldamise lahenduste kasutamist kogu

maailmas.*’

Joonis 9. Kriiptovarde globaalse turu kasv*

Bitcoin market capitalization
Through July 23,2019

53268
DEC 16
2017
$178.38
JULY 23,
209
8]
2015 07/2019

Cryptocurrency market capitalization
compared: Top 5 and the rest
July 23, 2019 total = $273.7 billion

Bitcoin 5178.28
Ethereum $22,6B
Ripple || $13.4B
Litecoin | $5.78
Bitcoin | ¢s.4
..the rest $48.3B

Cryptocurrencies compared
to other financial markets
Latest data available

Cryptocurrencies

$274 billion
Global Debt JULY 23,2019
Markets
5246 trillion
JULY 2012
Global Stock
Markets
$80trillion
MAY 31,2019

4 Palume arvestada, et antud arvutused on ligikaudsed ja hinnangulised, kuivdrd kiesoleval ajal puudub iihisrahastusteenuse
osutajatel registreerimis- vdi loakohustus, mistdttu on iilevaadet turust keeruline saada.

46 Allikas: Eesti Pank.

47 Crypto Asset Management Market by Solution (Custodian and Wallets), Application Type (Web-based and Mobile), End
user (Individual and Enterprise (Institutions (BFSI, Hedge Funds), Retail and eCommerce)), Region - Global Forecast to 2025,

allikas: https://www.marketsandmarkets.com/Market-Reports/crypto-asset-management-market-201925303.html.
48 Examining Regulatory Frameworks for Digital Currencies and Blockchain”, July 30, 2019.
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Maailmas on ringluses ligi 8 000 erinevat virtuaalvaaringut, turuvaartusega 560 miljardit USA dollarit
(467 miljardit eurot).* Suure osas aga moodustavad sellest tehingud bitcoin’ga.

Konkreetselt Eestiga seoses ametlikku statistikat tokenite kaudu kapitali kaasamise mahtude kohta ei
ole. 2018. aastal avaldatud Ernst & Young uuringu kohaselt ulatus Eestiga seotud ICO-de maht 63
miljoni USA dollarini (53 mln euroni), mis on teiste riikide vordluses mérkimisvairne. Uuringus peeti
Eestiga seotuse all silmas seda, et tokeni emitent on Eestis asutatud voi tokeni emitendi asutajad voi
juhid on Eestist périt. Eesti tihingutega seotud ICO statistikat on kogunud ka advokaadibiiroo NJORD
Law Firm. Nende avaldatud andmete pohjal on Eesti iihingute kaasatud ICO mahud jargmised:

Tabel 4. Kapitali kaasamine 1ibi ICO-de (millel on seos Eestiga)
ICO-de koguarv ICO-de arv, ICO-de maht (eurodes)
kaasatud kapitali maht on teada
2017 28 24 198 min
2018 110 50 148 mln

Lisaks on koostanud rahvusvahelisi vordlusi token’te emiteerimisest ka teine audiitorbiiroo — PWC.
Nend avaldatud iilevaate kohaselt oli Eesti hoidmas maailmas 6. kohta aastal 2019 14bi viidud
emissioonide osas.> Selle iilevaate kohaselt pectakse Eestit jidtkuvalt {iheks atraktiivseks kohaks, kus
selliseid emissioone korraldada.

Samas tuleb markida, et ei pruugi olla selge, mis tingimustel klassifitseeritakse vastavad kapitali
kaasamise viisid ICO-deks vdi hoopis pigem STO-deks (securities token offering).’!

3.1.4. Virtuaalviiringu teenuse osutajad Eestis

Kdige hilisema iilevaate Eesti virtuaalvdiringu teenuse osutajate kohta on vomalik leida Rahapesu
andmebiiroo 22.09.2020 avalikustatud uuringust.”> Kéesoleval ajal tegutseb Eestis ligikaudu 350
teenuseosutajat.

2020. aasta 1. augusti seisuga kehtis erinevaid virtuaalvadringute tegevuslube kokku 611 (295
virtuaalvaaringu raha vastu vahetamise teenuse, 261 rahakotiteenuse ja 55 virtuaalvadringu teenuse
luba), mida on 2020. aasta talve Idpuga vorreldes ligikaudu kolm korda vdhem.** Hiljutised
seadusemuudatused annavad alust arvata, et viidatud tegevusloaga ettevotete arv Eestis vOib veel
tdiendavalt langeda. Novembri 1&pu seisuga on tegevusluba umbes 340 ettevottel.

2020. aasta maértsi seisuga Eestis tegevusluba omanud ettevotted olid noored, valdavalt asutatud kas
2018. voi 2019. aastal (vastavalt 47% ja 41%). 96% ettevotetest olid asutatud mitte varem kui 2016.
aastal.>*

Eesti turul tegutsevate virtuaalvairingute teenuste pakkujate vahendatud teenuste kogukidive on kiiresti
kasvanud. Kui 2018. aastal oli see suurusjargus 590 miljonit eurot, siis 2019. a esimesel poolaastal juba
kaks korda korgem — 1,2 miljardit eurot. Virtuaalvadringu teenuse vahendamise kdibed varieeruvad
ettevotete puhul vdga suurtes piirides. Molemal perioodil kuulus suurim kéive iihele ettevottele,
vastavalt 420 miljonit eurot 2018. aastal ja 820 miljonit eurot 2019. a esimesel poolaastal. Teenuse
pakkumisega alustanud ettevotete seas oli vahendatud tehingute mediaankdive 2018. aastal 94 tuhat
eurot ja 2019. aasta esimeses pooles 50 tuhat eurot. 83 ehk ligikaudu kolmandik virtuaalvédringu

4 Veebilehe coinmarketcap.com andmetel (seisuga 15. detsember 2020).

30 https://www.pwe.com/ee/et/publications/pub/Strategy& ICO_STO_Study Version Spring 2020.pdf

31 Allikas: Kriiptovarade reguleerimise VTK, 2019.

32 Virtuaalvédringu teenuse pakkujate uuring, kittesaadav: https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-
pakkujate-uuring.pdf?9fd7e5611b.

53 Allikas: https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e561 1b.

54 Allikas: https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e561 1b.
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ettevotet olid 2018. aastal teenuseid vahendanud; 2019. aasta I poolaasta kohta tegi seda juba 188
ettevotet.”

Joonis 10. Ettevotete jagunemine vahendatud tehingute kiibe alusel>
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91% Eestis tegevust alustanud virtuaalvédéringu teenust pakkuvatest ettevotetest voimaldasid kiisitlusele
vastamise hetkel kaubelda voi hoiustada Bitcoini. Levinud virtuaalvadringud, millega kaubeldakse, on
ka Ethereum (67%), Litecoin (44%) ja Bitcoin Cash (44%). 8% ettevotetest aktsepteerisid teenuse
osutamisel sularaha. >’

Tabel 5. Eestis tegevust alustanud virtuaalviiringu teenuse pakkujate irisuhete arv ja

vahendatud tehingute kiive

Naitaja Perioodil 1.01.-31.12.2018 Perioodil 1.01.-30.06.2019
S Virtuaalvaaringu teenuse 278 tuhat, sh Ghel ettevéttel 177 500 tuhat, sh Ghel ettevottel 180
"'I\IJ osutamiseks loodud &risuhete arv tuhat tuhat
g_ Ettevotteid, kellel oli nditaja > 0 93 (34% ettevotetest) 186 (67% ettevotetest)
V I
S riuaavasnngu teenuse 590 min, sh Ghel ettevdttel 420 min | 1,2 mid, sh Ghel ettevttel 820 min
vl pakkumise kogukaive (EUR)
g Ettevatteid, kellel oli nditaja > 0 83 (30% ettevotetest) 187 (67% ettevotetest)
X Virtuaalvaaringu teenuse 233 tuhat, sh Ghel ettevottel 177 285 tuhat, sh ihel ettevéttel 154
E osutamiseks loodud arisuhete arv tuhat tuhat
S & | Ettevitteid, kellel oli nditaja > 0 78 (30% ettevétetest) 159 (61% ettevitetest)
o o
£ Vi e
§ ¢ | Viruaalvaaringu teenuse 178 min, sh ihel ettevdttel 60 min | 296 min, sh Ghel ettevéttel 80 min
= pakkumise kogukaive (EUR)
> Ettevdtteid, kellel oli nditaja > 0 73 (28% ettevitetest) 169 (65% ettevotetest)
v Virtuaalvaaringu teenuse 270 tuhat, sh Ghel ettevottel 150
c . . 73 tubat
@ osutamiseks loodud arisuhete arv tuhat
]
E — | Ettevitteid, kellel oli nditaja > 0 62 (29% ettevitetest) 133 (63% ettevitetest)
o o~
vy M Vi Ivaari
® ¢ | Vituaalaaringu teenuse 440 min, sh Ghel ettevttel 400 min | 986 min, sh Ghel ettevdttel 800 min
[ pakkumise kogukéive (EUR)
g Ettevétteid, kellel oli néitaja > 0 45 (21% ettevitetest) 112 (53% ettevotetest)

35 Allikas: https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e5611b.
SAllikas: RABi uuring, PPA joonis, https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-
uuring.pdf?9fd7e5611b.

57 Allikas: https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e561 1b.
58 Allikas: Virtuaalvidringu teenuse pakkujate uuring, kittesaadav:
https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e5611b.
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Uldine vordlus

Kui vorrelda Eesti finantssektori kogumahtusid, siis virtuaalvddringu teenuse osutajate ja
ithisrahastusteenuse osutajate poolt vahendatavate teenuste kogukiive on endiselt marginaalne.

Joonis 11. Finantsteenuste sektori kogumaht vorreldes virtuaalviiringu ja iihisrahastuse
sektoriga

Finantsteenuste sektor

1,2

B Finantsteenused  m Uhisrahastus Virtuaalvdaringud

4. EELNOU SISU JA VORDLEV ANALUUS

4.1. Ulevaade eelndu iilesehitusest

EELNOU
Uhisrahastuse ja muude investeerimisinstrumentide ning virtuaalviiringute seadus

1. peatiikk
ULDSATTED

§ 1. Seaduse reguleerimisala

§ 2. Seaduse kohaldamine

§ 3. Investeerimisinstrument ja sellega seotud teenused ning rahastuse taotleja
§ 4. Virtuaalvaaringud ja nendega seotud teenused

§ 5. Seaduses kasutatud muud terminid

2. peatiikk
TEENUSEOSUTAJANA TEGUTSEMISE OIGUS

§ 6. Tegevusluba

§ 7. Tegevusloa taotlemine

§ 8. Ariplaan

§ 9. Tegevusloa taotluse ldbivaatamine

§ 10. Tegevusloa andmise otsus

§ 11. Tegevusloa andmisest keeldumise alused
§ 12. Tegevusloa kehtivuse 16ppemine

§ 13. Tegevusloa kehtetuks tunnistamine

§ 14. Avalikkuse teavitamine
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§ 15.
§ 16.
§17.
§ 18.
§ 19.
§ 20.
§21.
§ 22.
§ 23.

§ 24.
§ 25.
§ 26.
§27.
§ 28.
§ 29.
§ 30.
§31.
§ 32.

§ 33.
§ 34.
§ 35.
§ 36.
§ 37.
§ 38.
§ 39.

§ 40.
§ 41.
§ 42.

3. peatiikk
OLULINE OSALUS

Oluline osalus

Olulist osalust omavatele isikutele esitatavad nouded

Osaluse omandamisest teavitamine

Osaluse omandamisest teavitamisel esitatavad andmed

Menetlus ja menetlustéhtajad

Osaluse omandamise tingimused

Osaluse omandamise keelamise alused ja otsus omandamise kohta
Osaluse ebaseadusliku omandamise tagajarjed

Olulise osaluse muutumisest teavitamine

4. peatiikk
JUHTIMINE JA NOUDED TEGEVUSELE

1.jagu
Teenuseosutaja juhtimine ja organisatsiooniline iilesehitus

Teenuseosutaja asukoht ja peakontor
Teenuseosutaja tegevus vélisriigis
Nouded juhtorgani litkmetele ja tootajatele
Juhtorganite litkmetest ja audiitorettevotjast teavitamine ning juhtorgani litkme tagasikutsumine
Nouded juhtorgani litkkmete ja tdotajate tasustamisele
Sise-eeskirjad
Sisekontroll ja vastavuskontrolli funktsioon
Teenuseosutaja todtaja kohustus Finantsinspektsiooni teavitada
Andmete séilitamine

2. jagu
Teenuseosutaja tegevusnduded

Teenuseosutaja tegevuse edasiandmine ja kolmanda isiku teenuste kasutamine
Huvide konflikti maandamise ja valtimise nduded

Teenuseosutaja voi temaga seotud isikute osalemine investeerimisprojektides
Tasu voi hiive seoses teenuse osutamisega

Konto avamise kohustus ja sellest informeerimine

Nouded eriotstarbelise iiksuse kasutamisele {ihisrahastusteenuse osutamisel
Nouded finantsvahendusplatvormile

5. peatiikk
TEENUSE OSUTAMINE JA RAHASTUSE TAOTLEMINE

1.jagu
Teenuse osutamisele esitatavad tildnduded

I:Jldnf)uded teenuse osutamisele
Uldnouded rahastuse taotlejale
Teabe avalikustamine majandustegevuse kohta

§ 43. Nouded teenuseosutajale, kes osutab teenust, mille raames on vd&imalik vahetada
virtuaalvédringut voi investeerimisinstrumenti raha vastu

§ 44.

2. jagu
Investeerimisinstrumendi pakkumise ja vahendamise nduded

Uldised teabe avalikustamise nduded
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§ 45. Teabe avalikustamine investeerimisprojekti kohta

§ 46. Teabe avalikustamine investeerimisinstrumendiga tehtavate tehingute hindade kohta
finantsvahendus-platvormil

§ 47. Investeerimisinstrumendi asjakohasuse hindamine investorile

§ 48. Lepingueelne jirelemotlemisaeg investeerimisinstrumendi pakkumisel

§ 49. Ettendgematute kulude reserv, investeerimisinstrumendi tulususe voi tootluse garanteerimine ja
tagasiostugarantii

§ 50. Eelseadistatud investeerimine iihisrahastusteenuse korral

3.jagu
Pohiteabedokument, kahju ndudmine ja investeerimisinstrumendi pakkumise peatamine

§ 51. Nouded pohiteabedokumendile

§ 52. Eksitav, vigane voi ebatidpne teave pohiteabedokumendis ja pohiteabedokumendi muutmine

§ 53. Finantsinspektsiooni kohustused seoses pohiteabedokumendiga ja oOigus nouda
pohiteabedokumendi muutmist

§ 54. Pohiteabedokumendi registreerimine voi pakkumisest teavitamine

§ 55. Investoritele kahju hiivitamine

§ 56. Pakkumise peatamine

4. jagu
Siseteabe véirkasutamine ja turumanipulatsioon

§ 57. Siseteabe vadrkasutamist ja turumanipulatsiooni reguleerivate sitete kohaldamine
§ 58. Siseteabe avalikustamine investeerimisinstrumentide kohta

§ 59. Siseteabe vaarkasutamise keeld

§ 60. Turumanipulatsioon ja selle toimepanemise keeld

5.jagu
Kliendi kaebused

§ 61. Kliendi kaebuse lahendamine

6. peatiikk
INVESTEERIMISINSTRUMENDI REGISTRI PIDAMINE JA KANDED
INVESTEERIMISINSTRUMENTIDEGA

§ 62. Investeerimisinstrumendi registreerimine

§ 63. Nouded registripidajale

§ 64. Registrisse kantavad andmed ja nende t66tlemine

§ 65. Investeerimistokeni registreerimine ja registrikande diguslik tdhendus

7. peatiikk
NOUDED KAPITALILE, OMAVAHENDITELE JA VARADE HOIDMISELE

§ 66. Teenuseosutaja osa- voi aktsiakapital
§ 67. Nouded teenuseosutaja omavahenditele
§ 68. Kliendi vara hoidmise nouded
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8. peatiikk
RAAMATUPIDAMINE JA ARUANNETE ESITAMINE FINANTSINSPEKTSIOONILE

§ 69. Raamatupidamise korraldamine

§ 70. Aruannete esitamine Finantsinspektsioonile

§ 71. Finantsinspektsioonile esitatud aruannete kontroll ja puuduste kdrvaldamine
§ 72. Audiitorkontroll

§ 73. Audiitorettevotja informeerimiskohustus

9. peatiikk
ISIKUANDMETE KAITSE JA TEENUSEOSUTAJA TALITLUSPIDEVUS

§ 74. Isikuandmete to6tlemine ja isikuandmete kaitse nduded
§ 75. Teenuseosutaja talitluspidevuse tagamine
§ 76. Turvalisusega seotud intsidentide tuvastamine ja lahendamine

10. peatiikk
TEENUSEOSUTAJA UMBERKUJUNDAMINE, UHINEMINE, LOPETAMINE JA
PANKROT

§ 77. Umberkujundamine

§ 78. Uhinemine

§ 79. Jagunemine

§ 80. Tegevuskava dritegevuse 10ppemise kohta
§ 81. Lopetamine

§ 82. Pankrot

11. peatiikk
JARELEVALVE

§ 83. Jarelevalve alused ja ulatus ning jarelevalve teostamine

§ 84. Menetlusosalise digused ja kohustused jérelevalvemenetluses

§ 85. Finantsinspektsiooni digused informatsiooni saamisel

§ 86. Selgituste andmisest keeldumise alused

§ 87. Kohapealne kontroll

§ 88. Ekspertiis ja erakorraline audiitorkontroll jarelevalvemenetluses
§ 89. Ettekirjutus

§ 90. Juhtorganite kokkukutsumine ja juhtorgani otsuse kehtetuks tunnistamine Finantsinspektsiooni
taotlusel

§ 91. Finantsinspektsiooni informeerimise kohustus

§ 92. Sunniraha

12. peatiikk
VASTUTUS

§ 93. PShiteabedokumendiga seotud nouete rikkumine

§ 94. Muu teabe avalikustamise nduete rikkumine

§ 95. Teenuse osutamisega seotud kohustuse rikkumine

§ 96. Vastutuse siseteabe vddrkasutamise ja turumanipulatsiooni eest
§ 97. Finantsinspektsioonile teabe esitamata jatmine

§ 98. Investeerimisinstrumendi registreerimisega seotud nduete rikkumine
§ 99. Olulise osaluse omandamise korra rikkumine

§ 100. Sise-eeskirjade ja sisekontrolli nouete rikkumine

§ 101. Teenuseosutaja iilesannete edasiandmise korra rikkumine

§ 102. Teenuseosutaja juhtorgani kohustuste rikkumine

§ 103. Omavahendite nduete rikkumine

§ 104. Vara hoidmise ndude rikkumine
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§ 105. Huvide konflikti maandamise nouete rikkumine

§ 106. Teenuseosutaja tegevusega seotud Gigusrikkumisest teavitamise korra rikkumine

§ 107. Isikuandmete kaitse ning talitluspidevuse ja turvalisuse tagamisega seotud nduete rikkumine
§ 108. Teenuseosutaja jagunemise, limberkujundamise, iihinemise ja 1dpetamisega seotud nduete
rikkumine

§ 109. Euroopa Parlamendi ja ndukogu méairuses (EL) 2020/1503 nimetatud nduete rikkumine

§ 110. Menetlus

13. peatiikk
RAKENDUSSATTED

1.jagu
Uleminekusétted

§ 111. Tegevuse kooskdlla viimine kdesoleva seaduse nduetega

2. jagu
Muudatused kehtivates seadustes

§ 112. Finantsinspektsiooni seaduse muutmine

§ 113. Kindlustustegevuse seaduse muutmine

§ 114. Krediidiandjate ja —vahendajate seaduse muutmine

§ 115. Krediidiasutuste seaduse muutmine

§ 116. Majandustegevuse seadustiku iildosa seadu

§ 117. Makseasutuste ja e-raha asutuste seaduse muutmine

§ 118. Rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seadus
§ 119. Viirtpaberite registri pidamise seaduse muutmine

§ 120. Vaartpaberituru seaduse muutmine

3.jagu
Seaduse jGustumine

§ 121. Seaduse joustumine

Eelnduga ei reguleerita kiisimusi, mis EL {ihisrahastusmédrusele tuginedes on otsekohalduva iseloomuga.
Euroopa Liidu diguse kohaselt on keelatud otsekohalduva Gdigusakti sisu timber kirjutada riigi digusesse.
Eelnduga reguleeritakse kiisimusi, milles EL tihisrahastusméarus on liikmesriigile selle diguse andnud voi
vastava kohustuse pannud.

4.2. Uhisrahastuse ja muude investeerimisinstrumentide ning virtuaalviiringute seadus
(edaspidi UMIVS)

Paragrahv 1 maiiratleb seaduse reguleerimisala. Selles nimetatud moisted on defineeritud eelndu
paragrahvides 3 ja 4.

Loike 1 punkti 1 kohaselt on seadusega reguleeritud iihisrahastusteenuse osutamine ulatuses, milles see
tapsustab ja tiiendab sétteid, mis sisalduvad EL iihisrahastusmééruses. Kéesoleva 1dike kohaselt kehtestatakse
eelnduga EL tihisrahastusteenuse osutajatele nouded niivord, kuivord see on lubatud voi ndutud viidatud EL
madrusega. Eeskitt antakse eelnduga pidevale asutusele jarelevalvetegevuseks asjaomased meetmed ja
kehtestatakse voimalus nduete rikkumisel puhul sekkuda, sh méarata karistusi v3i votta tarvitusele muid
haldusmeetmeid.

EL tihisrahastusmadruse artikli 29 tdhenduses padevaks asutuseks Eestis on Finantsinspektsioon (vt eelndu §

83 ldige 5). Finantsinspektsioonil on seega kdik digused, mis on sétestatud EL {ihisrahastusméaruses ja mis
eelnduga sitestatakse.
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Loike 1 punkt 2 sdtestab, et seadust kohaldatakse investeerimisinstrumentide vahendamise teenuste
osutajatele. Nimetatud 10ike alusel reguleeritakse neid iihisrahastusteenuse osutajaid, kes 15ikes 1
nimetatud EL ihisrahastusmédruse kohaldamisalasse ei kuulu. Siia on hdlmatud nt
tarbijakrediidipohised iihisrahastusmudelid ning muud teenuseosutajad, kes vahendavad kolmandate
isikute investeerimisinstrumente. Tépsemalt on investeerimisinstrumentide vahendaja mdiste lahti
seletatud eelndu § 3 15ike 8 selgitustes.

Loike 1 punkti 3 kohaselt reguleerib seadus investeerimisinstrumentide
Investeerimisinstrumendi pakkumise kohta vt 1ahemalt eelndu § 3 1digete 2-4 selgitusi.

pakkumist.

Loike 1 punktiga 4 sétestatakse, et seadust kohaldatakse ka virtuaalvairingu teenuse osutajatele. Seega,
vorreldes kehtiva digusega on virtuaalviidringu teenuste osutamisega seotud Oiguslik regulatsioon
toodud RahaPTS-ist eriseaduse ehk ihisrahastuse ja muude investeerimisinstrumentide ning
virtuaalvadringute seaduse kohaldamisalasse.

Loike 1 punktiga 5 sitestatakse, et § 1 10ike 1 punktides 2 ja 4 nimetatud teenuseosutajate iile
kehtestatakse eelnduga nduded asutamisele, tegevusele, 10petamisele, samuti vastutuse ja jarelevalve
teostamise sitted. Loike 1 punktis 1 nimetatud teenuseosutajatele kehtestatakse eelviidatud nduded
ulatuses, milles see on lubatud ja vdimalik EL iihisrahastusmééruse alusel. Eelndu iiheks eesmérgiks ongi
rakendada EL iihisrahastusmééruse valikukohti ja kehtestada nouded, mis selle alusel liitkmesriikidele
pannakse, ning votta iile Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2020/1504, millega muudetakse
direktiivi 2014/65/EL finantsinstrumentide turgude kohta.

Loike 2 ndol on tegemist tiilipilise finantsjarelevalvesubjekti kohta kédiva normiga, millega
tépsustatakse, et seaduses ette ndhtud haldusmenetlusele kohaldatakse haldusmenetluse seaduse sétteid,
arvestades eriseadusest ja Finantsinspektsiooni seadusest tulenevaid erisusi.

Paragrahvis 2 loetletakse teenused ja instrumendid, millele seadust kohaldatakse.

Eelndu kohaldumisala illustreerib lihtsustatud kujul jirgmine tabel.

Tabel 6. Eelnou kohaldumisala vastavalt instrumendi liigile

ULDNIMETUS INSTRUMENDI LIIK KAS EL KAS EELNOU INSTRUMENDI
UHISRAHASTUS- (UMILVS) PAKKUMISEL
MAARUS REGULEERIB | AVALIKUSTATAV
REGULEERIB TEAVE
INVESTEERIMIS- Mitte-MiFID instrument Jah Osaliselt Pohiteabedokument
INSTRUMENT [EL tihisrahastusmédéruse art (kui pakkumise (jarelevalve, (UVIMS 5. ptk)
2(1) punkt n] ehk vabalt koguvéirtus on alla karistused jm)
voorandatav mitte-MiFID 5 mln euro)
instrument
Muu mitte-MiFID Ei Jah
instrument, nt OU osad, mis
ei ole vabalt voorandatavad
Ettevotte laen 1dbi Jah Osaliselt
ithisrahastuse (kui pakkumise (jarelevalve,
koguvéirtus on alla karistused jm)
5 mln euro)
Tarbijakrediit 14dbi Ei Jah
tihisrahastuse
VAARTPABER MIiFID finantsinstrument Jah Osaliselt RM prospektimirus
(VPTS § 2 véirtpaber) (kui pakkumise (jérelevalve, (VPTS)
koguvéirtus on alla karistused jm)
5 mln euro)
KRUPTOVARA Virtuaalvaéring Ei Jah UVIMS iildised teabe
avalikustamise
nduded (5. ptk)

Loikes 1 on sitestatud loetelu isikutest ja teenustest, millele seadust kohaldatakse. Nimetatud
teenuseosutajate hulka kuuluvad sama 15ike neljas punktis nimetatud isikud.
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Punkti 1 jargi kohaldatakse seadust Eestis asutatud investeerimisinstrumendi vahendamise teenuse ja
virtuaalvédringu teenuse osutajale (nimetatud teenuseosutajat nimetatakse seaduses ja kéesolevas
seletuskirjas edaspidi koos teenuseosutajateks). Teisisonu kohaldatakse seadust koikidele
teenuseosutajatele, kes on Eestis asutatud ja osutavad Eesti fiilisilistele ja juriidilistele isikutele
investeerimisinstrumentide ja virtuaalviéringutega seotud teenuseid. Kuna investeerimisinstrumendi
vahendamise teenus hdlmab ka iihisrahastusteenust EL iihisrahastumééruse jargi, tuleb viimase osas
arvestada ka § 1 16ike 1 punktis 1 toodud piirangut ja selles osas kohaldatakse seadust niivord kuivord
see on lubatud EL iihisrahastusméérusega. Eestis asutatud investeerimisinstrumentide vahendamise
teenuse osutaja ja virtuaalvddringu teenuse osutaja mdisted on avatud eelndu § 3 Idikes 8 ning
virtuaalvairingu teenuse osutaja mdiste eelndu § 4 16ikes 2.

Punkti 2 jérgi kohaldatakse seadust ka kes on saanud tegevusloa vastavalt EL iihisrahastusméérusele ja kes
on asutatud Eestis v0i kes osutavad Eestis teenuseid. Sétet kohaldatakse koosmdjus eelndu § 1 1dike 1 punktiga
1 (vt viidatud sétte selgitusi eespool).

Punkti 3 jirgi kohaldatakse seadust ka kéesoleva ldike punktides 1 ja 2 nimetamata isikule, kes taotleb
rahalisi vahendeid v0i pakub investeerimisinstrumente (viidatud isikuid nimetatakse eelndus ja
kaesolevas seletuskirjas edaspidi rahastuse taotlejaks). Kéesoleva punkti alla kuuluvad need isikud, kes
pakuvad enda tegevuse voi dritegevusega seotud investeerimisinstrumente ise, st ilma teenuseosutajata,
kes investeerimisinstrumente vahendaks. Nimetatud isikuid ei késitleta eelndu tédhenduses
teenuseosutajatena, st nad ei pea endaga seotud investeerimisinstrumendi pakkumiseks taotlema
tegevusluba vastavalt eelndu paragrahvi 7 1dikele 1, kuid endaga seotud investeerimisinstrumentide
pakkumisel kohaldub analoogselt VPTS-is sétestatud védirtpaberite avaliku pakkumise korral siiski
eeskatt teabe andmise, st pdhiteabedokumendi avalikustamise voi Finantsinspektsioonis registreerimise
kohustus (vt eelndu 5. peatiikk, eeskatt §-d 45 ja 51).

Laige 2 tipsustab, et kiesoleva seaduse 5. ja 6. peatiikis satestatut ei kohaldata EL {ihisrahastusmééruse artikli
2 loike 1 punktis b nimetatud lepingust tuleneva ndude ja punktis n nimetatud instrumendi pakkumisele voi
vahendamisele, vélja arvatud juhul kui nende investeerimisinstrumentide pakkumise koguvéirtus koikide
Euroopa Majanduspiirkonna lepinguriikide kohta kokku selle pakkumise iiheaastase ajavahemiku jooksul
iiletab 5 000 000 eurot. Kuna investeerimisinstrumendi alla kuuluvad ka EL iihisrahastusmééruse kohased
mitte-MiFID véirtpaberid ja ettevotluslaenud, siis nende investeerimisinstrumentide pakkumisele voi
vahendamisele eelndu teenuse osutamise ndudeid ei kohaldata, vaid sellisel juhul kohaldatakse EL
thisrahastusmaédrust. Samas, kui nimetatud instrumendi pakkumise koguvéairtus koikide FEuroopa
Majanduspiirkonna lepinguriikide kohta kokku pakkumise iiheaastase ajavahemiku jooksul iiletab 5 000 000
eurot, siis kohaldatakse sellisele teenuseosutajale kidesoleva seaduse 5. ja 6. peatiikke.

Loike 3 jargi kohaldatakse Eestis asutatud teenuseosutajale, kes on saanud tegevusloa vastavalt EL
ithisrahastusmédrusele ning lepinguriigis asutatud krediidiasutusele, investeerimisiihingule,
makseasutusele ja e-raha asutusele liksnes kdesoleva seaduse 2., 5., 6., 11. ja 12. peatiikis sétestatut.
Kéesoleva loike eesmirk on tagada, et nende ettevotjate, kellele on viljastatud tegevusluba muu
Oigusakti kui kdesoleva seaduse alusel (st EL {ihisrahastusmiiruse, KAS, VPTS, MERAS), tegevus
oleks kooskolas kdesoleva seaduse nduetega (st eelndu 5. peatiiki nduetega), ning teisalt, et kdesolevas
seaduses sitestatud nouete rikkumisel kohaldataks nimetatud ettevotjate suhtes ka sarnast jarelevalvet
ja vastutuse sitteid nduete rikkumise eest (vastavalt eelndu 11. ja 12. peatiikid). Uhtlasi véihendatakse
sellise konstruktsiooniga ka ettevotjate halduskoormust, kuna finantssektori jirelevalvesubjektide
tegevusnduded on suures ulatuses sarnased, siis eelndus reguleeritud teenuste pakkumisel peab eelpool
viidatud ja juba olemasoleva finantstegevuse loaga isik tditma iiksnes konkreetseid spetsiifilisi noudeid,
mis tagavad teenuseosutajate vordse kohtlemise ja investorite iihetaolise kaitse.

Loike 4 kohaselt on teenuseosutajal digus osutada § 1 10ike 1 punktides 1, 2 ja 4 nimetatud teenuseid
(ehk investeerimisinstrumentide vahendamise ja virtuaalvdiringu teenust) vélisriigis piiriiileselt voi
asutades selleks filiaali, misjuhul kohaldatakse sellisele piiriiilese teenuse osutamisele voi vélisriigi
filiaali asutamisele kdesoleva seaduse §-i 25. Viimatinimetatud sdtte kohaselt tuleb enne teenuste
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piiriiilest osutamist voi filiaali asutamist eelnevalt Finantsinspektsiooni teavitada ning esitada samas
sdttes margitud andmed ja dokumendid.

Sellega seonduvalt tuleb mérkida, et eelnduga ei ole ette ndhtud voimalust vilisriigi teenuseosutajal
osutada Eestis teenust piiriiileselt, mis tdhendab, et Eestis piisivalt teenuse osutamiseks peab
teenuseosutaja asutama eraldi juriidilise isiku ja taotlema Eestis vastava tegevusloa. Nimetatud piirangu
pohjus seisneb selles, et kdesoleva eclnduga luuakse teenuseosutajatele viga spetsiifiline diguslik
raamistik (kehtestatavad nduded ei ole EL tasandil iihtlustatud) ja teadaolevalt paljudes liikmesriikides
samaviirseid ndudeid veel kehtestatud ei ole.

Loike 5 kohaselt kohaldatakse rahastuse taotlejale, kes ei tegutse teenuseosutajana, iiksnes eelndu 5.,
11. ja 12. peatiikis sdtestatut. Eeltoodu kehtib juhul, kui rahastuse taotleja ei ole samaaegselt
investeerimisinstrumentide vahendamise teenuse osutaja (vt ka § 3 16iked 7 ja 9). Sitte eesmérk on
tagada, et isikule, kes pakub endaga seotud investeerimisinstrumente, peaks rakendama oma tegevuses
viahemalt samavédrseid ndudeid kui tegevusloaga teenuseosutaja, vihemalt selles osas, mis puudutab
teabe andmist, jdrelevalvet ja vastutust. Nimetatud kohustus on analoogne VPTS-is sitestatud
vaartpaberi (avaliku) pakkumisega, st enda driiihinguga seotud vairtpaberite emiteerimise puhul tuleb
avaldada teabedokument (véértpaberite puhul prospekt), kuid teise driiihingu vairtpaberite pakkumist
késitletakse investeerimisteenusena, mille jaoks tuleb pakkumise korraldajal taotleda
investeerimisiihingu tegevusluba.

Loike 6 kohaselt ei kohaldata fiiiisilisest isikust tarbijakrediidi taotleva rahastuse taotleja suhtes
kéesolevas seaduses sitestatut. Vilistuse eesméirk on mitte kohustada fiiiisilist isikut, kes tarbijakrediidi
niol taotleb eelduslikult rahastust vdikses mahus ja enda tarbeks, jargima kéesolevas seaduses sitestatud
ndudeid, mis tavapiraselt rahastuse taotlemisega kaasnevad (sh pohiteabedokumendi avalikustamine).
Samas tasub maérkida, et juhul, kui fiiiisiline isik taotleb tarbijakrediiti, siis kohaldatakse sellisele
rahastuse taotlemisele siiski asjakohaseid tsiviildigussuhteid reguleerivaid digusakte, sh ka KAVSi
ajaomaseid sétteid.

Loike 7 kohaselt on seaduse kohaldamisalast vilistatud finantstuluta {ihisrahastusteenuse osutajad.
Seadus ei kohaldu ka muude samavéirsete teenuste osutamisel, kui investorile voi teenuse kliendile ei
kaasne ega pidanudki kaasnema teenuseosutaja vOi rahastuse taotleja poolset vastusooritust, kui
seaduses ei ole sitestatud teisiti. Nimetatud 16ike eesmirk on vilistada seaduse kohaldumisalast
mittetulunduslikud ja heategevusliku eesmirgiga iihisrahastusprojektid; samuti sellised ettevotmised,
mille puhul on selgelt enne kliendi vdi investori poolset kapitali panustamist temale kommunikeeritud,
et iileantud kapitali ei tagastata vdi oma panustatud kapitali eest ei pakuta vastutasuks asju, diguseid voi
muid hiivesid. Hoolimata eeltoodust tuleb annetuspohised ja finantstuluta iihisrahastusteenuse osutajatel
esitada enne majandustegevuse alustamist registripidajale teade annetuspOhisel ja finantstuluta
ithisrahastusteenuse osutamisel vastavalt majandustegevuse seadustiku iildosa seaduses sétestatule.
Nimetatud site on vajalik selleks, et finantsjdrelevalveasutusel oleks vdimalik saada iilevaadet Eestis
tegutsevatest finantstuluta ihisrahastusteenuse osutajate kohta ning kaardistada vastavas sektoris
tegutsevad ettevotjad kui ka nendega seotud riskid. Muus osas kdesolevat seadust finantstuluta
ithisrahastusele ei kohaldata.

Nimetatud raamistik peaks tagama lihtsustatud korra nendele, kelle tegevuseks on finantstuluta iihisrahastus,
ning avalikus registris mérgitud finantstuluta tegevusala peaks andma investoritele enam kindlust selles osas,
et koikide vastava Uhisrahastusteenuse pakkuja poolt labiviidud rahakogumiste ndol on tegemist tdepoolest
finantstuluta ettevGtmisega ning investor ei saa oma panustatud kapitali voi muu varalise hiive vastu midagi.
Lisaks leiavad eelndu koostajad, et finantsjirelevalvel ja seadusloojal peaks olema adekvaatne iilevaade
finantstuluta {ihisrahastusteenuse osutajatest, et moista nimetatud teenustega seotud rahapesu ja terrorismi
rahastamise riske ning reageerida, kui see peaks osutuma vajalikuks.

Loike 8 jérgi ei kohaldata seadust finantsinstrumentidele ja —teenustele, mille kohta kéiv on reguleeritud

teistes finantsjdrelevalvesubjektide kohta kiivates eriseadustes, sealhulgas ei kohaldata seadust

jargmistele teenustele ja finantsinstrumentidele:

1) véadrtpaberitele, mille emiteerimine, registreerimine ja tehingute tegemine on reguleeritud
véartpaberituru seaduses (vt ka EL iihisrahastusméaruse artikkel 1 15ike 2 punkt b);
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2) investeerimisteenuste osutamisele vaartpaberituru seaduse § 43 ja § 44 mdistes;

3) investeerimisriskiga elukindlustuslepingutele kindlustustegevuse seaduse § 222 16ike 1 mdistes;
4) investeerimisriskiga pensionilepingutele kogumispensionide seaduse § 46! mdistes;

5) investeerimisriski sisaldavate krediidiasutuste hoiustele krediidiasutuste seaduse § 89' mdistes.

Eeltoodud erandite eesmérk on vélistada olukorrad, kus vdib tekkida normide konkurents ning anda
Oiguskindlus instrumentide ja teenuste puhul, mille kohta on olemas kehtivad eriseadused ja —normid.

Loike 9 jérgi ei késitata hoiuse ega muu tagasimakstava vahendina KAS § 4 tdhenduses selliseid rahalisi
voi muid vahendeid, mille teenuseosutaja on saanud oma klientidelt investeeringute tegemise,
edasilacnamise voi tagasimaksmise eesmirgil. Sellega seoses on oluline mirkida, et teenuseosutajal,
sarnaselt teiste finantseerimisasutustega ning ettevotjatega, kes ei ole krediidiasutused, ei ole lubatud
avalikkuselt vastu votta hoiuseid ja muid taolisi tagasimakstavaid rahalisi vahendeid (vt ka KAS § 4 1g
1). Teenuseosutaja voib enda makse- voi muule kontole kogutavat investori raha voi rahalisi vahendeid
kasutada iiksnes investori korralduse tditmiseks (vara lahususe kohta vt ka eelndu § 68 selgitusi).

Loike 10 jargi peab krediidipohise iihisrahastusteenuse osutaja tarbijale krediidi vahendamisel (vt
KAVS § 4) vdi tarbijakrediidilepinguga seotud ndustamisteenuse (vt KAVS §-id 7 ja 51) osutamisel
jargima KAVS §-des 47-53! sitestatut. Nimetatud séite pShineb suuresti samasisulisel KAS § 83 1dikel
3! ning sitte idee on tagada tarbijakrediidi vahendamise puhul samasuguste nduete jirgimine hoolimata
sellest, kas teenust osutab krediidiandja, -vahendaja, krediidiasutus voi iihisrahastusteenuse osutaja.

Paragrahv 3 sitestab investeerimisinstrumendi, sellega seotud teenuste ja rahastuse taotleja moisted.

Lodikes 1 on defineeritud investeerimisinstrumendi mdiste kdesoleva seaduse tdhenduses. Ldike
sissejuhatava teksti kohaselt on investeerimisinstrument investeerimise eesmargil kasutatav. See
tdhendab, et investeerimisinstrument on finantsvara (finantsinstrument), mille (peamine) eesmérk on
teenida instrumendi hoidjale tulu. Sarnaselt vairtpaberituru seaduses reguleeritud vairtpaberitega peaks
investeerimisinstrumendi puhul investeerimise eesmirk tdhendama seda, et investeerimisinstrumendi
soetamisest ja hoidmisest tuleneda vdiv tulu pdhineb suuresti kellegi muu isiku kui investori panusel
rahastuse taotleja kéekdigu suhtes, st investor omandab investeerimisinstrumendi, jdiddes sellega
kaasnevas digussuhtes suuresti passiivseks rahastuse taotleja ja/voi vahendaja suhtes.

Punktis 1 on esitatud loetelu konkreetsetest véértpaberitest ja instrumentidest, mida késitatakse seaduse
tdhenduses investeerimisinstrumendina. Sellisteks instrumentideks on véértpaberituru seaduse §-s 2
16ike 1 punktides 1-8 nimetamata véartpaberid voi EL iihisrahastusmééruse artikli 2 16ike 1 punktis n
nimetatud instrument. Seadusega on holmatud sellised eelnimetatud finantsinstrumendid, mis annavad
selle omanikule hééle-, kasumi voi muid digusi, mida tavaparaselt seostatakse osaluse omamisega voi
muul viisil kontrolli teostamisega juriidilises isikus voi juriidilise isiku staatust mitteomava isikute
ithenduses vO0i muus esemes. Eeskétt kuuluvad selle méiératluse alla osalihingu osad, osalus
tulundusiihistus ja usaldusfondis, aga ka kontrollidigus sihtasutuste iile ning muud viirtpaberid ja
finantsinstrumendid, mis ei ole finantsinstrumendid MiFIDII-i mdistes, kuid millega kaasneb eeltoodud
omadustega instrumendi omamine vdi kdsutusdigus.

Punkti 2 kohaselt holmab investeerimisinstrumendi modiste ka krediidilepingust, sealhulgas EL
ithisrahastusmédéruse artikli 2 16ike 1 punktis b nimetatud lepingust tulenevat nduet. Punkt 2 tuleneb
iildjoontes viidatud EL tihisrahastusmédéruse sittest, kuid siseriiklikku digusesse on nimetatud punkt 2
toodud iile laiendavalt, st krediidilepinguga kéesoleva seaduse tdhenduses on holmatud nii
laenulepingud EL {ihisrahastusméidruse moistes, kuid ka tarbijakrediit KAVS-i tdhenduses. Eelndu
koostajate hinnangul on tarbijakrediidil pShinev iihisrahastusmudel nii rahastuse taotleja kui ka investori
puhul vihemalt samavaérsete riskidega. Lisaks tekiks kédesolevas seaduses tarbijakrediidi reguleerimata
jatmise korral digusselgusetus, et kas lihisrahastusmudelil pohineva tarbijakrediidi puhul (vt KAVS § 2
lg 2) kohaldataks KAVS-i voi kidesolevat seadust. Muud tarbijakrediidi andmist ja vahendamist eelndu
ei reguleeri ja see jadb endiselt KAVSi kohaldamisalasse.
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Punkti 3 jargi kuuluvad investeerimisinstrumendi mdiste alla ka tuletisinstrumendid, mis annavad selle
omanikule diguse sama 16ike punktis 1 ja 2 nimetatud investeerimisinstrument omandada. Kéesoleva
seaduse tdhenduses moistetakse nimetatud tuletisinstrumentide all erinevaid instrumente, mis
voimaldavad selle omandajal tulevikus investeerimisinstrument omandada. Eeskétt liigituvad sellise
madratluse alla volainstrumendid, mida iseenesest ei saa pidada investeerimisinstrumentideks, kuid
mille (esma)pakkumise ajal on avaldatud, et tulevikus on vOdimalik nimetatud vdlainstrumendi
omandajal nimetatud instrument investeerimisinstrumendiks konverteerida. Lisaks peetakse kdesoleva
punkti all silmas ka praktikas kasutatavaid konverteeritavad instrumente (sh laenud; ingl. k convertible
loan, convertible note), mille omandaja saab valida, kas sellise instrumendi rahastuse taotleja poolne
vastusooritus seisneb raha tagasi maksmises voi osaluse voi muu diguse lileandmises.

Ldige 2 sitesab investeerimisinstrumendi pakkumise mdiste, mille kohaselt investeerimisinstrumendi
pakkumine on mistahes vormis ja vahendite, sealhulgas finantsvahendusplatvormi vdi muu tehnilise
lahenduse abil abil avalikkusele investeerimisinstrumendi omandamise vdimaluse kohta kéttesaadavaks
tehtud teave, mis on piisavalt tipne nii pakkumise tingimuste kui ka pakutava investeerimisinstrumendi
osas, et vOoimaldab investoril otsustada investeerimisinstrumendi omandamise iile. Teisisonu tuleb
kasitleda investeerimisinstrumendi pakkumisena iga teadet, milles on viidatud vdimalusele
investeerimisinstrumente soetada ning milles on antud investorile voi kliendile voimalus teha
omapoolne sooritus tehingu tegemiseks. Selliste voimaluste hulka kuulub niiteks
investeerimisinstrumendi pakkuja vOi investeerimisinstrumentide vahendamise teenuse osutaja
maksekonto, virtuaalvddringu rahakoti voi muu sarnase viaértuse lilekandmiseks voimaldatud konto
andmete edastamine investorile voi kliendile koos lubadusega teha tulevikus omapoolne vastusooritus
investeerimisinstrumendi {ileandmise ndol. Seevastu ei késitleta investeerimisinstrumendi pakkumisena
sellist teabe avaldamist, mille puhul ei anta investorile voimalust investeerimisinstrument omandada (vt
sama paragrahvi 16ike 9 selgitused). Kéesolevas 1dikes margitud avalikkuse definitsioon on avatud
seaduse § 5 1oikes 1. Sellest tulenevalt on sama paragrahvi 16ikes 3 sétestatud erand, mille kohaselt
tegemist ei ole investeerimisinstrumendi pakkumisega tegemist juhul, kui teabe avaldamisega ei kaasne
vOimalust investeerimisinstrument omandada. Praktikas kuuluvad selliste teabe avaldamiste alla nditeks
uudislood, viitamine veebilehele, kus pakkumist 14bi viiakse ja muud kolmandate isikute poolt tehtud
pakkumise tutvustamised voi reklaamid, kus investoril ei ole vdimalik teha omapoolset sooritust
investeerimisinstrumendi omandamiseks.

Loike 4 kohaselt tuleb investeerimisinstrumendi v4i virtuaalvédringu pakkumine, mille koguvéairtus
koikide lepinguriikide kohta kokku pakkumise iiheaastase ajavahemiku jooksul iiletab viis miljonit
eurot, registreerida Finantsinspektsioonis kdesoleva seaduse §-s 54 sétestatud korras. Eelndu koostajad
pidasid vajalikuks sitestada kiinnis, millest alates kehtivad rahastuse taotlejale (voi asjakohasel juhul
investeerimisinstrumentide  vahendajale) kdrgendatud teabe avalikustamise ja  seejargse
Finantsinspektsiooni teabedokumendi kontrolli nduded. Teiselt poolt ei oleks proportsionaalne nduda
teabedokumendi avalikustamist, vihemalt kdesolevas seaduses ndutud kujul. Sarnane reziim kehtib ka
vaartpaberituru seaduses vadrtpaberite avaliku ja mitteavaliku pakkumise puhul.

Esimeses lauses toodud pakkumise registreerimiskohustust ei kohaldata aga sellistele instrumentidele,
mis kuuluvad EL iihisrahastusmiiruse kohaldamisalasse (vt ka mairuse artikkel 1 16ike 2 punkt c).

Loige S sétestab iihisrahastusteenuse mdiste, mis on defineeritud kahe erineva tihisrahastusteenuse
vormi kaudu.

KrediidipShine iihisrahastus tdhendab investorile antud voimalust omandada investeerimisinstrument,
millega rahastatakse krediiti vOi 10ike 1 punktis 3 nimetatud tuletisinstrumenti, millega kaasneb
lubaduspakkumisse investeeritud vahendid kokkulepitud tdhtajaks intressidega v6i muu finantstulu néol
tagastada (punkt 1). Nimetatud méératlus eeldab ka seda, et ettevotjad, kes on saanud varasemalt KAVS
§ 2 Ig 2 alusel krediidivahendaja tegevusloa, peavad eelndu kohaselt edaspidi hakkama jérgima
kiesoleva seaduse ndudeid lisaks teatud KAV Si sitetele (§§ 47-53'; vt eelndu § 2 16iget 10).

Sama 16ike punkti 2 jérgi kuulub iihisrahastusteenuse alla ka investeerimis- vOi omakapitalipohine

ihisrahastus. Nimetatud teenuse Kkaisitleb laiendavalt EL iihisrahastusméiruses sétestatut, st
ihisrahastusteenusena késitatakse ka § 3 1oike 1 punktis 1 nimetatud instrumenti voi selle
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tuletisinstrumenti vastavalt sama 16ike punktile 3. Nimetatud laiendus tuleneb sellest, et nii MiFID II
kui ka EL iihisrahastusmédrus nimetatud instrumente ei késitle (st MiFID II rddgib vabalt
voorandatavatest finantsinstrumentidest), kuigi vastavad instrumendid on turul levinud ning Eesti
investoritele laialt kittesaadavad, samuti kujutavad samavéirseid voi isegi suuremaid finantsriske
vorreldes laenu- voi krediidipohiste instrumentidega. Osaiihingu osade vodrandamise kohta vt tdipsemalt
kéesoleva seletuskirja punktist 2.1.

Laikes 6 on nimetatud isikud, keda késitatakse investeerimisinstrumendi pakkujana kdesoleva seaduse
tdhenduses. Punkti 1 kohaselt voib investeerimisinstrumendi pakkujaks olla fiiiisilisest voi juriidilisest
isikust rahastuse taotleja, sealhulgas ka EL iihisrahastusmééruses nimetatud projektiomanik (vt artikkel
2 loike 1 punkt h). Punkti 2 jérgi késitatakse pakkujana ka investeerimisinstrumentide vahendamise
teenuseosutajat ehk investeerimisinstrumentide vahendajat (vastava mdiste seletuse kohta vt sama
paragrahvi loiget 8).

Laige 7 tdpsustab ldoiget 6 ning loetleb isikud, kes vdivad investeerimisinstrumenti pakkuda. Loike
sonastuse kohaselt v3ib rahastuse taotleja investeerimisinstrumendi pakkumist korraldada ise voi
investeerimisinstrumentide vahendaja kaudu. Juhul, kui rahastuse taotleja vahendab kolmanda isiku
poolt pakutavaid investeerimisinstrumente, siis sellist rahastuse taotlejat késitletakse teenuseosutajana
ja sellisel juhul tuleb ldhtuda seaduses investeerimisinstrumendi pakkumise kohta sétestatust.

Loige 8 sitestab investeerimisinstrumentide vahendaja mdiste. Investeerimisinstrumentide
vahendamise teenuse ndol on tegemist teenusega, mille kaudu juriidiline isik pakub teise juriidilise isiku
poolt pakutud investeerimisinstrumente avalikkusele ning peab arvestust investeerimisinstrumentide
registri iile. Sisuliselt on tegemist igasuguse teenusega, mille kdigus teenuseosutaja voimaldab kolmanda
isiku ehk mdne teise isikuga seotud investeerimisinstrumentidega kauplemist voi nende omandamist voi
voorandamist. Analoogia korras voib mdista investeerimisinstrumentide vahendamise teenust kui
vaartpaberituru seaduses reguleeritud vairtpaberi pakkumise vOi emiteerimise korraldamise teenust
(VPTS § 43 1g 1 p 7), kuid teenusena osutatakse mitte vadrtpaberite pakkumist sama seaduse paragrahvi
2 ldikes 1 toodud viirtpaberite, vaid kdesoleva seaduse reguleerimisalas olevate
investeerimisinstrumentide ndol. Lisaks vajab méarkimist, et investeerimisinstrumentide vahendamise
teenuse osutajaks loetakse igat juriidilist isikut, kes pakub iikskoik millise teise isiku poolt véljastatud
investeerimisinstrumente kas esmapakkumisena v0i vdimaldab selliste investeerimisinstrumentide
kauplemist jarelturul. Investeerimisinstrumentide registri pidamise kohta vt ldhemalt eelndu § 62 jj
selgitusi.

Laoike 8 teine lause tipsustab, et investeerimisinstrumendi vahendaja v3ib tegutseda liksnes osaiihingu
vOi aktsiaseltsina. Sarnaselt teiste finantssektori ettevotjatega ning eeskétt Finantsinspektsiooni
jarelevalve alla kuuluvate turuosalistega on teenuseosutaja poolt kasutatav driiithingu vorm piiratud
osatihingu ja aktsiaseltsiga, kuivord nimetatud driithingute puhul on koige tipsemini ja finantssektori
ettevotjale kohasemalt kindlaks méadratud kohustuslikud juhtimise alused, osaluse omandamise ja
osalusega seotud oiguste teostamine, vastutuse klauslid jm sdtted. Tdiendava piiranguna on ette ndhtud
osalihingu vormis tegutseva teenuseosutaja kohustus registreerida oma osad véértpaberite
keskdepositooriumis (vt § 66 lg 3).

Loike 9 nidol on tegemist tépsustusega 10ike 8 suhtes. Nimetatud 15ikes on sétestatud, et kui isik on
itheaegselt nii rahastuse taotleja kui investeerimisinstrumentide vahendaja, kohaldatakse talle
investeerimisinstrumentide vahendaja kohta sitestatut. Erand sellest séttest oleks olukorras, kus
investeerimisinstrumentide vahendaja pakub ise endaga seotud investeerimisinstrumenti, misjuhul
késitletaks sellist vahendaja-poolset pakkumist investeerimisinstrumendi pakkumisena ning
vahendajale kohaldataks rahastuse taotleja kohta sitestatut. Nimetatud 16ike eesmérk on eeskétt tagada
investoritele samavaarne kaitse (sh teabe andmise kohustuse tditmine) sGltumata sellest, kas pakkumise
viib 14bi rahastuse taotleja ise voi investeerimisinstrumentide vahendaja.

Loike 10 jirgi on investeerimisinstrumentide vahendaja finantseerimisasutus krediidiasutuste seaduse
§ 5 tdhenduses. Kuivord investeerimisinstrumentide vahendajal on lubatud korraldada
investeerimisinstrumentide (esma)pakkumisi ja kauplemist jérelturul, siis on oluline, et
investeerimisinstrumentide vahendaja oleks kohustatud isik RahaPTS-i mdistes (vt ka RahaPTS § 2 Ig
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1 p2ja§ 3 p3)ning seeldbi kohaldaks samast seadusest tulenevad rahapesu ja terrorismi rahastamise
tokestamisele seatud hoolsusmeetmed.

Paragrahv 4 sitestab virtuaalvddringu mdiste ning seaduse kohaldamisalasse kuuluvad
virtuaalvééringu teenused. Sétte ndol on tegemist kehtiva RahaPTS vastavate sdtete koondamisega
kdesolevasse eriseadusesse (vt nditeks §-d 2 ja 3). Vorreldes virtuaalvddringute ja virtuaalvadringu
teenustele kohalduva regulatsiooniga RahaPTS-is on nimetatud varadele ja teenustele kohalduvad
normid jdetud suures osas muutumata, vélja arvatud virtuaalvddringu moiste (ldige 1), mis tuleneb

Euroopa Parlamendi ja Noukogu direktiivist 2018/843, millega muudetakse direktiivi (EL) 2015/849,

mis késitleb finantssiisteemi rahapesu voi terrorismi rahastamise eesmérgil kasutamise tokestamist, ning

millega muudetakse direktiive 2009/138/EU ja 2013/36/EL, kohta, , mille eestikeelse versiooni kohaselt
on virtuaalvddring digitaalsel kujul esitatud vaértus, mis on digitaalselt iilekantav, sdilitatav voi
kaubeldav ja mida fiiiisilised voi juriidilised isikud tunnustavad maksevahendina, kuid mis ei ole iihegi
riigi seaduslik maksevahend ega rahaline vahend Euroopa Parlamendi ja Noukogu direktiivi (EL)

2015/2366 artikli 4 punkti 25 mdistes ega makseinstrument voi maksetehing sama direktiivi artikli 3

alapunktide (k) ja (1) tdhenduses. Nimetatud mdistet kasutab ka kehtiv RahaPTS redaktsioon. Selle

direktiivi kohaselt on seega vilistatud teenused, mis pohinevad konkreetsetel makseinstrumentidel,
mida saab kasutada iiksnes piiratud viisil ja mis vastavad iihele jargmistest tingimustest:

e makseinstrumendid, millega on nende valdajal voimalik omandada kaupu voi teenuseid ainult
viljastaja ruumides voi véljastajaga solmitud otsese kaupade miiligi vOi teenuste osutamise lepingu
alusel teenusepakkujate piiratud vorgus;

e makseinstrumendid, mida saab kasutada iiksnes vdga piiratud valiku kaupade vOi teenuste
omandamiseks;

e makseinstrumendid, mis kehtivad vaid iihes liikmesriigis ja mis antakse ettevotja voi avaliku sektori
asutuse taotluse korral ning mida reguleerib riiklik voi piirkondlik avaliku sektori asutus
konkreetsetel sotsiaalsetel voi maksustamisega seotud eesmirkidel, et omandada konkreetseid
kaupu vGi saada teenuseid tarnijatelt, kes on s6lminud véljaandjaga kaupade miiligi vOi teenuste
osutamise lepingu;

e clektroonilise side virkude voi teenuste pakkuja maksetehingud, mis tehakse lisaks elektroonilise
side teenustele vorgu kliendi voi teenuse tellija jaoks:

- digitaalse infosisu ja héélepohiste teenuste ostmiseks, olenemata digitaalse infosisu ostmiseks
vOi tarbimiseks kasutatavast seadmest, ning mis lisatakse seonduvale arvele; voi

- mis tdidetakse elektroonilisest seadmest voi selle kaudu ning mis lisatakse seonduvale arvele
heategevuse raames voi piletite ostmiseks;

- tingimusel et iikski nendes punktides osutatud maksetehing ei ole suurem kui 50 eurot ning;:

- maksetehingute kogusumma ei iileta iiksiku vorgu kliendi voi teenuse tellija kohta 300 eurot
kuus; voi

- kui vorgu klient voi teenuse tellija eclrahastab oma elektroonilise side vorgu voi teenuse pakkuja
juures asuvat kontot, ei lileta maksetehingute kogusumma 300 eurot kalendrikuus.

Vorreldes RahaPTS-is toodud sOnastusega on virtuaalvddringu moiste puhul keelelise korrektsuse
huvides ,,seaduslik maksevahend* asendatud ,,seotud iihegi ametliku valuutaga“, ning ,,aktsepteerivad
maksevahendina“ asendatud ,tunnustavad maksevahendina®, et paremini véljendada inglisekeelse
algteksti mdtet. Lisaks tasub maérkida, et maksevahendina kasutamine voi virtuaalvdiringu
maksevahendina tunnustamine ei pea olema virtuaalvdiringu loomise voi (esma)pakkumise ajal
kindlaks maéératud, vaid virtuaalvéddring voib ajapikku areneda maksevahendiks, mida tunnustavad
flitisilised ja juriidilised isikud.* Sisulisi muudatusi vorreldes RahaPTS-is toodud sdnastusega ei tehta.

Virtuaalviiringu teenused kéesoleva seaduse tdhenduses (16ige 2) on virtuaalvadringu rahakotiteenus,
virtuaalvééringu vahetamise teenus ja virtuaalvddringutega kauplemise platvormi korraldamise teenus.
Nimetatud teenuste moisted on avatud sama paragrahvi jargmises kolmes 135ikes.

Virtuaalviiringu rahakotiteenus on (16ige 3) on teenus, mille raames luuakse klientidele voi hoitakse
klientide kriipteeritud votmeid, mida saab kasutada virtuaalvddringute hoidmise, talletamise ja

% Samale seisukohale on jdudnud Sveits oma 2018. aasta riiklikus rahapesu riskihinnangus. Vt lihemalt:

https://www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/56166.pdf, 1k 14-15.
31


https://www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/56166.pdf

iilekandmise eesmargil. Kriipteeritud vOtmete hoidmine teenusena eeldab seda, et teenuseosutaja
noustub votmeid teatud tasu eest hoidma, sealhulgas vGtmete turvalisuse tagamise eesmérgiga. Samas
kriiptograafiliste votmete hoidmine tdhendab ka seda, et teenuseosutaja séilitab kontrolli votmete iile
ning tal on véimalik teha votmetega teatud tehinguid (nditeks varukoopiaid). Seega saab teenusena
pakkuda ainult selliseid rahakotte, mis asuvad teenusepakkuja serveris voi pilveteenuses, mistdttu ei
liigitu riistvaralised rahakotid, mille {ile teenuseosutaja ei saa kontrolli teostada, kdesoleva
rahakotiteenuse mdiste alla.

Virtuaalvdiringu vahetamise teenus (loige 4) on teenus, mille raames teenuseosutaja vahetab
virtuaalvairingu raha vastu voi iiht virtuaalvaéringut teise vastu. Teenuste osutamise all mdistetakse ka
vahendamist, kus juriidiline isik aktsepteerib raha vd&i virtuaalvddringuid ning kannab need
vahetamiseks edasi kolmandale isikule, sealjuures ise mitte vahetamist teostades, ning saadud raha voi
vaaringu 16pp-kliendile tagasi kandes. Lisaks tasub markida, et virtuaalvadringu teenuse osutamise alla
liigituvad k&ik teenused, milles teenuseosutaja votab vastu ametlikult kéibel olevat valuutat voi
virtuaalvdiringuid ning annab kliendile tagasi teist liiki virtuaalvdiringuid v6i vahetab valuuta
virtuaalvééringute vastu, voi vastupidi.

Virtuaalviiringutega kauplemise platvormi korraldamise teenuse (1dige 5) all moistetakse kidesoleva
seaduse tahenduses sellist teenust, mille raames virtuaalviédringu teenuse osutaja haldab platvormi, kus
mitu virtuaalvééringu ostust vOi miiligist huvitatud kolmandad isikud saavad suhelda viisil, mille
tulemuseks on leping, ning lepingu esemeks on vahetada iihe virtuaalvaéringu teise vastu voi raha vastu.
Nimetatud platvormi puhul ei tegutse virtuaalvairingu teenuseosutaja ise lepingupoolena, kes vahetab
virtuaalvaaringut teise virtuaalvddringu voi raha vastu, vaid haldab platvormi, millel sobitatakse
virtuaalvadringu ostja ja miitija (vOi virtuaalvddringu vahetajate) samasisulised huvid. Tulenevalt
virtuaalvidringutega ja nende teenuseosutajatega kaasnevast korgendatud riskist®® on mdistlik
reguleerida ka selliste teenuseosutajate tegevust, mis voimaldavad ka kolmandatel isikutel virtuaal-
vadringutega tehinguid teha. Samasisulise ettepaneku on esitanud ka FATF oma soovituslikes juhendites
ja Euroopa Komisjon septembris 2020 avalikustatud MiCA ettepanekus.

Virtuaalvadringu teenuse osutaja (loige 6) on juriidiline isik, kes osutab iiht voi mitut virtuaalvairingu
teenust kolmandatele isikutele piisiva tegevusena. Sétte sOnastus on jdetud muutumata vorreldes
senikehtinud RahaPTS redaktsiooniga. Muutumata on jédénud ka virtuaalvdiringu teenuse osutajate
madratlus finantseerimisasutuseks krediidiasutuste seaduse § 5 tdhenduses, et tagada kehtiva
regulatsiooni alusel kohaldatavate hoolsusmeetmete jatkuvus. Loike 6 teise lause kohaselt vdib
virtuaalvéaéringu teenuse osutaja tegutseda liksnes osaiihingu voi aktsiaseltsina.

Loike 7 kohaselt on virtuaalvdiringu teenuse osutaja finantseerimisasutus krediidiasutuste seaduse § 5
tdhenduses. Tegemist on kehtiva RahaPTS § 2 16ike 5 sdnastuse {ilevotmisega kdesolevasse seadusesse,
muid muudatusi ei tehta. Teisisonu, vorreldes kehtiva RahaPTS normidega ei muudeta kéesoleva
seadusega virtuaalvadringu teenuseosutajate rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamisega seotud
hoolsuskohustusi.

Kokkuvdttes on paragrahvi 4 (v.a 16ikega 5 lisatav virtuaalvddringutega kauplemise platvormi
korraldamise teenus) néol tegemist kehtiva RahaPTS-is paragrahvi 3 vastavate sdtete koondamisega
kéesolevasse eriseadusesse ning tunnistada seelébi kehtetuks samasisulised RahaPTS normid (vt allpool
eelndu § 118 selgitusi).

Paragrahvis 5 on loetletud muud seaduses kasutatud terminid, st terminid, mille tdhendus on erinev
vorreldes muudes seadustes kasutatavate samade terminitega voi terminid, mis tuuakse Eesti seadusesse
esmakordselt kdesoleva seadusega.

Loikes 1 on sitestatud avalikkuse mdiste. Kéesoleva seaduse tihenduses moistetakse avalikkust kui
eelnevalt kindlaksmdiramata isikute ringi. Védrtpaberite esmapakkumisel on tdhtis hinnata, kas
tegemist on avaliku pakkumisega, kuivord védrtpaberite avaliku pakkumise médratlusest tulenevad

00 | Virtuaalvidringu teenuse pakkujate uuring, Rahapesu andmebiiroo, 22.09.2020. Kittesaadav internetis:

https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e¢5611b
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emitendile teabedokumendi avalikustamise ja registreerimise kohustused. Kéesolevas eelndus
moistetakse avalikkust lahtuvalt KAS-is kasutatud maératlusest ning laiemalt vorreldes VPTS-iga, st
iga investeerimisinstrumendi pakkumine, mis on suunatud kindlaksmééramata isikute ringile, néiteks
tehes rahastuse taotleja vOi investeerimisinstrumentide vahendamise teenuse osutaja veebilehel
kittesaadavaks teabe pakkumise kohta, tuleks késitleda kdesoleva seaduse tdhenduses avaliku
pakkumisena. Maératlus holmab ka selliseid pakkumisi, kui investeerimisinstrumendi kohta avaldatav
teave edastatakse kindlaksmédramata isikutele nditeks juhuvalimi, sh teadmata isikutele voi
tundmatutele telefoninumbritele helistamise, v0i teenuseosutaja veebilehel teabe avalikustamise puhul,
isegi kui pakkumise kohta teabe ligipddsemiseks on vajalik esmalt luua konto ning teostada
isikusamasuse tuvastamine vOi muud rahapesu ning terrorismi rahastamise tokestamise
hoolsusmeetmed. Avalikkuse all on moeldud ka ,,registreeri huvi® kontsepti, kus esialgu ei edastata
investorile teabedokumenti vai iildse terviklikku teavet pakkumise kohta, vaid kogutakse potentsiaalsete
investorite andmeid ning hiljem pakutakse investeerimisinstrumente piiratud hulgal investoritele.
Seevastu konkreetsetele ning eelnevalt kindlaksmédratud isikutele, muuhulgas rahastuse taotleja
juhtorganite ja osalust omavate isikutele suunatud pakkumist, ei késitleta avaliku pakkumisena.

Eriotstarbeline liksus (16ige 2) (ingl keeles special purpose vehicle voi SPV) on juriidiline isik, mis on
loodud teatavate kitsamate voi ajutiste eesmérkide tditmiseks ning finantsriski, maksu- voi regulatiivse
riski eraldamiseks, sageli vaértpaberistamise vahendusettevote voi iiksus, mille ainsaks eesmérgiks on
vaartpaberistamine Euroopa Keskpanga madruse (EL) nr 1075/2013, 18. oktoober 2013,
vaartpaberistamise tehingutes osalevate finantsvahendusettevotete varade ja kohustuste statistika kohta
(ELT L 297, 7.11.2013, 1k 107—121) artikli 1 16ike 2 tdhenduses. Eriotstarbelise iiksuse méiédratlemise
niol on tegemist EL iihisrahastusmédruse artikli 2 1dike 1 punkti q lilevotmisega Eesti digusesse, ning
selle moiste madratlemise vajadus tuleneb seaduseelnou §-st 38, milles tipsustatakse nduded
eriotstarbelise iiksuse kasutamisele iihisrahastusteenuse osutamisel.

Finantsvahendusplatvorm (ldige 3) on tehniline lahendus voi tehniliste lahenduste siisteem, mis
vOimaldab investeerimisinstrumente vOi virtuaalvddringuid pidevalt ja korrapéraselt omandada.
Teisisdnu on finantsvahendusplatvorm selline tehniline lahendus, mille kaudu osutatakse eelndu § 1
16ike 1 punktis 1, 2 voi 4 nimetatud teenust, kusjuures finantsvahendusplatvormi maératluse alla 1ahevad
koik platvormid, millel on vdimalik osaleda ja korraldada investeerimisinstrumentide ja
virtuaalvéairingute esmapakkumisi kui ka teha nimetatud instrumentidega tehinguid (sealhulgas edastada
korraldusi teenuseosutajale tehingute tegemiseks) parast esmapakkumist (st jarelturul).

Investeerimisprojekt (ldige 4) on finantseerimise taotlemise eesmirgil avaldatud rahastuse taotleja
tegevuste kavand voi kirjeldus. Teisisonu on tegemist rahastuse taotleja dritegevuse kirjeldusega, millele
finantseerimist otsitakse. Investeerimisprojekti mdiste on osaliselt EL {ihisrahastusmaéruse artikli 2
16ike 1 punktist 1 tile voetud sGnastus (,,ithisrahastusprojekt® — aritegevus, mida projektiomanik soovib
rahastada iihisrahastuspakkumise kaudu;), kuid samas on tegemist monevorra laiema méératlusega, et
investeerimisprojekti moiste hdlmaks ka investeerimisinstrumentide ja virtuaalvddringute pakkumisi,
ning ka selliseid investeerimisinstrumentide pakkumisi, mida rahastatakse {ihisrahastusprojekti raames.

Investorina (loige 5) Kkésitatakse kéesoleva eelndu tidhenduses isikut, kellele kuulub
investeerimisinstrument voi kes on vOtnud kohustuse voi kellel on Oigus omandada
investeerimisinstrument. Investori mdiste holmab EL iihisrahastusmédruse artikli 2 1dike 1 punkti i
toodud sOnastust, kuid seda on tdiendatud selliselt, et see kohalduks ka investeerimisinstrumentide
pakkumise puhul (vt lisaks EL iihisrahastusmédruse pp 42). Sama 1ike teise lause kohaselt on investor
ka potentsiaalne investor, kellele soovitakse investeerimisinstrumenti pakkuda, kuid kellega ei ole veel
lepingulisse suhtesse astutud. Potentsiaalse investori méératlus tuleneb EL iihisrahastusméarusest (vt nt
artikkel 2 10ike 1 punkti g jne). Sama Idike kolmanda lause kohaselt v3ib investor olla kogenud voi
mittekogenud. Kolmanda lause tdpsustus on vajalik eelkdige investeerimisinstrumendi asjakohasuse
hindamisel kéesoleva seaduse § 42 mdistes. Sarnaselt potentsiaalse investoriga tuleneb ka kogenud ja
mittekogenud investori moiste {ihisrahastusmaérusest (vt sama § jargmine 15ige).

Kogenud investor (1dige 6) on EL iihisrahastusmééruse artikli 2 1dike 1 punktis j séitestatud investor,

sealhulgas kutseline investor védrtpaberituru seaduse § 6 tdhenduses. Viidatud EL iihisrahastusméiruse
kohaselt on ,,kogenud investor* fiiiisiline voi juriidiline isik, kes on kutseline klient vastavalt direktiivi
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2014/65/EL II lisa I jao punktile 1, 2, 3 voi 4, voi fliisiline voi juriidiline isik, kelle Gihisrahastusteenuse
osutaja tunnistab kogenud investoriks vastavalt kdesoleva maaruse Il lisas sétestatud kriteeriumidele ja
korrale. Loike 6 teise lause kohaselt on mittekogenud investor isik, kes ei vasta 10ike 6 esimeses lauses
nimetatud méératlusele.

Laige 7 sitestab kliendi mdiste. Selle kohaselt moeldakse kliendi all kdesoleva seaduse § 1 15ike 1
punktis 1, 2 ja 4 nimetatud teenuse kasutajat, sealhulgas investorit v3i rahastuse taotlejat. Sonastus on
sarnane ka EL iihisrahastusmédruses sétestatud kliendi moistega (artikkel 2 16ike 1 punkt g), mille
kohaselt on ,klient* potentsiaalne vdi tegelik investor vdi projektiomanik, kellele ithisrahastusteenuse
osutaja osutab voi kavatseb osutada iihisrahastusteenuseid. Samas on EL iihisrahastusmééruse nimetatud
sitet késitletud eelndus laiemalt, et kliendi moistega oleksid holmatud ka teiste eelndus sétestatud
teenuste kasutajad.

Loikes 8 on esitatud kriiptovaral pohineva investeerimisinstrumendi ehk investeerimistokeni moiste.
Loike sonastuse kohaselt on tegemist investeerimisinstrumendiga, mis on esitatud elektroonilisel kujul,
mis on digitaalselt tilekantav, sdilitatav v3i kaubeldav ning mis on registreeritud hajusraamatusiisteemis
vOi muul sarnasel tehnoloogial pdhinevas turvalises siisteemis vOi mis pdhineb kriiptograafial.
Nimetatud maératlus pohineb eelkdige MiCA ettepanekul, ning vorreldes teiste eelnduga reguleeritavate
investeerimisinstrumentidega on investeerimistokeni keskne omadus selle elektrooniline vorm ning
registreerimine ja pidamine hajusraamatusiisteemis voi muus turvalises siisteemis. Kdesoleva seaduse
tdhenduses on investeerimistokeni ja investeerimisinstrumendi vahetegu koige olulisem
investeerimistokeni registreerimise seisukohalt (vt Idhemalt kéesoleva seaduse § 65 selgitusi).

Paragrahvis 6 toodud esimese nelja 16ike ndol on tegemist finantsjdrelevalvesubjektide kohta
kehtestatud iildnormidega, mille sarnased sitted on kehtestatud koikides analoogsetes finants-
jarelevalvesubjektide kohta kdivates eriseadustes.

Loike 1 kohaselt peab ariiihing kidesoleva seaduse paragrahvis 1 16ike 1 punktides 1, 2 ja 4 nimetatud
teenuste  osutamiseks eelnevalt tegevusluba taotlema. Sealjuures tasub mérkida, et
investeerimisinstrumentide pakkumisel (kui investeerimisinstrumendi véljastab rahastuse taotleja ise) ja
finantstuluta iihisrahastusteenuse osutamisel ei ole vajalik taotleda tegevusluba kdesoleva peatiiki alusel,
ning sitte kohaldamisalasse kuuluvad vastavalt {ihisrahastusteenuste osutamine (niivord kui osutatavad
ithisrahastusteenused ei ole hdlmatud EL iihisrahastusmdirusega), investeerimisinstrumentide
vahendamise teenus ja virtuaalvadringu teenused.

Loikes 2 toodu kohaselt viljastab Eestis asutatud dritihingule tegevusloa ja tunnistab tegevusloa
kehtetuks Finantsinspektsioon oma otsusega.

Loike 3 jargi tuleb teenuseosutajal viivitamata teavitada Finantsinspektsiooni, kui tegevusloa aluseks
olnud tingimused ei ole enam tdidetud. Alates nimetatud teate esitamisest peab teenuseosutaja 30 paeva
jooksul taotlema tegevusloa kehtetuks tunnistamist ja 10petama vastava teenuse osutamise.

Laoike 4 kohaselt on kidesoleva seaduse alusel antud teenuse osutamise tegevusload tdhtajatud ja need ei
ole teisele isikule {ileantavad.

Loige 5 tagab vastavuse seaduse § 2 1dikega 3. Selle kohaselt lepinguriigis asutatud krediidiasutus,
investeermisiihing, makseasutus ja e-raha asutus, kes osutab Eestis teenuseid, ei pea kdesoleva seaduse
§ 1 loike punktides 2 ja 4 nimetatud teenuste osutamiseks tegevusluba taotlema.

Paragrahv 7 sidtestab protseduuri tegevusloa taotlemiseks. Tegevusloa taotlemiseks tuleb esitada
Finantsinspektsioonile dokumendid, mis kinnitavad teenuseosutajale seatud nduete tditmist. Niiteks
tuleb esitada pohikiri, asutamislepingu drakiri, aktsia- vOi osakapitali sissemaksmist ning omavahendite
olemasolu tdendavad dokumendid, driplaan, sise-eeskirjad voi nende projektid, raamatupidamise sise-
eeskirjad, andmed infotehnoloofiliste siisteemide ja tehnoloogiliste vahendite kohta, turvapoliitika voi
—eeskirjad, sisekontrollieeskirjad ja protseduurireeglid, organisatsioonilises struktuuri kirjelduse jne
(16ige 1). Uhe erisusena vdrreldes muude finantsjérelevalvesubjektide kohta kehtestatud eriseadustega
on 16ike 1 punktis 18 ette ndhtud tegevusloa taotleja kohustus esitada iga maksekonto andmed (sh
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maksekonto IBAN ja krediidi-, makse- vGi e-raha asutus, mille juures konto on avatud), ning virtuaalse
rahakoti v6i muu vahendi kordumatu tunnus, mida teenuseosutaja kasutab kliendilt raha v4i rahaliste
vahendite vastuvotmiseks voi hoiustamiseks. Nimetatud andmete edastamine Finantsinspektsioonile on
vajalik, et viimasel oleks voimalik saada iilevaadet teenuseosutaja klientide seadusest tulenevate vara
hoidmise nduete jargimise kohta ning seeldbi kaitsta teenuseosutaja klientide huve. Siinkohal tasub
mirkida, et uue maksekonto, virtuaalvidringu rahakoti voi muu sarnase meetme avamisel tegevusloa
taotlejale voi tegevusluba omavale juriidilisele isikule tuleb sellekohased andmed edastada viivitamata
Finantsinspektsioonile (vt allpool sama paragrahvi 1diget 3).

Loikes 2 on selgitatud tegevusloa taotlemisel esitatava turvapoliitika kirjelduse sisu. Kuivord
kiesolevas seaduses sitestatud teenuste ndol on tegemist valdavalt elektroonilistel siisteemidel
pohinevate teenustega, mille puhul on isedranis oluline siisteemide turvalisus ja ka klientide ning
investorite andmete kaitse, siis tuleb tegevusloa taotlejal erilist rohku asetada teenuse osutamisel
kasutatavate lahendustega seotud riskide hindamisele ja maandamisele (Idige 2 punkt 1) ja
teenuseosutaja valduses olevate andmete turvalisus (ldige 2 punkt 2). Lisaks 1dike 2 punktides 1-2
nimetatud teabele peab tegevusloa taotlemisel esitatatud turvapoliitika voi —eekirjade kirjeldus
sisaldama soltumatu eksperdi hinnangut taotleja poolt kasutusel olevate tehnoloogiliste lahenuste ja
kiiberturvalisuse tagamise kohta. Tegemist ei pea olema tingimata kvalifitseeritud IT-audiitoriga, kuid
hinnangu andnud ekspert peab suutma kontrollida turvapoliitika vdi —eeskirjade sisu ning nende
praktikas rakendamist; samuti seda, et eeskirjades toodu on kas tegelikult taotlejal kasutusel voi on
taotleja voimeline eeskirjades nimetatud meemeid rakendama (loige 2 punkt 3). Taotlusega esitatud
dokumentide muudatustest tuleb Finantsinspektsiooni viivitamata teavitada (l1dige 3).

Loike 4 kohaselt tuleb tegevusloa taotlusele lisada ka taotleja kinnitus, et koikidel tegevusloa taotleja
juhtkonda kuuluvatel isikutel puuduvad é&ritihingudiguse, maksejouetusdiguse, finantsteenuseid
kasitlevate digusaktide, rahapesu- ja terrorismivastaste digusaktide, pettuse voi ametialase vastutuse
valdkonnas kehtiva siseriikliku &iguse rikkumisest tulenevad sliidimoistvad kohtuotsused ja
sanktsioonid.

Loike 5 jérgi tuleb juhul, kui taotleja juhtorgani liige, prokurist, tegelik kasusaaja voi fiilisilisest isikust
omanik on vélisriigi kodanik, taotlejal esitada nimetatud vélisriigi kodaniku kohta tema péritoluriigi
ning iga kodakondsusjérgse riigi kohta karistusregistri viljavotted ning dokumentide koopiad.
Nimetatud késitlus tihtib RahaPTS-i (vt RahaPTS § 70 1dige 3 punktid 8 ja 9) kui ka erinevates
finantssektori ettevotjate kohta kehtestatud eriseadustes sisalduvate tegevusloa taotlemise sitega.

Laikes 6 on tdpsustatud tegevusloa taotlemise erikorda nende juriidiliste isikute jaoks, kes on saanud
tegevusloa iihisrahastusmairuse alusel, kuid kes soovivad lisaks osutada muid eelndus reguleeritud
teenuseid. Sellisel juhul tuleb tegevusloa taotlemisel esitada Finantsinspektsioonile kéesoleva
paragrahvi loike 1 punktides 3-10 ja 17-19 nimetatud andmed ja dokumendid.

Paragrahv 8 avab #riplaani sisu eraldi paragrahvina. Uheks kdige olulisemaks teenuseosutaja tegevust
hindavaks dokumendiks on é&riplaan, mistdttu on eelndus ka driplaani sisu eraldi paragrahvis tépselt
avatud. Vidhemalt kolme aasta kohta esitatav &driplaan peab kajastama niiteks teenuseosutaja
majandusnditajate prognoosi, juhtimisstruktuuri ja tehnilise korralduse taset (Ioiked 1 ja 2). Lisaks on
Finantsinspektsioonil digus nduda ériplaani tdiendamist, kui taotleja finantsnéditajad ja muud andmed ei
ole usaldusvairsed, kui omavahendite minimaalsuurus ei vasta digusaktidega kehtestatud nduetele voi
kui &driplaani pdhjal ei ole vdimalik veenduda taotleja suutlikkuses rakendada usaldusvéirseks
tegutsemiseks kohaseid ja proportsionaalseid siisteeme, vahendeid ja protseduure (1dige 3).

Paragrahvis 9 on sitestatud tegevusloa taotluse ldbivaatamise protseduur. Tegevusloa taotlemise
menetluse raames on Finantsinspektsioonil vajadusel 6igus nduda taotlejalt esitatud andmetest puuduste
kdrvaldamist vOi kui teave ei ole piisav, siis lisateabe esitamist (ldiked 1 ja 2). Lisaks on
Finantsinspektsioonil 0igus teostada kohapealset kontrolli, médrata ekspertiise ja erakorralist
audiitorkontrolli, teostada paringuid riigi andmekogudest ja viia ldbi teisi toiminguid (loige 3).
Lisaandmete esitamiseks vOi puuduste kdrvaldamiseks annab Finantsinspektsioon moistliku tdhtaja
(l6ige 4). Viimaks, kui puudusi ei ole ettendhtud tdhtaja jooksul korvaldatud voi andmed voi
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dokumendid on jaetud Finantsinspektsioonile esitamata, siis on viimasel digus jatta tegevusloa taotlus
labivaatamata, misjuhul Finantsinspektsioon tagastab esitatud dokumendid taotlejale (loige 5).

Paragrahv 10 sitestab tegevusloa andmise otsusega seonduva. Finantsinspektsioon teavitab taotlejat
vilvitamatult tegevusloa andmise voOi sellest keeldumise otsusest. Otsuse tegemiseks on
Finantsinspektsioonile aega kolm kuud, arvates koigi vajalike dokumentide ja andmete saamisest (ldige
1). Kui taotleja ei ole tdhtpdevaks esitanud Finantsinspektsiooni ndutud andmeid, dokumente voi teavet,
voib Finantsinspektsioon oma otsusega jétta taotluse 14bi vaatamata. Finantsinspektsioon peab tegema
otsuse tegevusloa andmise vai sellest keeldumise kohta kuue kuu jooksul parast nduetekohase taotluse
saamist. Nouetekohane taotlus tdhendab kdikide § 7 16ikes 1 loetletud dokumentide esitamist. Olukorras,
kus tulenevalt niiteks taotlusega esitatud dokumentide muutmisest on ette niha, et menetlustihtaega on
vaja pikendada (sealhulgas mitme tegevusloa taotluse samaaegsel esitamisel), voib Finantsinspektsioon
kehtestada tegevusloa taotluse menetlemiseks pikema tihtaja, kuid nimetatud tdhtaeg peab siiski jaidma
kuue kuu sisse alates tegevusloa taotluse saamisest alates.

Loike 2 kohaselt on Finantsinspektsioonil oigus kehtestada tegevusloa taotlejale soodsamaid
korvaltingimusi, millega lubatakse pShjendatuse korral taotlejal osaliselt korvale kalduda tegevusloa
saamise aluseks olevatest asjaoludest, ning pikema tdhtaja, mille jooksul peab taotleja ennast tegevusloa
saamise aluseks olevate nduetega kooskodlla viima. Tegemist on finantsjirelevalvele antud
diskretsioonidigusega (vt ka nt MERAS § 18 1g 3).

Tegevusloa saamise aluseks olevatest asjaoludest korvalekaldumise all on silmas peetud eeskitt
tegevusloa taotluses esitatud dokumente ja andmeid, mida ei pruugi olla vajalik esitada nditeks tdiendava
tegevusloa taotlemise puhul, st kui taotleja juba omab Finantsinspektsiooni poolt viljastatud
tegevusluba. Nimetatud andmeid ja dokumente hindab Finantsinspektsioon juhtumipohiselt iga taotleja
ning osutatava teenuse osas vastavalt muuhulgas sellele, mis andmed ja dokumendid on taotleja
Finantsinspektsioonile varasemalt muu tegevusloa taotlemise kdigus esitanud.

Laoige 3 kisitleb teenuseosutaja poolt pakutavaid korvalteenuseid kiesoleva seaduse alusel tegevusloa
andmise ajal. Nimelt, kui teenuseosutaja osutab teenuseid, mis ei ole hlmatud kdesoleva seadusega, ja
kui nimetatud teenuse osutamine takistab taotleja iile vajalikul mééral jarelevalve teostamist, siis voib
Finantsinspektsioon néha ette tegevusloa andmisel korvaltingimusi, millega piiratakse tegevusloaga
holmamata teenuste osutamist vdi ndutakse nimetatud korvalteenuste osutamiseks tiitarettevotja
asutamist. Nimetatud piirangu vajalikkus tSusetub juhul, kui Finantsinspektsioonilt tegevusloa saanud
teenuseosutaja osutab niivord suures mahus voi ulatuses kdrvalteenuseid, et see parsib tegevusloaga
reguleeritud teenuste osutamist.

Loikes 4 on sétestatud andmed, mida tuleb mérkida tegevusloa kohta tehtavas otsuses, ning ldike 5
kohaselt toimetatakse taotlejale viivitamata kitte otsus tegevusloa andmise voi sellest keeldumise kohta.

Paragrahvis 11 on loetletud tegevusloa andmisest keeldumise alused ning taotleja tegevus parast
tegevusloa andmisest keeldumist.

Loike 1 punktides 1-10 on loetletud alused, millal Finantsinspektsioon voib keelduda taotlejale
tegevusloa andmisest. Finantsinspektsioon voib muu hulgas keelduda tegevusloa andmisest, kui taotlejal
ei ole tegutsemiseks piisavalt teadmisi vOi kogemusi voi tema juhid, audiitor v3i aktsionérid ei vasta
seaduses sdtestatud nouetele. Sdte on sarnane muude finantsteenuste pakkujate kohta kehtivate
Oigusnormidega.

Loikega 2 tdpsustatakse 10ike 1 punktis 6 teenusecosutajana jirjepidevaks tegutsemiseks piisavate
vahendite ja kogemuste hindamise aluseks olevaid kriteeriume. Selleks voetakse arvesse muu hulgas:
= taotleja tegevuse organisatsioonilise ja tehnilise korralduse taset;
= taotleja juhtimisega seotud isikute haridust, nende to6kogemust, drisidemeid, usaldusvéaérsust ja
reputatsiooni;
= kéesoleva seaduse paragrahvis 8 sétestatud &riplaani adekvaatsust ja piisavust;
= taotleja, tema emaettevotja ja teiste taotlejaga samasse konsolideerimisgruppi kuuluvate isikute
tegevust, finantsseisundit, reputatsiooni ja kogemusi.
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Laikes 3 sitestatakse, et taotleja ei voi kolme kuu jooksul Finantsinspektsiooni tegevusloa andmisest
keeldumise otsuse joustumisest arvates uut tegevusloa taotlust esitada. Kui Finantsinspektsioon jitab
tegevusloa taotluse 1dbi vaatamata kéesoleva seaduse § 9 1dikes 5 sdtestatud alusel, ei voi taotleja uut
tegevusloa taotlust esitada enne iihe kuu moddumist taotluse ldbi vaatamata jatmisest.

Paragrahvis 12 on loetletud tegevusloa kehtivuse I6ppemise alused ja tdpsustatakse tegevusloa
kehtivuse Idppemise tagajérge.

Loike 1 punktides 1-5 on nimetatud tegevusloa kehtivuse 10ppemise alused. Nendeks on teenuseosutaja
1opetamise otsuse tegemisel (punkt 1), tegevusloa kehtetuks tunnistamisel (punkt 2), teenuseosutaja
ithendamisel (misjdrel muutub tegevusluba kehtetuks iihendataval isikul; punkt 3), uue teenuseosutaja
asutamisel ithinemise teel (ithinevatel isikutel; punkt 4) ning teenuseosutaja pankroti véljakuulutamisel
(punkt 5).

Laike 2 jargi kaotab tegevusloa Idppemisel juriidiline isik diguse osutada teenust, milleks talle oli antud
tegevusluba.

Paragrahv 13 sitestab tegevusloa kehtetuks tunnistamise mdiste ja selle diguslikud alused. Loike 1
kohaselt on tegevusloa kehtetuks tunnistamine tegevusloaga antud diguse dravotmine. Sama paragrahvi
alusel voOib tegevusloa kehtetuks tunnistada kas teenuseosutaja taotlusel (l6ige 4) voi
Finantsinspektsiooni algatusel (1dige 2). Finantsinspektsioon vdib tegevusloa kehtetuks tunnistada
16ikes 2 sitestatud alustel, millised on analoogilised teistes finantssektori ettevotjate kohta kehtivate
seadustega. Tegevusloa kehtetuks tunnistamise otsus kui haldusakti (tegevusloa andmise otsus)
kehtetuks tunnistav otsus peab sisaldama joustumise kuupdeva ja vastama muudele seaduses séitestatud
haldusakti Oiguspdrasuse eeldustele ja tingimustele. Kehtetuks tunnistamise otsus edastatakse
teenuseosutajale haldusmenetluse seaduses sitestatud korras.

Loike 4 punkti 1 kohaselt tunnistatakse tegevusluba kehtetuks teenuseosutaja taotluse alusel, kui
teenuseosutaja ei soovi enam osutada kidesoleva seaduse § 1 16ike 1 punktides 1, 2 vdi 4 nimetatud
teenuseid. Sellisteks teenusteks on investeerimisinstrumentide vahendamise teenus, EL
ithisrahastusméaruse kohane iihisrahastusteenus ja virtuaalviéringu teenus. Loike 4 punktides 2 ja 3
on tapsustatud, mis saab teenuseosutajale viljastatud tegevusloast parast teenuseosutaja ithinemist teise
juriidilise isikuga. Punkti 2 kohaselt, kui teenuseosutaja iihineb ja tegevust jatkab iithendav {ihing, siis
tunnistatakse kehtetuks {ihendatava {ihingu tegevusluba. Punkt 3 sétestab, et kui teenuseosutaja {ithineb
uue lhingu asutamisega, siis tunnistatakse kehtetuks tihinevate teenuseosutajate tegevusload.

Loike 5 kohaselt voib Finantsinspektsioon keelduda kdesoleva paragrahvi 16ikes 4 nimetatud taotluse
alusel tegevusloa kehtetuks tunnistamisest, kui on pohjendatud alus arvata, et tegevusloa kehtetuks
tunnistamine voib kahjustada teenuseosutaja klientide voi teiste volausaldajate Gigustatud huve.

Laoige 6 sétestab, et kiesoleva paragrahvi 16ikes 4 nimetatud taotluse vaatab Finantsinspektsioon 14bi ja
teeb otsuse tegevusloa kehtetuks tunnistamise voi sellest keeldumise kohta kahe kuu jooksul taotluse
saamisest arvates.

Loike 7 kohaselt tuleb otsus tegevusloa kehtetuks tunnistamise kohta toimetatada viivitamata otsuse
adressaadile kitte.

Paragrahvi 14 16ige 1 kohustab Finantsinspektsioon avalikustama informatsiooni tegevusloa andmise
vOi selle osalise voi tdieliku kehtetuks tunnistamise otsuste kohta oma veebilehel. Léike 2 kohaselt, kui
tegevusluba on kehtetuks tunnistatud eelndu §-s 13 10ikes 2 nimetatud alustel, avalikustab
Finantsinspektsioon ise teate teenuseosutaja tegevusloa kehtetuks tunnistamise kohta vdhemalt iihes
iileriigilise levikuga péevalehes hiljemalt otsuse joustumisele jargneval toopdeval.

Paragrahv 15 jt kidesoleva peatiiki §-d sitestavad teenuseosutajas olulise osaluse omandamisega seotud

nduded. Sisuliselt on tegemist samaviérse Oigusraamistikuga, mis téna kehtib nii pankade,
investeerimisiihingute, makse- ja e-raha asutuste, krediidiandjate ja —vahendajate, fondivalitsejate ja
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kindlustusandjate puhul. Tegemist on finantssektoris osaluse omandamise ja selle suurendamise
tehingute suhtes rakendatava usaldusvédidrsuse hindamise menetluskorra ja kriteeriumitega. Kui
makseasutuses v0i e-raha asutustes soovitakse omandada olulist osalust (iile 10%), peab sellest teavitama
Finantsinspektsiooni, kes hindab omandaja sobivust, mille jargselt peab omandaja ldbima vastava
loamenetluse ning vajalikud protseduurid. See omakorda peaks soodustama finantssektori
institutsioonide tihinemisi ja iilevotmisi ning efektiivse jérelevalve teostamist nende protsesside iile.

Laikes 1 sitestatakse olulisuse osaluse mdiste. Oluline osalus kéesoleva seaduse tdhenduses on otsene
vOi kaudne osalus teenuseosutaja aktsia- vdi osakapitalis, mis on vdhemalt 10 protsenti aktsia- voi
osakapitalist, seda véljendavatest kdigist digustest voi koigist hééltest driithingus voi mis vdimaldab
olulise mGju omamist &riithingu juhtorganite iile. Sama 10-protsendiline maér kui ka otsese ja kaudse
osaluse miiratlused kehtivad ka investeerimisiihingutele, makse- ja e-raha asutustele, fondivalitsejatele
jne. Otsest osalust reguleerib 1dige 2 ja kaudset 1dige 3.

Laikes 4 sitestatakse, et 3. peatiikis aktsiakapitali ja aktsiate suhtes sétestatut kohaldatakse ka osakapitali
ja osade suhtes.

Paragrahv 16 sitestab olulist osalust omandavatele ja omavatele isikutele esitatavad nduded, st eelnduga
nihakse ette olulise osaluse hindamiskriteeriumid, mille pdhjal jarelevalveasutus hindab, kas omandaja
on sobiv ja nduetele vastav. Paragrahvis toodud kriteeriumid kattuvad teiste finantsjarelevalvesubjektide
kohta kehtestatud eriseadustes samasisuliste normidega.

Teenuseosutajas olulist osalust omav vdi omandav isik peab olema laitmatu &drialase mainega ning tema
tegevus peab vastama teenuseosutaja kindla ja usaldusvéérse juhtimise pohimdtetele (punkt 1); tema
finantsseisund peab olema piisavalt tugev, et tagada teenuseosutaja korrapérane ja usaldusvairne tegevus
(punkt 2); ta peab olema vdimeline tagama makseasutuse ja e-raha asutuse kindla ja usaldusvéirse
juhtimise ning tema omanike struktuur ja drisidemed peavad olema ldbipaistvad ega tohi takistada tohusa
jarelevalve teostamist (punkt 3); ning viimaks tuleb olulist osalust omandava isiku puhul vélistada
kahtlus, et omandamine on seotud rahapesu voi terrorismi rahastamisega (punkt 4). Olulise osaluse
omandaja hindamisel ja olulise osaluse omandamiseks loa andmise otsuse tegemisel ldhtub
Finantsinspektsioon nduetele vastavusest vOi mittevastavusest ning sisustab diskretsiooniruumi
kooskdlas digusnormidega.

Paragrahv 17 kirjeldab protsessi olulise osaluse omandamisel vdi suurendamisel. Léike 1 kohaselt
teatab olulist osalust omandav voi suurendav isik ehk omandaja Finantsinspektsiooni ning esitab
jargmises paragrahvis noutud andmed ja dokumendid. Lodige 2 tipsustab, et kéesolevas peatiikis
sitestatut kohaldatakse ka juhul, kui isiku osalus suureneb muu siindmuse vdi tehingu tulemusel véi kui
teenuseosutaja muutub selle siindmuse voi tehingu tottu tema kontrollitavaks aritthinguks. Ldike 2 all
moeldakse eeskitt olukordi, kus olulise osaluse omandamine é&ritihingus ei pruukinud olla omaette
eesmirk, niiteks osaluse omandamine parandusega, abielludes voi muul sarnasel moel. Loike 3 idee on
sdtestada, et Finantsinspektsioon peab kahe toopaeva jooksul omandajale kirjalikult edastama kinnituse
selle kohta, et ta on omandamise soovist teavitava teate ning hindamiseks vajalikud andmed ja
dokumendid kétte saanud. Omandajale tuleb edastada kirjalik kinnitus teabe kéttesaamise kohta ka juhul,
kui Finantsinspektsioon on palunud omandajalt lisaandmeid- ja dokumente, mis on vajalikud hindamise
1dpuleviimiseks. Samuti antakse omandajale teada menetlustihtaja vdimalik 1doppkuupéev.

Paragrahvis 18 sitestatakse olulise osaluse omandamisel Finantsinspektsioonile esitavate andmete ja
dokumentide nimekiri. Loike 1 esimese punkti kohaselt tuleb finantsjarelevalvele esitada omandatava
arithingu kirjeldus, mis sisaldab muu hulgas aktsiate nimekirja ning andmeid omandaja poolt
omandatavate voi talle varem kuulunud aktsiate tiilibi ja hadlte arvu kohta ning vajaduse korral muud
informatsiooni. Lodike 1 teises punktis tdpsustatakse, et fiilisilisest isikust omandaja peab
Finantsinspektsioonile esitama lisaks teistele seaduses ette ndhtud andmetele ka elulookirjelduse, mis
sisaldab muuhulgas tema nime, elukohta, senist haridus, t06 ja teenistuskdiku ning olemasolul
isikukoodi. Kolmanda punkti kohaselt tuleb finantsjirelevalvele esitada omandaja osanike voi
aktsiondride voi litkmete nimekiri koos tdpsustavate andmetega. Punktiga 4 tuleb esitada tidpsustavad
andmed juriidilisest isikust omandaja vO0i varakogumit valitseva isiku kohta, sh nimi, asukoht,
registritunnus jne. Viienda punkti alusel esitatakse andmed omandaja juhatuse ja ndukogu litkmete
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kohta. Noukogu litkmete kohta tuleb andmed esitada juhul, kui &ritihingul on ndukogu loomise kohustus.
Kuuenda punkti ecesmirgiks on tagada, et omandajal ei oleks kehtivaid karistusandmeid. Nende
puudumise kinnitamiseks tuleb Finantsinspektsioonile esitada vastav tdend. Nimelt ei saa kehtivate
seaduste kohaselt finantsasutuse juhtorgani liikmeks olla isik, keda on karistatud majandusalase,
ametialase, varavastase voi avaliku usalduse vastase siiiiteo eest ja kelle karistusandmed ei ole
karistusregistri seaduse kohaselt karistusregistrist kustutatud. Punkti 7 puhul tuleb esitada kirjeldus oma
senise tegevuse kohta ettevOtluses. Punkt 8 néeb aga ette juhtorgani litkmeks saava isiku kinnituse oma
usaldusviidrsuse kohta ehk selle, et on enda kohta esitanud ainult tdeseid andmeid ning ei esine
asjaolusid, millised vélistaksid tema diguse olla teenuseosutaja juhtorgani liige. Punktist 9 leiab ka
kohustuse audiitori jareldusotsuse, kui see on digusaktiga ette ndhtud. See peaks peegeldama voimalikku
olukorda, kui rahvusvahelisel tasandil kehtestatakse tdiendavaid ndudeid finantsaruandlusele ning
sellisel puhul tidienevad seaduse sitted selliste kohustuste vorra.

Punkti 10 korral esitatakse voimaluse korral fiiiisilisest isikust omandaja ning temaga seotud ariiihingute
finantsseisundi hindamiseks vajalikud reitingud ning avalikkusele mdeldud aruanded, juriidilisest isikust
omandaja puhul tema ning konsolideerimisgrupi suhtes véljastatud krediidireitingud.
Punkt 11 sdtestab konsolideerimisgruppi kuuluva omandaja puhul konsolideerimisgrupi struktuuri
kirjelduse esitamise kohustuse koos andmetega sinna kuuluvate ariiihingute osaluse suuruse kohta ja
konsolideerimisgrupi kolme viimase majandusaasta aruanded ning vandeaudiitori aruanded.

Lisaks esitatakse fiiiisilisest isikust omandaja varanduslikku seisu toendavad dokumendid kolme viimase
aasta kohta (punkt 12), andmed ja dokumendid nende rahaliste ja mitterahaliste vahendite paritolu kohta,
mille eest kavatsetakse oluline osalus omandada vGi seda suurendada voi kontroll saavutada (punkt 13),
osaluse omandamisega seotud asjaolud vastavalt vidrtpaberituru seaduse §-dele 9, 10 ja 72! (punkt 14),
parast osaluse omandamist omatava olulise osaluse suurus ja selle omamisega seotud asjaolud vastavalt
vidrtpaberituru seaduse §-dele 9, 10 ja 72! (punkt 15), teenuseosutajat kontrollivaks &riiihinguks
muutumise korral driplaan ning muud kontrolli teostamisega ja saamisega seotud asjaolud (punkt 16)
ning iilevaade teenuseosutajas seoses osaluse omandamisega rakendatavast strateegiast, kui
teenuseosutaja omandamise tulemusel ei muutu kontrollitavaks dritihinguks(punkt 17).

Laoige 2 tipsustab 1dike 1 punkti 6 ja selle kohaselt tuleb viidatud punktis nimetatud kinnituse asemel
esitada vilisriigi kodaniku paritoluriigi karistusregistri toend voi padeva kohtu- voi haldusorgani
véljastatud samavddrne dokument, mille véljastamisest ei ole mdodunud rohkem kui kolm kuud.
Nimetatud ldhenemine iihtib teiste finantsjirelevalvesubjektide kohta kéivate normidega kui ka
RahaPTS-is sétestatuga.

Paragrahvi loikes 3 sitestatakse ka volitusnorm valdkonna eest vastutavale ministrile, mille alusel saab
kehtestada tipsustavaid ndudeid sellele, milliseid andmeid tuleb Finantsinspektsioonile esitada. Kuna
kehtivates seadustes pole reguleeritud, mis keeles tuleb Finantsinspektsioonile andmed ja dokumendid
esitada, on tapsustatud, et andmed ja dokumendid esitatakse Finantsinspektsioonile eesti keeles voi muus
keeles (ldige 4).

Loikes 5 tdpsustatakse, et juhul kui Finantsinspektsioon soovib omandajalt saada andmete ja
dokumentide tdpsustamiseks ja kontrollimiseks lisaandmeid, peab ta selleks esitama kirjaliku taotluse,
milles on selgitatud, millist tiiendavat teavet hindamise 15puleviimiseks omandajalt soovitakse.

Paragrahvis 19 sitestatakse olulise osaluse hindamise protseduur, menetluse tdhtajad ja koost6o
finantsjérelevalve asutuste vahel. Léike 1 kohaselt on Finantsinspektsioonil hindamise teostamiseks aega
60 toopaeva ning seda alates hetkest, mil ta edastab omandajale kirjaliku kinnituse selle kohta, et on
olulise osaluse omandamissoovi kohta teate ja hindamiseks vajalikud andmed ja dokumendid omandajalt
kétte saanud. Seejédrel hindab Finantsinspektsioon menetlustdhtaja jooksul omandaja vastavust kiesoleva
seaduse §-s 18 esitatud noduetele ning otsustab osaluse omandamise keelamise voi lubamise nimetatud
aja jooksul.

Vajaduse korral voib Finantsinspektsioon menetlusaja jooksul, kuid mitte pérast viiekiimnendat
toopdeva, nouda lisateavet (16ige 2). Omandajale saadetakse kirjalik teade ning selles tdpsustatakse,
millist tdiendavat teavet on hindamiseks vaja. Teabepéringu ja sellele kavandavalt omandajalt vastuse
saamise vaheliseks perioodiks menetlustihtaeg peatub, kuid see peatumine ei tohi kesta kauem kui 20
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toopdeva. Edaspidised tdiendavat voi selgitavat teavet ndudvad teabepéringud on Finantsinspektsiooni
kasutada tema drandgemisel, kuid nende tulemusel ei tohi menetlustidhtacg enam peatuda.

Hindamisaega voib pikendada kuni 30 to6pdevani, kui omandaja iile ei teostata finantsjarelevalvet voi
kui omandaja iile teostab jirelevalvet kolmanda riigi finantsjarelevalve asutus (loige 3).

Paragrahvis sdtestatakse ka finantsjarelevalve asutuste vahelise koostod alused (loiked 4-6).
Finantsinspektsioon teeb olulise osaluse hindamisel koost6dd lepinguriigi finantsjdrelevalve asutusega,
kui omandaja on lepinguriigis tegevusloa saanud finantsasutus vdi muu finantsjirelevalve alla kuuluv
isik, lepinguriigis tegevusloa saanud finantsasutuse vdi muu finantsjérelevalve alla kuuluva isiku
emaettevotja voOi isik kelle kontrollitavaks driithinguks on teises liikmesriigis tegevusloa saanud
finantsasutus v0i muu finantsjérelevalve alla kuuluv isik. Koostdd raames konsulteerib
Finantsinspektsioon teiste finantsjérelevalve asutustega, edastades viivitamata {iksteisele kdik andmed,
mis on olulised hindamise 1dbi viimiseks.

Kui Finantsinspektsioonile on esitatud kaks voi enam ettepanekut osaluse omandamise voi suurendamise
kohta iihes ja samas finantsasutuses, tagab ta, et olenemata paragrahvis sitestatud menetlustihtaegadest,
koheldakse koiki omandajaid mittediskrimineerival viisil (16ige 7).

Paragrahvi 20 16ike 1 kohaselt on Finantsinspektsioonil digus médrata omandajale tdhtaeg, mille
jooksul ta peab olulist osalust omandama, seda suurendama voi muutma finantsasutuse kontrollitavaks
aritihinguks. Kehtivates finantssektori seadustes on selleks tidhtajaks juba varasemalt sidtestatud 12 kuud
ning Finantsinspektsioon vdib omandamiseks ette ndhtud téhtaega kiill pikendada, kuid eelndu kohaselt
ei tohi ka sellisel juhul omandamise tdhtaeg iiletada 12 kuud.

Loike 2 eesmirgiks on sétestada nn ‘“vaikimisi nousolek” osaluse omandamiseks. Kui
Finantsinspektsioon ei esita ette ndhtud menetlustihtaja jooksul keelavat ettekirjutust, voib omandaja
osalust omandada, seda suurendada ja muuta makseasutuse vOi e-raha asutuse kontrollitavaks
aritihinguks olenemata ka asjaolust, et Finantsinspektsioon pole 60 (+30) tdopédeva jooksul omandajale
iihtegi teadet omandamise otsuse kohta saatnud. Seega, kui Finantsinspektsioon ei esita menetlustéhtaja
jooksul omandamisele vastuvéidet, loetakse see heakskiidetuks. Viidatakse ka keelamiste alustele, kuna
Finantsinspektsioon vdib keelava otsuse tegemisel ldhtuda ainult hindamise kriteeriumitest ning neile
mittevastavusest.

Paragrahvis 21 sitestatakse keelamise alused, millest ldhtuvalt v&ib Finantsinspektsioon teha
ettekirjutuse olulise osaluse omandamise, selle suurendamise voi finantsasutuse kontrollitavaks
aritthinguks muutmise keelamise kohta. Ldike 1 kohaselt v3ib Finantsinspektsioon esitada omandajale
vastuvaite tiksnes juhul, kui ta ei vasta olulist osalust omavatele isikutele esitatavatele nduetele voi kui
omandaja ei ole ettendhtud téhtpdevaks Finantsinspektsioonile esitanud seaduses ette ndhtud voi
Finantsinspektsiooni poolt tdiendavalt ndutud andmeid ja dokumente. Samuti v3ib Finantsinspektsioon
teha keelava otsuse, kui omandaja poolt esitatud andmed ja dokumendid ei vasta digusaktidega sitestatud
nduetele voi need on ebadiged, eksitavad voi puudulikud voi kui esitatud andmete vdi dokumentide
alusel ei saa kdrvaldada Finantsinspektsiooni mdistlikku kahtlust omandamise ebasobivusest ning sellest,
et omandamine ei vasta kdesolevas seaduses sdtestatud nduetele voi kui teenuseosutaja muutuks
kolmandas riigis elava voi asuva isiku kontrollitavaks driithinguks ning selle isiku {ile ei teostata tema
elu- voi asukohariigis piisavat jarelevalvet voi kui nimetatud kolmanda riigi finantsjirelevalveasutus ei
saa teha Finantsinspektsiooniga koostddd (loike 1 punktid 1-4)

Loige 2 sétestab Finantsinspektsiooni kohustuse teavitada omandajat kirjalikult kahe to6péeva jooksul,
kui valminud hindamise alusel otsustatakse seista vastu kavandatavale omandamisele. Samuti tuleb
omandajat teavitada positiivsest otsusest. Sealjuures ei tohi menetlustdhtaega iiletada ning esitada tuleb
ka oma otsuse pohjendused.

Loike 3 kohaselt voib Finantsinspektsioon pérast olulise osaluse omandamist, selle suurendamist voi
teenuseosutaja kontrollitavaks driiihinguks muutmist teha ettekirjutuse, mille kohaselt loetakse osaluse
omandamine vdi teenuseosutaja kontrollitavaks ariithinguks muutmine seadusega vastuolus olevaks, kui
omandaja on esitanud eksitavaid andmeid voi dokumente voi valeandmeid voi —dokumente, olulist
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osalust omava aktsiondri vOi tema esindaja tegevus ohustab oluliselt teenuseosutaja kindlat ja
usaldusvaarset juhtimist voi kui ilmnevad muud keelamiste alustes nimetatud asjaolud. Eesmargiks on
viltida sitete dubleerimist ning piisab, kui viidata ainult keelamise alustele, kuna sellisel juhul on kaetud
ka kdik eelpool nimetatud asjaolud.

Ldike 4 kohaselt on Finantsinspektsioonil digus oma ettekirjutusega iga kord keelata vdi piirata
omandajal voi isikul, kes teenuseosutajas olulist osalust omab voi kelle kontrollitavaks &riiihinguks
teenuseosutaja on, teenuseosutajas hdidlediguse voi muude kontrolli vdimaldavate diguste teostamist, kui
esinevad kdesoleva paragrahvi 1dikes 1 voi 3 sitestatud asjaolud. Finantsinspektsioon voib teha
ettekirjutuse, olenemata kdesoleva paragrahvi 10ikes 1 v&i 3 sidtestatud ettekirjutuse tegemisest.
Finantsinspektsioon avalikustab ettekirjutuse oma veebilehel omandaja ndudmisel voi vajaduse korral
omal algatusel.

Loige 5 sitestab, et kui omandaja voi isik, kes omab teenuseosutajas olulist osalust voi kelle
kontrollitavaks dritihinguks teenuseosutaja on, on teises lepinguriigis registreeritud krediidiasutus,
fondivalitseja, investeerimisfond, investeerimisiithing, kindlustusandja, makseasutus, e-raha asutus, muu
finantsjérelevalve alla kuuluv isik voi eelnimetatud isikuga iihte konsolideerimisgruppi kuuluv isik,
teatab Finantsinspektsioon kéesoleva paragrahvi 16ikes 3 vOi 4 nimetatud ettekirjutuse tegemisest selle
lepinguriigi padevale finantsjarelevalve asutusele.

Laoige 6 tiapsustab, et kdesoleva paragrahvi 16igetes 1, 3 ja 4 sitestatud Finantsinspektsiooni ettekirjutuste
jargimine on kohustuslik ka teenuseosutajale, tema aktsiaraamatu pidajale vdi muule isikule, kes
korraldab hailediguste teostamist.

Paragrahvi 22 eesmirgiks on tipsustada, et isik ei omanda aktsiatega kaasnevat hééledigust ning
aktsiatega esindatud hddli ei arvata iildkoosoleku kvoorumisse, kui tehing on vastuolus
Finantsinspektsiooni ettekirjutusega, voi kui tehingust ei ole Finantsinspektsiooni kohaselt teavitatud voi
kui tildkoosoleku otsus on tehtud pidrast Finantsinspektsiooni poolt ette ndhtud omandamise tihtaja
moddumist voi enne, kui olulise osaluse omandamine on kidesoleva seaduse alusel lubatud. Kui 16ikes 1
nimetatud asjaolu(de) esinemisel arvati hddled {iildkoosoleku kvoorumisse ja need mojutasid
ildkoosoleku otsuse vastuvotmist, on tldkoosoleku otsus tithine. Avaldus iildkoosoleku tiihisuse
tuvastamiseks tuleb esitada kolme kuu jooksul iildkoosoleku otsuse vastuvtmisest arvates (ldige 3).
Sarnaselt 10ikega 3, kui teostati tehingust tulenevaid kontrolli voimaldavaid 6igusi, siis voib kohus
tunnistada sellise diguste teostamise tiihiseks, kui avaldus tithisuse tuvastamiseks on kohtule esitatud
kolme kuu jooksul diguste teostamisest arvates (16ige 4).

Paragrahv 23 on osaluse muutumisest teavitamise regulatsioon, mida kohaldatakse juhul, kui isik
kavatseb voorandada aktsiaid voi osasid ulatuses, millega ta kaotab olulise osaluse teenuseosutajas voi
viahendab oma osalust alla méiéra voi loobub kontrollist teenuseosutaja iile.

Loike 1 kohaselt, kui isik kavatseb voorandada aktsiaid ulatuses, millega ta kaotab olulise osaluse
teenuseosutajas voi vihendab oma osalust alla mone kdesoleva seaduse § 17 1dikes 1 nimetatud mééra
voi loobub kontrollist teenuseosutaja iile, peab ta kavatsusest Finantsinspektsiooni viivitamata teavitama,
ndidates teates dra tema omatavate, vodrandatavate ja pérast tehingut talle jaéivate aktsiate vodi osade arvu.

Laoike 2 kohaselt kohaldatakse 16ikes 1 sdtestatut ka juhul, kui isik kaotab mone muu siindmuse tottu voi
muu tehingu tulemusel kontrolli teenuseosutaja iile voi olulise osaluse teenuseosutajas voi tema osalus
viheneb alla mone kiesoleva seaduse § 17 16ikes 1 nimetatud médira. Sellisel juhul on isik kohustatud
parast olulise osaluse voi kontrolli kaotamisest vOi osaluse vdhenemisest teadasaamist viivitamata
teavitama Finantsinspektsiooni.

Loike 3 kohaselt on teenuseosutaja on kdesoleva seaduse § 17 1digetes 1 ja 2 ning kéesoleva paragrahvi

l1oigetes 1 ja 2 nimetatud tehingutest teadasaamise korral kohustatud sellest viivitamata teavitama
Finantsinspektsiooni.
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Loikega 4 sdtestatakse, et teenuseosutaja esitab koos majandusaasta aruandega Finantsinspektsioonile
andmed isikute kohta, kellel majandusaasta 16pu seisuga oli teenuseosutajas oluline osalus, ndidates dra
isikule kuuluva osaluse suuruse ja selle omamisega seotud asjaolud vastavalt kdesoleva seaduse §-dele 15
ja 17 ning véirtpaberituru seaduse §-dele 9, 10 ja 721,

Seaduse 4. peatiikk sitestab nduded teenuseosutaja juhtimisele ja tegevusele.
Paragrahv 24 sitestab iildised alused teenuseosutaja asukohale ja peakontorile.

Loike 1 kohaselt peavad Eestis driregistrisse kantud ja Finantsinspektsioonilt tegevusloa saanud
teenuseosutaja registrijirgne asukoht ja peakontor olema Eestis. Loike 2 jirgi peab teenuseosutaja
ithinguleping voi pohikiri kindlaks méédrama, et teenuseosutaja registrijirgne asukoht ja peakontor on
Eestis.

Finantsturul kehtib pShimote, et finantssektori ettevotja peamine tegevuskoht ja registrijargne asukoht
peavad olema samas liikmesriigis. Finantsjdrelevalve riigisisese diguse kujundamisel on arvestatud
kehtiva TsUS § 29 15ike 1 regulatsiooniga. Igas finantsvaldkonna eriseaduses ei ole eraldi vilja toodud,
et Eestis driregistrisse kantud ja Finantsinspektsioonilt tegevusloa saanud turuosalise juhatuse asukoht
ja peakontor peavad asuma Eestis.

Terminit ,,peakontor” Eesti diguses otseselt ei defineerita. Seda terminit kasutatakse laialdaselt nii
tavakeeles kui ka Euroopa Liidu Giguses. Naiteks juba 1989. a vastuvdetud Euroopa Noukogu 15.
detsembri 1989. a direktiivis 89/646/EU kehtestati ndue, et krediidiasutusel peab peakontor olemas
samas liikmesriigis, kus on registrijirgne asukoht. Lisaks finantssektori ettevotjate kohta kehtivatele
direktiividele kasutatakse terminit ,,peakontor” ka Noukogu miiruse (EU) nr 2157/2001, Euroopa
driiihingu (SE) pohikirja kohta (EUT L 294, 10.11.2001, Ik 1—21), pdhjenduspunktides ja artiklites 2,
7, 64, 69. Tulenevalt eelnimetatud mairuse artiklist 7 késitletakse Euroopa Liidu Noukogu méiruse
(EU) nr 2157/2001 ,,Euroopa #riiihingu (SE) pdhikirja kohta* rakendamise seaduse §-s 29 peakontori
asukohana juhatuse asukohta. Uuemas Eesti diguskirjanduses kisitletakse peakontorit kohana, kus
toimub &ritihingu juhtimine.

Peakontor on finantsvaldkonna ettevotja juhatuse fiiiisiline asukoht, kus tdidetakse valdkonna
Oigusaktides ettendhtud peamisi juhtimis- ja kontrollifunktsioone ning kus toimub finantsteenuste
osutamine, sh tagatakse kriitiliste funktsioonide jitkuvus. Finantssektoris ja ka vastavas EL
regulatsioonis laiemalt kasutusel olev mdiste ,,peakontor* on finantsjarelevalve subjekte reguleerivates
eriseadustes niisiis késitatav ,,juhatusena®, kelle asukoht peab langema kokku registreeritud asukohaga.
Kui on tegemist Eesti registrisse kantud driiihingust finantsjdrelevalve subjektiga, peab tema juhatus
asuma igal juhul Eestis ning TsUS-i muudatustest tulenevad leevendused juhatuse asukoha
regulatsioonis finantsjarelevalve subjektidele ei laiene.

Noue, et juhatuse asukoht oleks seotud konkreetse jirelevalvesubjekti asukohaga, tuleneb paljuski
Euroopa Liidu digusest. Finantssektoris tegutseva ettevotja asukoha regulatsioonil ei ole tdhtsust mitte
ainult tavapérases lihingudiguslikus tdhenduses, vaid see on otseselt seotud majandushaldusdigusega,
s.h. muude oluliste terminitega (nditeks ,,varipank™) ning finantssektori ettevOtjate iile jarelevalve
teostamisega. Tulenevalt kapitali ja teenuste vaba liikumise pShimottest, kehtib finantssektori
ettevotjatele Euroopa Liidus iihtse tegevusloa reziim (nn Euroopa pass). Finantsjarelevalveasutus annab
tegevusloa oma riigis vastavasse registrisse (driregistrisse) kantud ettevotjale. Kui ettevotjale on
paritoluriigis antud vélja tegevusluba, v0ib ta seaduses nimetatud teenuseid osutada teises litkmesriigis,
ilma vastuvGtva riigi padevalt jarelevalveasutuselt luba taotlemata - péritoluriigi jarelevalveasutus
teostab jéarelevalvet ka ettevdtja poolt teises lepinguriigis asutatud filiaali ja piiritileselt osutatavate
teenuste {ile. Euroopa Liidu diguse kohaselt on péritoluriik liikkmesriik, kus on ettevotja registrijargne
asukoht ja asub ettevGtja peakontor. Peakontori asukoha kriteerium on oluline finantsvaldkonna
ettevotja teises litkmesriigis asuvate tegevuskohtade, s.o filiaalide kindlaksmédramisel ja kolmandates
ritkides asuvate finantsvaldkonna ettevdtjate Euroopa Liidus asuvate tegevuskohtade, s.o filiaalide
kindlaks méadramisel.
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Paragrahv 25 sitestab nouded ja protsessi, mida tuleb jargida, kui teenuseosutaja kavatseb teenust
osutada vilisriigis kas teenuse piirililese osutamise voi filiaali asutamise kaudu. Vilisriigina moistetakse
kéesoleva paragrahvi tdhenduses igat riiki, mis ei ole Eesti. Lisaks, kuivord kéesoleva seaduse
reguleerimisalas on enamjaolt digitaalse loomuga teenused voi turundatakse nimetatud teenuseid tihti
ka teistes riikides, siis moistet ,.teises riigis tegutsemine* tuleb igakordselt osutatava teenuse pohjal
analiiisida vihemalt (kuid mitte ainult) seda, kas teenuseosutaja osutab teises riigis teenust piisivalt, mis
nduaks ka vilisriigi dridiguse normistiku sétete kohaselt filiaali asutamist teises teises riigis (sh kas
teenust osutatakse piisivalt; vt analoogia korras driseadustiku § 384 1diget 1) ning kas nimetatud
valisriigis eeldab osutatav teenus tegevusluba voi finantsjéarelevalvet.

Loike 1 kohaselt tuleb juhul, kui tegevusloa saanud teenuseosutaja soovib tegutseda vilisriigis,
sealhulgas asutada vilisriigis filiaal voi osutada vilisriigis piirililest teenust, teenuseosutajal esitada
Finantsinspektsioonile sellekohane avaldus ning sama loike 1 punktides 1-4 nimetatud andmed ja
dokumendid. Esitada tuleb:
= selle vilisriigi nimi, kus kavatsetakse filiaal asutada vGi piirililest teenust osutada
(edaspidi sihtriik) (punkt 1);
= tegevuskava, mis sisaldab andmeid koigi sihtriigis osutatavate teenuste kohta, ja kdesoleva
seaduse § 33 l1oikes 5 nimetatud teavitus, kui seoses filiaali asutamise voi teenuste piiriiilese
osutamisega antakse sihtriigis tegevusi voi tooiilesandeid edasi kolmandale isikule (punkt 2);
= filiaali asutamise korral filiaali asukoha aadress sihtriigis, organisatsioonilise struktuuri
kirjeldus ning juhtimise eest vastutavate isikute nimed ja isikukoodid voi nende puudumise
korral stinniajad ja elukohad (punkt 3);
= filiaali asutamise korral kéesoleva seaduse §-s 8 sétestatud nduetele vastav ériplaan filiaalina
sihtriigis tegutsemise kohta vastavad filiaali sise-eeskirjad ning filiaalis rakendatav
raamatupidamise sise-eeskiri (punkt 4).

Loike 2 kohaselt tuleb Idikes 1 nimetatud andmed ja dokumendid esitada eesti keeles, ning
Finantsinspektsiooni ndudmisel tuleb lisada ka vandetolgi tdlge selle riigi ametlikku keelde voi iihte
ametlikest keeltest, kus teenuseosutaja soovib filiaali asutada. Site pohineb suuresti MERAS § 25 16ikel
3.

Loike 3 jargi tuleb Finantsinspektsioonil teha {ihe kuu jooksul otsus kdigi ndutud andmete ja
dokumentide saamisest arvates, millega Finantsinspektsioon kas kiidab heaks vdi keelab teenuseosutajal
sihtriigis filiaali asutamise voi teenuse piirililese osutamise (vastavalt punktid 1 ja 2). Sama paragrahvi
loike 4 jirgi teeb Finantsinspektsioon otsuse viivitamata teenuseosutajale teatavaks.

Loike 5 punktides 1-4 on nimetatud asjaolud, mille tuvastamisel on Finantsinspektsioonil digus
keelduda filiaali asutamisest vOi teenuse piiriilese osutamisest. Nende hulka kuuluvad teenuseosutaja
finantsseisundi, organisatsioonilise iilesehituse voi muude voimaluste ebapiisavus nimetatud teenuste
osutamiseks sihtriigis (punkt 1), kui esitatud tegevuskava rakendamine voib kahjustada klientide huve,
teenuseosutaja finantsseisundit voi tegevuse usaldusvéérsust (punkt 2), kui esitatud dokumendid on
ebadiged vOi ei vasta kdesolevas seaduses sidtestatud nduetele (punkt 3), voi kui tegevuskava
rakendamine v3ib olla seotud rahapesu voi terrorismi rahastamisega voi selle katsega voi suurendab
selliseid riske (punkt 4). Antud 15ige pohineb enamjaolt MERAS §-il 27.

Loike 6 jargi kohustub teenuseosutaja teavitama Finantsinspektsioonile enne sihtriigis tegevuse
alustamist kuupéeva, millal filiaal sihtriigis teenust osutama asub.

Ldike 7 alusel kohustub teenuseosutaja viivitamata teavitama Finantsinspektsiooni kui sama paragrahvi
1dikes 1 nimetatud andmetes vOi dokumentides on toimunud muudatusi. Eelduslikult tuleb
Finantsinspektsiooni teavitada ennetavalt, st vihemalt {iks kuu enne muudatuste rakendumist, kuid kui
see ei ole voimalik, tuleks muudatustest teavitada viivitamata.

Loike 8 kohaselt tuleb teenuseosutajal uue filiaali asutamiseks esitada Finantsinspektsioonile avaldus
ning asjakohased sama paragrahvi 16ikes 1 nimetatud andmete ja dokumentide tdiendused. Uue filiaali
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asutamisele kohaldatakse sama paragrahvi 10ikes 2-7 sitestatut ehk samasugust protsessi nagu juba
olemasoleva filiaali asutamisel.

Paragrahvis 26 on sétestatud juhtorgani liikkmetele esitatavad nduded, mis peavad vastama sobivuse ja
nduetele vastavuse (nn fit&proper) tingimustele nagu on sitestatud ka teiste finantsturu osaliste puhul.
Sobivuse ja nduetele vastavuse kriteeriumid on kisitletavad Pohiseaduse § 29 sitestatud tegevusala,
elukutse ja todkoha vaba valiku pohidiguse piiranguna. Sarnaselt teiste finantsturul tegutsevate
ettevotjatega, esitatakse teenuseosutaja juhtorgani liikmetele korgendatud nduded vdrreldes muude
ettevotluse valdkondadega. Teenuseosutaja juhtorgani nduetele vastavusele tuleb erilist tdhelepanu
pOorata ning viia juhtorgani liikmete kogenematusest, ebakompetentsusest, halvast mainest vms
asjaoludest tingitud vdimalik kahju klientidele miinimumini. Juhtorgani liikmetele esitatavatele
nduetele vastavus on ka tegevusloa andmise iiheks eelduseks, mis tdhendab, et jarelevalveasutus hindab
enne tegevusloa viljastamist, kas &ritthingu juhtorgani liige on sobiv ja vastab seaduses sétestatud
nduetele. Nouetele mittevastavus voib olla tegevusloa andmisest keeldumise vdi tegevusloa kehtetuks
tunnistamise aluseks.

Loige 1 sisaldab selle kahes punktis finantsjarelevalvesubjektidele kohaldatavat iildklauslit, mille
kohaselt voib teenuseosutaja juhtorgani litkmeks valida voi méérata vaid isiku, kellel on selleks
vajalikud teadmised, oskused, kogemused, haridus, kutsealane sobivus, laitmatu drialane maine ning
kellel on vajalikus mahus aega oma tdoiilesannete tditmiseks vastaval ametikohal. Nimetatud
aspektidele sobivust hindab Finantsinspektsioon eeskitt loa taotlemisel aga ka juhtorgani litkme
vahetumisel parast tegevusloa véljastamist.

Loike 2 punktid 1-5 nimetavad teenuse osutamise aspektid, millest juhtorgani liilkmed peaksid olema
teadlikud ja varasema ettevotluskogemuse jooksul kokku puutunud.

Loige 3 tipsustab 16ikes 1 mérgitud ,,laitmatu drialase maine* kriteeriumit, mille kuus punkti loetlevad
juhud, mil juhtorgani liikme mainet ei saa eelduslikult pidada laitmatuks, sh (kuid mitte ainult) juhul kui
tema tegevus on kaasa toonud finantsjédrelevalve poolt tegevusloa kehtetuks tunnistamise, kui tema
suhtes on kohaldatud tegutsemiskeeldu voi ettevotluskeeldu, voi kui Finantsinspektsioonile on esitatud
valeinformatsiooni voi jaetud oluline informatsioon esitamata.

Sarnaselt mitmetele teistele finantsjdrelevalvesubjekte késitlevatele seadustele on kéesoleva seaduse
moistes teenuseosutaja juhtimisel vajalik rakendada vdhemalt nn nelja silma pohimdtet, millest
tulenevalt on kehtestatud ndue, et juhatuses peab olema viahemalt kaks liiget (16ige 4).

Loike 5 kohaselt on teenuseosutaja juhtorganite litkmed ja toGtajad kohustatud tegutsema nendelt
oodatava ettendgelikkuse ja kompetentsusega ning vastavalt nende ametikohale esitatavatele nouetele,
lahtudes teenuseosutaja ja tema klientide huvidest. Teenuseosutaja tagab, et tema dritegevuse protsessis
osalevatel todtajatel on todiilesannete tiitmiseks vajalikud teadmised, oskused ja kogemused.

Loige 6 sitestab, et teenuseosutaja maérab sise-eeskirjas juhtorganite liikmete ja todtajate teadmiste,
oskuste ja kogemuste taseme, mis on vajalik teenuseosutaja organisatsioonis ameti- vdi tookohtadel
iilesannete tditmiseks. Teadmiste ja padevuse taseme méadramisel arvestatakse ameti- voi tookohaga
seotud iilesannete tditmiseks vajalikku kvalifikatsiooni ja ametialast kogemust.

Loike 7 kohaselt on teenuseosutaja juhtorganite litkmed ja to6tajad kohustatud seadma teenuseosutaja
ning tema klientide majanduslikud huvid korgemale oma isiklikest majanduslikest huvidest. Lisaks on
teenuseosutaja juhtorganite liikmed ja tootajad kohustatud tagama majandustegevuseks vajalike
finantsvahendite pideva olemasolu, osutama teenuseid digusparaselt, piisava asjatundlikkuse, tdpsuse ja
hoolikusega ning andma kliendile nduetekohast teavet pakutavate vdi vahendavate teenuste kohta.

Loike 8 jirgi peavad teenuseosutaja juhtorganite liikmed tagama, et teenuseosutaja organisatsiooniline
struktuur on ldbipaistev ja selgelt méddratud vastutusaladega ning kehtestatud on riskide tuvastamise,
modtmise, juhtimise, pideva jélgimise ja nendest raporteerimise protseduurid, mis on teenuseosutaja
tegevuse laadi, ulatust ja keerukuse astet arvestades piisavad ja proportsionaalsed.
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Loige 9 sidtestab, et teenuseosutaja juhtorganite litkmed on kohustatud regulaarselt {ile vaatama
kdesoleva seaduse alusel kehtestatud eeskirjad ja muud protseduurireeglid, hindama nende
tulemuslikkust ning rakendama asjakohaseid meetmeid puuduste kdrvaldamiseks.

Laige 10 kohustab teenuseosutaja juhtkonda kehtestama asjakohase korra ja menetlused, et tagada tohus
ja usaldusvédidrne juhtimine, sealhulgas iilesannete lahusus, talitluspidevus ja huvide konfliktide
véltimine, ja teostab jérelevalvet nende rakendamise iile, tehes seda turu usaldusvéérsust ja klientide
huve toetaval viisil.

Loige 11 tdpsustab tootaja moiste, mis kidesoleva seaduse tihenduses on teenuseosutaja heaks
toolepingu voi muu voladigusliku lepingu alusel t66d tegev fliisiline isik, kelle todiilesannete hulka
kuuluvad teenuseosutaja nimel teenuse osutamisega seotud tegevused, sealhulgas teenuseosutja
esindamine voi teenuseosutaja juhtimine voi kontrollimine.

Loige 12 sdtestab valdkonna eest vastutavale ministrile volitusnormi, mis lubab nimetatud ministril
kehtestada madrusega nduded teenuseosutaja juhtorganite liikmete ja tootajate erialastele teadmistele,
oskustele ning kogemustele.

Paragrahv 27 sitestab selle, millest peab valitud audiitor vdi teenuseosutaja juhtorgani liige nd uut
tooandjat teavitama, kes omakorda teavitab sellest Finantsinspektsiooni. Eeltoodu tugineb
rahvusvaheliselt tunnustatud pohimottel, mille kohaselt kannavad finantssektori ettevotja usaldusvéérse
ja kindla juhtimise eest vastutust ettevotja ja selle aktsionirid (v0i asjakohasel juhul osanikud). Samuti
sitestatakse, et juhtide voi audiitorite nimetamisest tuleb eelnevalt teavitada ka Finantsinspektsiooni.
Jarelevalveasutusel peab olema vdimalus hinnata isiku sobivust ja nduetele vastavust enne tema valimist
vOi médramist.

Sama paragrahvi ldigete 5-7 kohaselt on Finantsinspektsioonil digus nduda teenuseosutaja juhtorgani
litkkmete tagasikutsumist. Sarnased sétted on analoogsed teistes finantsturgu reguleerivates seadustes
sdtestatuga. Arvestades finantssektori ettevdtjate kindla ja usaldusvéddrse juhtimise olulisust
tsiviilkdibes, on antud avalikkuse kaitse huvidest ldhtuvalt jarelevalveasutusele laialdased volitused
ettevotja privaatautonoomiasse sekkumisel sellisel juhul, kui juhtorgani liige ei vasta seaduses sétestatud
noduetele, kui isik on esitanud enda valimise voi médramisega seoses valeandmeid voi kui isiku tegevus
on ndidanud, et ta ei sobi teenuseosutaja juhtorgani litkkmeks (1dige S). Loikes 6 on sitestatud, et kui
teenuseosutaja ei tdida Finantsinspektsiooni ettekirjutust juhi tagasikutsumise kohta, voib
Finantsinspektsioon nouda juhtorgani liikme tagasikutsumist kohtu kaudu voi tunnistada tegevusloa
kehtetuks. Loikega 7 on ette ndhtud erisite tagasikutsutud ndukogu liikme puhuks, mille kohaselt vdib
uue noukogu liikkme médrata kohus Finantsinspektsiooni, juhatuse, ndukogu, osaniku voi aktsionéri
ndudel, ning nimetatud ndukogu liikme volitused kestavad kuni uue noukogu litkme valimiseni
iildkoosoleku poolt.

Paragrahvis 28 késitletakse juhtorgani litkmete ja tootajate tasustamisele kohalduvaid pohimotteid.
Nimetatud paragrahvi neljas punktis on loetletud pShimdtted, millele peab vastama tdotajate ja
juhtorgani liikmete tasustamine ning nendele antavate hiivede ja soodustuste madramise alused.
Sealhulgas peab juhtorgani litkmete ja toGtajate tasustamise pohimdtted voi tooga kaasnevate hiivede
médramise alused olema selged ja lébipaistvad ning kooskolas usaldusvéérse ja tohusa riskide juhtimise
pohimotetega, teenuseosutaja pikaajaliste huvidega ning mitte soodustama iileméaraste riskide votmist
(punkt 1), tasustamine peab ldhtuma teenuseosutaja dristrateegiast, vaartustest ja majandustulemustest
(punkt 2), saadavad tasud voi hiived peavad olema proportsionaalsed teenuseosutaja tegevuse laadi ja
ulatusega ning tasu voi hiive saaja vastutusvaldkonnaga (punkt 3), ning viimaks peavad tasustamise voi
hiivede andmise pohimotted hdlmama huvide konflikti maandamise voi valtimise meetmeid (punkt 4).

Paragrahvis 29 sitestatakse, millised protseduurireeglid ehk sise-eeskirjad peab teenuseosutaja
kehtestama. Sise-eeskiri on pohiline ja peamine dokument, kus organisatsioonilised
toimimismehhanismid peavad kirjas olema ning mis peab tagama teenuseosutaja tegevuse vastavuse
Oigusaktidele ja teenuseosutaja juhtorganite otsustele (16ige 1). Tdiendavalt sidtestatakse, et ndutav on
mitte iiksnes sise-eeskirjade olemasolu, vaid ka nende jiatkuv ning {ihetaoline rakendamine
teenuseosutaja koikidel juhtimistasanditel. Samuti sdtestatakse, et sise-eeskirju tuleb pidevalt
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kaasajastada (16ige 2). Analoogiline séte on ka teiste finantssektori ettevotjate tegevust reguleerivates
seadustes.

Loike 3 ecesmirk on tipsustada sama paragrahvi I1digetes 1 ja 2 sitestatut ning loetleda, millised
protseduurid ja tegevused peavad olema teenuseosutaja sise-eeskirjaga hdlmatud. Nende alla kuuluvad:

= asutusesisese teabe ja dokumentide litkumise kord (punkt 1), teenuse osutamise kord (punkt
2), huvide konflikti viltimise kirjeldus (punkt 5), jne. Vorreldes teiste finantssektoris
tegutsevate ettevotjatega on kdesoleva seaduse puhul erilist réhku pandud punktile 11, mille
jargi peab sise-ceskiri kisitlema ka sisemisi protseduurireegleid teenuseosutaja tegevust
reguleerivates Oigusaktides kehtestatud kohustuste rikkumise voi voimaliku rikkumise kohta
teavituste vastuvotmiseks ja tooOtlemiseks ning selle tagajargede korvaldamiseks. Lisaks
eelnevale médratakse sise-eeskirjas veel tehingute ja toimingute tegemise kord teenuseosutaja
nimel ja arvel ning klientide nimel ja arvel (punkt 3);

= tOOtajate t6O- vOi ametiiilesanded, alluvussuhted, aruandlusahelad, aruannete esitamise
protseduur ja diguste delegeerimine, sétestades funktsioonide lahususe teenuseosutaja nimel
kohustuste votmisel, teenuste kajastamisel raamatupidamises ja aruannetes ning riskide
hindamisel (punkt 4);

= teenuse osutamisega seotud tegevuste edasiandmise kord (punkt 6);

= registripidamise, andmekogude pidamise ja andmete kiitlemise kord (punkt 7);

= sisemised protseduurireeglid, millega méadratakse kasutatavate infotehnoloogiaalaste ning
klientide vara hoidmise siisteemide turvalisus ning nende regulaarne kontrollimine (punkt 8);
sisekontrolli siisteemi toimimise kord, vastavuskontrolli ja riskijuhtimise reeglid ning nende
rakendamise kord (punkt 9);

= sisemised protseduurireeglid rahvusvahelise sanktsiooni seaduse alusel kehtestatud
rahvusvaheliste sanktsioonide rakendamiseks ning rahapesu ja terrorismi rahastamise
tokestamise seaduse rakendamiseks ning nende tditmise kontrollimise sisekontrollieeskirjad
(punkt 10);

= sisemised protseduurireeglid teenuseosutaja tegevust reguleerivates digusaktides kehtestatud
kohustuste rikkumise voi voimaliku rikkumise kohta teavituste vastuvotmiseks, tootlemiseks ja
edastamiseks ning tagajiargedega tegelemiseks (punkt 11);

= turvaintsidentide viljaselgitamise ja lahendamise ning nende suhtes meetmete rakendamise
kord, sealhulgas intsidentidest teatamise kord, ning oluliste operatsiooni- ja turvaintsidentide
avastamise ja klassifitseerimise menetlus (punkt 12);

= tundlikele andmetele juurdepéésu registreerimise, seire, jalgimise ja piiramise kord (punkt 13);

= talitluspidevuse tagamise kord, sealhulgas nende plaanide asjakohasuse ja tdohususe regulaarse
katsetamise ja ldbivaatamise menetlus(punkt 14);

= raamatupidamise sise-eeskirjad (punkt 15);

= filiaalide olemasolu korral kohase tegevuse nduetele vastavuse kontrollimise kord (punkt 16);

= kliendi kaebuste lahendamise kord (punkt 17).

Loike 4 kohaselt peavad krediidipShise iihisrahastusteenuse osutaja sise-eeskirjad olema lisaks
kdesolevas paragrahvis nimetatud nduetele kooskodlas ka vastutustundliku laenamise pohimottega.
Vastutustundliku laenamise pohimdtte rakendamisel tuleks ldhtuda krediidiandjate ja —vahendajate
seaduse 6. peatiikis sétestatust.

Kuna kdesoleva seaduse tdhenduses on teenuseosutaja ndol tegemist iisna uudse ettevotlusvaldkonnaga,
siis on sétestatud loikes 5 volitusnorm valdkonna eest vastutava ministri midrusega tdpsemate nduete
kehtestamiseks teenuseosutaja sise-eeskirjadele.

Paragrahv 30 sitestab nduded sisekontrolli funktsiooni ja andmete séilitamise kohta. Rahvusvaheliselt
tunnustatud pohimotete kohaselt on sisekontrolli funktsioon kdikehdlmav, mis muuhulgas sisaldab
siseauditi funktsiooni. Siseauditi teostaja peamiseks iilesandeks on seirata ning hinnata kriitiliste
protsesside ja siisteemide toimimist. Siseauditi funktsiooni teostaja ei saa hinnata (auditeerida) selle
funktsiooni toimimist, mida ta ise teostab (nd enesckontrolli risk, huvide konflikt). Sama
pohimote kehtib ka selles osas, et siseauditi funktsiooni teostaja (siseaudiitor) ei tohiks
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osaleda eelnimetatud sise-eeskirjade valjatootamisel, kuivord hiljem ta peab auditeerima sisekontrolli
siisteemi toimimist, mille Giheks osaks on ka erinevad sise-eeskirjad.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutajas olema loodud ja toimiv sisekontrolli siisteem, mille eesmérk on
tagada teenuseosutaja tegevuse vastavus sise-eeskirjadele, digusaktidele ja teenuseosutaja juhtorganite
vastuvoetud otsustele, ning teenuseosutaja otsuste vastuvotmine usaldusvdirse ja nouetekohase
informatsiooni alusel.

Loigete 2 ja 3 kohaselt peab teenuseosutaja kehtestama ja rakendama oOiguslikud, tehnilised ja
organisatsioonilised meetmed sdltumatu vastavuskontrolli teostamiseks. Vastavuskontrolli teostab
teenuseosutaja juhatuse poolt médratud vastutava tootaja voi muu isik, kellega solmitakse kirjalikus
vormis leping.

Loike 4 jargi peab vastavuskontroll tagama sama 16ike kolmes punktis toodud tegevuste ja iilesannete
taitmist. Sealhulgas peab vastavuskontroll tagama, et regulaarselt kontrollitakse teenuseosutaja, selle
juhtide ja tootajate tegevuse vastavust digusaktidele, Finantsinspektsiooni ettekirjutustele, juhtorganite
otsustele, sise-eeskirjadele, teenuseosutaja sOlmitud lepingutele ja heale tavale ning hinnatakse
teenuseosutajas kehtestatud sise-eeskirjade ja otsuste vastavust digusaktidele ning teenuseosutaja
kohustuste tditmisel esinevate puuduste kdrvaldamiseks voetud meetmete sobivust ja tulemuslikkust
(punkt 1); et teenuse osutamise eest vastutavaid isikuid ndustatakse kédesolevas seaduses sétestatud
kohustuste tditmisega seotud kiisimustes (punkt 2) ning et teenuseosutaja juhatusele esitatakse
regulaarselt aruandeid (punkt 3).

Lodike 5 kohaselt peab teenuseosutaja sdltumatu vastavuskontrolli teostamiseks kehtestama sise-
eeskirjadega tegevuspdhimotted ja reeglid seadusest tulenevate kohustuste tditmata jatmise digusriskide
ning nendega seonduvate muude riskide tuvastamiseks, maandamiseks vo0i viltimiseks seoses
klientidele teenuste osutamisega. Nimetatud pohimotteid ja reegleid nimetatakse samas paragrahvis
edaspidi tegevuspShimoteteks. Needsamad pohimdtted peavad Finantsinspektsioonil véimaldama
efektiivselt tdita ka jirelevalveiilesandeid (1oige 6).

Loike 7 jargi ei tohi vastavuskontrolli teostaja tegeleda teenuste osutamisega ega tegevusega, mille iile
ta jarelevalvet teostab, vilja arvatud juhul, kui teenuseosutaja on vdimeline tdendama, et arvestades
tema tegevuse laadi, ulatust ja keerukusastet, ei ole nimetatud kohustus proportsionaalne ja et
vastavuskontrolli iilesannete tditmine on ka ilma kdnealuseid kohustusi tditmata tegelikkuses tulemuslik.
Antud keelu eesmirk on {iihelt poolt viltida huvide konflikti ning teiselt poolt on suunatud selle
kindlustamisele, et vastavuskontrolli teostajal oleks piisavalt aega ja vahendeid oma (pShi)funktsiooni
taitmiseks.

Loike 8 kohaselt ei tohi vastavuskontrolli teostaja tasustamise alused ja kord ohustada tema
objektiivsust.

Laoike 9 jargi on vastavuskontrolli teostaja kohustatud talle teenuseosutaja kohta teatavaks saanud teabe,
mis osutab teenuseosutaja digusrikkumisele voi klientide huvide kahjustamisele, viivitamata edastama
teenuseosutaja juhtidele.

Loike 10 jérgi kohustub teenuseosutaja tagama sisekontrolli ja vastavuskontrolli teostajale koik nende
iilesannete tditmiseks vajalikud oOigused, tootingimused ja juurdepddsu kogu vajalikule teabele,
sealhulgas 0iguse saada selgitusi ning teavet teenuseosutaja juhtidelt ja tootajatelt ning jélgida avastatud
puuduste korvaldamist ja tehtud ettepanekute tditmist.

Paragrahv 31 sidtestab teenuscosutaja tootaja kohustuse Finantsinspektsiooni teavitada.
Finansinspektsiooni teavitamise vajadus tekib eeskétt juhul, kui to6tajale saavad ilmsiks asjaolud, mille
tagajdrg on vOi vOib olla teenuseosutaja tegevust reguleerivate Gigusaktide oluline voi korduv
rikkumine, vOi kui teenuseosutaja juhtorgani liige voi td6taja on tekitanud voi voib tekitada olulist
varalist kahju teenuseosutajale voi tema klientidele (ldige 1).
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To6taja kaitse kord on tdpsustatud sama paragrahvi 16ikes 2, mille kohaselt ei riku teenuseosutaja to6taja
vOi muu teenuseosutaja tegevusega seotud kolmas isik Finantsinspektsiooni teavitamisega talle
Oigusakti vdi lepinguga pandud andmete saladuses hoidmise kohustust (1dige 2). Tegemist on viitega
Euroopa Parlamendi ja ja ndukogu direktiivile (EL) 2019/1937, 23. oktoober 2019, liidu diguse
rikkumisest teavitavate isikute kaitse kohta (ELT L 305, 26.11.2019, 1k 17—56), mille eesmérk on
kaitsta neid rikkumisest teavitajaid, kes on ise seotud finantsteenuste osutamisega (vt ka direktiivi
artikkel 2 punkti 1(a)(ii)).

Loike 3 jérgi kehtestab teenuseosutaja oma tdotajatele kdesolevas seaduses sitestatud noduete
rikkumisest teavitamise korra, mis voimaldab soltumatut digusrikkumisest teavitamist.

Ldige 4 sitestab volitusnormi, millega vdib valdkonna eest vastutav minister mdidrusega niha ette
tdpsemad alused nouete rikkumisest teavitamise kohta.

Paragrahv 32 késitleb andmete siilitamist.

Vastavalt 1dikele 1 kohustub teenuseosutaja sdilitama kiesolevas seaduses sétestatud andmeid viie aasta
jooksul muutumatuna ja Finantsinspektsioonile kittesaadavana, kui Finantsinspektsioon ei ole
kehtestanud teistsugust tdhtaega voi kui seaduses ei ole sétestatud pikemat tihtaega. Nimetatud
viiecaastane tdhtaeg rakendub teenuseosutajale ka siis, kui Finantsinspektsioon nduab, et pérast
teenuseosutajale viljastatud tegevusloa 1dppemist tuleb teenuseosutajal andmeid sdilitada muutumatuna
ja finantsjarelevalvele kéttesaadavana viie aasta jooksul (l1dige 3).

Loige 2 késitleb kohustust sdilitada teenuse osutamise lepingust tulenevaid teenuseosutaja ja kliendi
Oiguseid ja kohustusi vOi teenuse osutamise tingimusi vdhemalt kuni teenuse osutamisega seotud
kliendisuhte kestuse 16puni. Lepingutingimuste séilitamise kohustuslikkus peaks ennetama vdimalikke
vastuolusid ja vaidlusi, kui vihemalt teenuseosutaja kui iiks lepingupool on kohustatud alles hoidma
lepingut, mille alusel teenust kliendile osutatakse. Kui teenuseosutaja osutab teenuseid vastavalt oma
tiiliptingimustele, siis kohustub teenuseosutaja sdilitama koiki versioone tiiliptingimustest juhul, kui
nimetatud tingimusi on muudetud kliendisuhte kestuse ajal.

Dokumentide siilitamise kohta tasub mérkida, et muudest seadustest voib tulla kohustus siilitada teatud
andmeid ja dokumente kauem kui kéesoleva seaduse §-s 32 margitud. Naiiteks
raamatupidamisdokumente tuleb siilitada seitse aastat raamatupidamise seaduse alusel ning rahapesu ja
terrorismi rahastamise tokestamise regulatsioon nouab teenuseosutajalt kui finantseerimisasutuselt
hoolsusmeetmete kohaldamiseks kogutud andmete sidilitamist viis aastat parast kliendiga drisuhte
16ppemist.

Paragrahv 33 sétestab teenuse edasiandmise tingimused. Teenuseosutaja vdib oma tegevust edasi anda
kolmandale isikule ainult juhul, kui kolmandal isikul on olemas vastav tegevusluba, kui
Finantsinspektsiooni on sellest teavitatud ning kui teenuseosutaja kliendi voi jarelevalveasutuse jaoks ei
toimu teenuse edasiandmisega olulisi muudatusi (loetletud ldoike 1 punktides 1-8). Sealjuures on
tegevuse edasiandmisel oluline, et teenuseosutaja tegevusi ei anta edasi sellisel viisil, mis takistab
teenuseosutaja sisekontrolli voi jarelevalve toimimist ning et teenuse edasiandmine oleks igakiilgselt
vajalik (16ige 2).

Loike 1 punktide 1-8 alusel on teenuseosutajal oma kohustuste paremaks tditmiseks Gigus teenuse
osutamisega seotud tegevusi edasi anda kolmandale isikule (tegevuse edasiandmine), kui:
= tegevuse edasiandmisega ei delegeeri juhtorgani litkmed oma vastutust vdi tegevuse
edasiandmine ei kahjusta muul viisil klientide huve ning teenuseosutaja jadb tegevuse
edasiandmise korral tdielikult vastutavaks edasiantud tegevuse nduetekohase tiitmise eest;
= tegevuse edasiandmine ei takista teenuseosutaja tegevust ja tema kohustuste tditmist vajalikul
tasemel ega vihenda teenuse osutamise kvaliteeti;
= isikul, kellele tegevused edasi antakse, on vajalikud teadmised ja oskused ning ta on vGimeline
neid kohustusi tditma;
= teenuseosutaja suhted klientidega ja kohustused klientide ees ei muutu tegevuse edasiandmise
tottu;
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= tegevuse edasiandmine ei pohjusta olukorda, kus teenuseosutaja ei tegele reaalselt temale edasi
antud teenuse osutamisega;

= tegevuse edasiandmine ei tiithista ega muuda mis tahes muid tingimusi, mille alusel
teenuseosutajale tegevusluba anti;

= tegevuste edasiandmisel votab teenuseosutaja tarvitusele kdik meetmed, et viltida tdiendavaid
operatsioonilisi riske;

= operatsiooniliste funktsioonide edasiandmine ei mojuta sise- ja vastavuskontrolli kvaliteeti ega
toimimist ning Finantsinspektsiooni vdimalusi finantsjérelevalve teostamisel.

Loike 3 jérgi tuleb tegevuse edasiandmise korral hinnata, kas isik, kellele tegevus edasi antakse, on
edasiantud tegevuseks pédev ja sobiv. Loike 4 kohaselt on teenuseosutajal digus saada teavet edasiantud
tegevuse kohta ja anda kohustuslikke juhiseid sellele, kellele tegevus on edasi antud.

Loike 5 jirgi tuleb teenuseosutajal enne tegevuse edasiandmist Finantsinspektsiooni teavitada.
Teavituse eesmirk on anda Finantsinspektsioonile digus hinnata, kas isik, kellele tegevus edasi antakse,
vastab kdesoleva paragrahvi loikes 6 ning muudes sama seadusega kehtestatud nduetele.

Laike 6 kohaselt on Finantsinspektsioonil digus teha ettekirjutus, millega ndutakse konkreetsele isikule
teenuseosutajaga seotud tegevuse voi iilesande edasiandmise 10petamist voi kdigi teenuseosutaja poolt
kolmandate isikutega solmitud tegevuste voi tilesannete edasiandmise lepingute 10petamist, kui:

1) kolmandal isikul puudub kidesolevas seaduses sitestatud teenuste osutamiseks vdi iilesannete
tegemiseks vajalik kvalifikatsioon;

2) rikutakse teenuseosutaja klientide OGigustatud huve vOi on sellise rikkumise oht;
3) kolmanda riigi finantsjarelevalve asutusel, kes teostab jérelevalvet kolmanda riigi isiku iile, ei ole

oiguslikku alust vOi vOimalusi Finantsinspektsiooniga koost6o tegemiseks;
4) kolmas isik, kellele kdesoleva seaduse tdhenduses teenuse osutamine on edasi antud, ei vasta vihemalt
samavadrsetele nduetele, mis on ette ndhtud kdesoleva seadusega;

5) rikutakse kéesolevas seaduses sitestatud muid tingimusi.

Loige 7 sdtestab erisuse krediidipShise tihisrahastusteenuse osutamisele, kui pakutakse tarbijakrediiti.
Nimetatud teenusepakkujaga seotud tegevuste edasiandmisele kohaldatakse laenude vahendamise osas
krediidiandjate ja —vahendajate seaduse §-is 46 krediidivahendaja kohta sétestatut, kui kdesolevas
seaduses ei ole sétestatud teisiti.

Paragrahv 34 sitestab huvide konflikti maandamise ja véltimise nduded.

Loike 1 kohaselt tuleb teenuseosutajal kehtestada huvide konflikti maandamise ja véiltimise kord, milles
sdtestatakse Siguslikud, tehnilised ja organisatsioonilised meetmed, arvestades teenuseosutaja tegevuse
laadi ja ulatust.

Loike 2 jargi rakendab teenuseosutaja huvide konflikti maandamise ja véltimise korda, et tuvastada,
maandada ja vOoimaluse korral viltida teenuse osutamisel teenuseosutaja sisest huvide konflikti, huvide
konflikti teenuse osutaja ja tema iile kontrolli teostava isiku vahel, teenuse osutaja ja tema klientide
vahel ning klientide omavahelisi huvide konflikte. Sdte pdhineb EL iihisrahastusmdiruse artiklil 8
punktil 4, mida on laiendatud ka teistele seadusega hdlmatud teenuseosutajatele. Huvide konflikti
maandamist tuleks silmas pidada ka finantsvahendusplatvormi haldamise puhul (§ 39).

Loike 3 kohaselt peab teenuseosutaja huvide konflikti maandamise kord muuhulgas (st vihemalt aga
mitte ainult) hGlmama:

1) iga teenuse vOi tegevusega seotud asjaolusid, millest tuleneb voi voib tuleneda huvide konflikt voi
mis toovad kaasa klientide huvide kahjustamise olulise riski;

2) meetmeid, mida tuleb rakendada huvide konflikti lahendamiseks.

3) seda, kuidas potentsiaalsetest voi tegelikest huvide konflikti olukordadest kliente teavitatakse.
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Paragrahv 35 kisitleb teenuseosutaja voi temaga seotud isikute osalemist investeerimisprojektides.
Kuivord sellises olukorras voib tekkida samuti huvide konflikt, siis tuleks kdesolevat paragrahvi vaadata
koosmdjus §-ga 34 iilal.

Loike 1 kohaselt voivad teenuseosutaja juhtorgani liikkmed ja todtajad ning teenuseosutajas olulist
osalust omavad isikud voi mis tahes isikud, kes otseselt vdi kaudselt on kontrolli kaudu nendega seotud,
teenuseostuja vahendusel pakutavates investeerimisprojektides osaleda iiksnes juhul, kui teenuseosutaja
veebilehel avalikustatakse informatsioon eelnimetatud isikute investeerimishuvi vdi osaluste kohta, ja
kui teenuseostaja tagab, et eelnimetatud isikute investeeringud tehakse samadel tingimustel teiste
investoritega ja eelnimetatud isikutele ei voimaldata sooduskohtlemist, eelisjuurdepddsu teabele voi
muid hiivesid voi eeliseid vorreldes muude investoritega (punktid 1 ja 2).

Laoike 2 kohaselt ei voi eelmises 10ikes nimetatud isikud omada ega omandada finantsilist huvi rahastuse
taotleja dritegevuses muul viisil kui osaledes investeerimisprojektis, mis on teenuseosutaja kaudu
avalikult kéttesaadav. Séte pohineb EL iihisrahastusmééruse artikli 8 punktil 1, mida on laiendatud ka
teistele seadusega holmatud teenuseosutajatele.

Paragrahv 36 sitestab teenuseosutajale keelu maksta vdi anda voi saada tasu, allahindlust voi
mitterahalist hiive investori korralduse suunamise eest konkreetse investeerimisinstrumendi pakkumise
juurde enda finantsvahendusplatvormil voi kolmanda osapoole platvormil. Nimetatud keeluga
soovitakse tagada, et teenuseosutaja ei suunaks investoreid mingi konkreetse investeerimisinstrumendi
pakkumise juurde voi muul moel ei eelistaks iiht pakkumist teisele. Samas ei ole selle séttega vélistatud
teatud objektiivsete kategooriate (nt uued pakkumised) loomine.

Paragrahv 37 sitestab (makse)konto avamise kohustuse ning sellest Finantsinspektsiooni teavitamise.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutaja avama maksekonto krediidiasutuses, e-raha asutuses voi
makseasutuses, mis on asutatud Eestis voi teises lepinguriigis, mis osutab Eestis teenuseid piiriiileselt
vOi mis on asutanud Eestis filiaali. Nimetatud kohustus pohineb sellel, et nii jarelevalveasutusel kui ka
vastavuskontrolli teostajal peaks olema vdimalik saada iilevaade selle kohta, kus (st millistel kontodel)
ja mis mahus hoitakse teenuseosutaja kontodel investorite rahalisi vahendeid. Sama kohaldatakse ka
virtuaalvéiringu rahakottidele, kui teenuseosutaja votab vastu virtuaalvédringuid véi muud raha, mida
tavapdraselt maksekontodel ei hoiustata (loige 3).

Loigete 2 ja 4 kohaselt tuleb teenuseosutajal esitada teavet koigi tema nimel avatud maksekontode ja
muude kontode (vt sama paragrahvi lg-t 3) ning teavitama Finantsinspektsiooni, kui avatakse tdiendav
konto vai kui kontodega seotud andmed muutuvad.

Paragrahv 38 Kkisitleb eriotstarbelise {iksuse kasutamist teenuseosutaja majandustegevuses.
Eriotstarbeline iiksus on juriidiline isik, mis on loodud teatavate kitsamate voi ajutiste eesmarkide
tditmiseks ja finantsriski, maksu- vOi regulatiivse riski eraldamiseks, sageli vairtpaberistamise
vahendusettevote voi iiksus, mille ainsaks eesmérgiks on véértpaberistamine Euroopa Keskpanga
madruse (EL) nr 1075/2013 artikli 1 16ike 2 tdhenduses.

Nimetatud paragrahv pohineb samasisulisel EL iihisrahastusmédaruse artikli 4 punktil 5. Paragrahvi
sonastuse kohaselt on teenuseosutajal, kes osutab iihisrahastusteenust ning eelnimetatud teenuse
osutamiseks eriotstarbelist iksust, digus kasutada eriotstarbelist {iksust ithe mittelikviidse voi jagamatu
instrumendi pakkumiseks ja kanda eriotstarbelisele iiksusele iile iihe investeerimisprojektiga seotud
vara. Nimetatud piirang peaks tagama, et iihisrahastusteenuse osutaja kasutaks vaid iiht eriotstarbelist
iiksust iihe mittelikviidse vOi jagamatu instrumendi pakkumiseks ning ei kannaks nimetatud
eriotstarbelisele iiksusele rohkem vara, kui see, mis on seotud lihe investeerimisprojektiga.

Paragrahv 39 sitestab erinduded finantsvahendusplatvormile (mdiste kohta vt ka § 5 Ig 3 selgitusi).
Finantsvahendusplatvormile sitestatud nduded on teataval médral sarnased véartpaberituru seaduses
sdtestatud reguleeritud turu regulatsiooniga, kuid need on kdesolevas seaduses esitatud lihtsustatud
kujul, arvestades investeerimisinstrumentide ja vadrtpaberite erinevusi.
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Loéike 1 jiargi kohustub teenuseosutaja, kes haldab finantsvahendusplatvormi, kehtestama sise-
eeskirjadega tiapsed diguslikud, tehnilised ja organisatsioonilised meetmed ja rakendab neid, et tuvastada
ja maandada platvormiga seotud Oigus- ja  korrapdrase toimimise riske. Kuivord
finantsvahendusplatvormi ndol on tegemist uudse tehnoloogilise lahendusega, millel on vdimalik
kaubelda (senireguleerimata) finantsinstrumentidega, siis on oluline, et teenuseosutaja, kes finants-
vahendusplatvormi haldab, oleks eelnevalt kehtestanud sise-eeskirjad, millega maandatakse platvormi
toimimisega kaasnevaid riske.

Loike 2 jiargi tuleb teenuseosutajal rakendada meetmeid, et wusaldusvédrselt hallata
finantsvahendusplatvormi korraldamiseks kasutatava infotehnoloogilise siisteemi voi muu tehingute
tegemist vahendava ja andmeid salvestava siisteemi tehnilisi toiminguid ning toime tulla siisteemide
riketega. Sisuliselt on tegemist sama paragrahvi esimese 10ike tdpsustusega, mis puudutab finants-
vahendusplatvormi spetsiifiliselt tehnoloogilist poolt.

Ldige 3 kohustab teenuseosutajat kehtestama finantsvahendusplatvormil ldbipaistvalt ja iihetaoliselt
kohaldatavad reeglid, millega tagatakse investeerimisinstrumentide ja virtuaalvadringute diglane ning
korrapdrane omandamine ja voOorandamine finantsvahendusplatvormi ning tehingute tditmine
objektiivsete kriteeriumide alusel.

Loike 4 jargi tuleb teenuseosutajal rakendada meetmeid, et tagada tema siisteemides tdidetud tehingute
tohus ja digeaegne lopuleviimine.

Loike 5 jargi peab teenuseosutaja tagama finantsvahendusplatvormil korrapiraseks toimimiseks
piisavate finantsvahendite pideva olemasolu, vottes arvesse finantsvahendusplatvormil tehtavate
tehingute laadi ja mahtu ning finantsvahendusplatvormi toimimist mdjutavate riskide ulatust ja taset.

Loike 6 kohaselt ei vOi teenuseosutaja iihelgi enda hallataval finantsvahendusplatvormil tiita oma arvel
kliendi korraldusi ega kaubelda oma arvel ostu- ja miiligihuvide sobitamisel. Oma arvel kauplemisena
ostu- ja miiligihuvide sobitamisel mdeldakse tehingut, mille téitja asub ostja ja miiiija vahele sellisel
viisil, et ei vita ostu- ja miiligitehingu samaaegsel tditmisel tururiski ning tehing tehakse hinnaga, mille
arvelt tehingu téitja ei saa kasu ega kahju, vilja arvatud eelnevalt avaldatud vahendus-, teenus- voi muu
tasu (16ige 7).

Loigete 8 ja 9 kohaselt tuleb finantsvahendusplatvormi haldaval teenuseosutajal rakendada igakiilgseid
meetmeid, et tagada finantsvahendusplatvormi tehingute tegemise siisteemi tookindlus, piisav voimsus
korralduste ja sonumite tippmahtudega toimetulekuks, korrapirane toimimine pingelises olukorras ning
tehingute kiinniseid ja -piirméérasid iiletavate vai selgelt ekslike korralduste tagasiliikkamine. Eelneva
kindlustamiseks on vajalik siisteeme igakiilgselt testida, et veenduda siisteemide vastavuses eeltoodud
nduetega, ning ette ndha plaan, mis tagab teenuste jatkuvust siisteemi torgete korral.

Loikes 10 on ette ndhtud volitusnorm vastava valdkonna ministri jaoks, kes v3ib kehtestada madarusega
tdpsemad nouded finantsvahendusplatvormil tehingute tegemise kohta.

Seaduse S. peatiikk kehtestab nduded teenuse osutamisele ja rahastuse taotlemisele.
Paragrahv 40 kehtestab {ildnduded teenuse osutamisele.

Loikes 1 tidpsustatakse teenuse osutamise nduded, mis kohalduvad standardsena koikidele
teenuseosutajatele. Punktiga 1 kehtestatakse kohustus, et teenuseosutaja peab teenuse osutamisel
tegutsema lahtuvalt kliendi huvist ja Gigusaktides esitatud nSuetest, teenuse keerukusastmele vastava
hoolsuse ning teenuseosutajalt eeldatava ettendgelikkuse ja paddevusega ning jargima oma sise-eeskirju.
Punkti 2 kohaselt peab teenuseosutaja tagama teenuse osutamisega seotud asjaolude, sealhulgas
investeerimisinstrumendi pakkumise kohta ajakohase, selge, tdese, tapse ja tiieliku teabe avalikustamise
ning tegema selle iihetaoliselt kittesaadavaks kdikidele klientidele. Téieliku teabe all mdeldakse mh ka
sellist teavet, mis seondub investeerimisinstrumendiga ka kaudselt, nt on kdimas sama
investeerimisprojektiga seotud {ihisrahastuskampaaniad korraga voi jargemddda mitmel erineval
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platvormil ehk raha kaasatakse {ihe vGi mitme seotud projekti osas erinevatest kohtadest. Eelnev info
vOib mojutada investeerimisotsust, mistottu on oluline, et selline teave oleks investoritele kittesaadav.
Punkti 3 kohaselt peab teenusecosutaja teavitama klienti piisavalt teenuse olemusest ja sellega
seonduvatest riskidest. Punkt 4 kohustab teenuseosutajat hoidma ja kaitsma kliendi raha ja sellega
sarnaseid vahendeid, mis on antud teenuseosutajale hoiule vdi tema kasutusse. Punkti 5 kohaselt peab
teenuseosutaja andma kliendile regulaarselt teavet teenuse osutamisest. Punktides 6-9 on sitestatud
iildised teabe avalikustamise ja klientide teavitamise pohimotted; sealhulgas tuleb teenuseosutajal
kliente teavitada teenuste eest vOetavatest tasudest, potentsiaalsetest voi tegelikest huvide konflikti
situatsioonidest ning asjakohasel juhul ka juhtorgani liitkmete ja to6tajate kui ka olulist osalust omavate
isikute osalusest investeerimis-projektides.

Punkti 9 kohaselt peab teenuseosutaja registreerima ja sdilitama teenuse osutamisel kogutud ja
kdesoleva seadusega ning selle alusel kehtestatud digusaktidega registreerimiseks ning sdilitamiseks
noutud andmeid. Andmete kogumise kohta vt tdpsemalt kdesoleva seaduse 9. peatiikis sitestatut. Punkt
10 paneb teenuseosutajale kohustuse lahendada kliendi kaebus seoses teenuse osutamisega voimalikult
kiiresti ja ldbipaistvalt. Punkti 11 kohaselt peab teenuseosutaja tagama oma tegevuseks vajalike
finantsvahendite pideva olemasolu. Viimaks, punkti 12 jirgi tuleb teenuseosutajal rakendada teenuse
osutamisel iihetaoliseid reegleid ning mitte diskrimineerima kliente voi klientide gruppe, kellele teenust
osutatakse voi kellele teenuse osutamisest keeldutakse.

Loige 2 tipsustab iildiseid tegevusndoudeid investeerimisinstrumendi vahendajatele. Punkti 1 kohaselt
on investeerimisinstrumendi vahendaja kohustatud avaldama {ihetaolisel viisil nouded
finantsvahendusplatvormil v6i muul viisil avaldatavate investeerimisprojektide kirjeldusele, et tagada
investoritele nende vorreldavus. Punkti 2 kohaselt peab investeerimisinstrumendi vahendaja hindama
teenuse ja investeerimisinstrumendi asjakohasust investorile ning selle tarvis kindlaks tegema investori
kogemuse finantsturul tegutsemiseks ja teadlikkuse finantsturust, vottes investori liigitamisel aluseks
kdesoleva seaduse §-s 47 sidtestatut. Punkt 3 kehtestab kohustuse, et investeerimisinstrumendi
vahendaja peab moistma investoritele pakutavate investeerimisinstrumentide omadusi, hindama
investeerimisinstrumendi sihtrithma arvesse vottes selliste investeerimisinstrumentide vastavust
investori vajadustele ja pakkuma vdi soovitama investeerimisinstrumente iiksnes siis, kui see on
kooskdlas investori huvidega. Punkti 4 kohaselt peab investeerimisinstrumendi vahendaja tagama, et
tema vahendatav investeerimisinstrument vastab selle instrumendi kindlaks médratud sihtriihma
kuuluvate 10ppklientide vajadustele vastavalt klientide liigitusele, investeerimisinstrumendi
turustamisstrateegia vastab sihtriihmale ja investeerimisinstrumenti turustatakse iiksnes sellele
sihtrithmale. Punkt 5 kohustab investeerimisinstrumendi vahendajat mitte jatma avalikustamata olulist
infot rahastuse taotleja tegevuse kohta, mis on temale teada ja mis vdib potentsiaalselt mdjutada
investeerimisotsuse tegemist. Vt siinkohal § 40 1dike 1 punktis 2 tdieliku teabe kohta selgitatut.
Nimetatud teabe avalikustamine holmab ka teisi kdesolevas 10ikes nimetatud andmeid, sh ka punktis 7
ja 8 sdtestatut, kuivord teenuseosutaja peaks eeskitt tegutsema investorite huvides ning avalikustama
temale teadaolevaid andmeid, kui nendel v&ib olla kahjulik mdju investori poolt investeeringu
tegemisele.

Punkt 6 kohustab investeerimisinstrumendi vahendajat tditma investori korralduse parimal viisil
vastavalt kdesolevas seaduses ja selle alusel kehtestatud digusaktides sétestatule. Punkti 7 kohaselt tuleb
investeerimisinstrumendi vahendajal kontrollida rahastuse taotleja makse- voi krediidivoimelisust ning
kontrollida, et rahastuse taotleja juhtorgani liikmed on laitmatu &rialase mainega ja nende tegevus
rahastuse taotleja juhtidena vastab usaldusvédrse juhtimise pohimotetele (punkt 8). Kui rahastuse
taotleja on fiilisiline isik, siis tuleb 1dhtuda krediidivaldkonnas ettendhtud krediidivoimelisuse hindamise
nduetest. Samuti sétestab kdesoleva seaduse § 2 Ig 10, et krediidipShise tihisrahastusteenuse osutaja
peab tarbijale krediidi vahendamisel /.../ jdrgima krediidiandjate ja -vahendajate seaduse §-des 47—
53! sitestatut. Teisisdnu tuleb investeerimisinstrumendi vahendajal rahastuse taotlejat kliendiks vottes
kontrollida, et rahastuse taotleja suudaks tagasi maksta investeerimisprojektiga voetud volakohustusi
ning et tema juhtorganite litkkmed on laitmatu drialase mainega ja nende tegevus juhtorganite liikmetena
on usaldusvéarne.

Samuti tdpsustab 16ige 3, et kui paragrahvi 16ike 2 punktis 7 nimetatud rahastuse taotleja on fiilisiline

isik, kellele vahendatakse kéesoleva seaduse § 3 10ike 1 punktis 2 nimetatud investeerimisinstrumenti,
kohaldatakse krediidivdimelisuse hindamise korral krediidiandjate ja —vahendajate seaduse 6. peatiikis
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ja vdladigusseaduse §-is 4034 sitestatut, kui kiiesolevas seaduses ei ole sitestatud teisti. Viidatud KAV Si
peatiikk kehtestab nduded muuhulgas krediidi vahendamisele, krediiditoimiku pidamisele, tarbija
krediidivoimelisuse hindamisele ja tarbija poolt esitatud teabe kontrollimisele. Lisaks tuleb ldhtuda ka
krediidivaldkonnas vastutustundliku laenamisele kehtestatud iildnduetega, sh jirgida VOS §-is 403*
sdtestatud ndudeid vastutustundliku laecnamise pohimotte rakendamise kohta.

Loige 4 sitestab, millist teavet peab teenuseosutaja andma kliendi noudmisel. Selliseks infoks on
teenuseosutajas olulist osalust omavate isikute ja nende osaluse suuruse kohta teenuseosutajas aktsia-
vOi osakapitalis (punkt 1); teenuseosutaja juriidilise vormi ning organisatsioonilise iilesehituse kohta
(punkt 2); teenuseosutaja juhtide kohta, sealhulgas ees- ja perekonnanimi, isikukood voi selle
puudumisel slinniaeg, hariduse kirjeldus, viimase viie aasta t60- ja ametikohtade tdielik loetelu (punkt
3); teenuseosutaja juhatuse litkmete iilesannete kohta teenuseosutajas (punkt 4); osutatavate teenuste
kohta (punkt 5). Ldikes 4 mérgitud teabe avaldamise vormi tépsustatakse sama paragrahvi léikes 7,
mille kohaselt tuleb kliendile tema nGudmisel esitada 16ikes 4 toodud teave piisival andmekandjal.

Loike 5 kohaselt vOib teenuseosutaja kasutada oma kliendi nimel otsustusdigust seoses kliendi
korralduste tditmise kriteeriumidega, avaldades kliendile otsustusdiguse tdpse meetodi ja kriteeriumid
ning vottes kdik vajalikud meetmed kliendi jaoks parima vdimaliku tulemuse saamiseks. Sarnaselt
sellele on ka EL iihisrahastusmaéruse artikli 3 16ike 4 teises 16igus sétestatud, et ,,iihisrahastusteenuse
osutajad, kes pakuvad individuaalset laenuportfelli valitsemist, peavad jargima investorite esitatud
parameetreid ja votma koik vajalikud meetmed, et saavutada investorite jaoks parim vdimalik tulemus.
Uhisrahastusteenuse osutajad avalikustavad investoritele otsustusprotsessi, mille alusel tdidetakse
investori enda drandgemisel antud volitusi.

Laige 6 kohustab teenuseosutajat votma meetmeid, kui rahastuse taotleja ei tee vajalikku koost6dd voi
ei anna investeerimispakkumise koostamiseks vajaminevat teavet. Selle kohaselt keeldub teenuseosutaja
lepingu sO0lmimisest v3i peab 16petama solmitud lepingu moistliku aja jooksul, kui rahastuse taotleja ei
avalda kidesoleva seaduse § 45 kohaselt teenuseosutajale investeerimisprojekti kohta ndutud andmeid
vOi ei tdida rahastuse taotlejale pandud kohustusi vastavalt kdesoleva seaduse §-le 41.

Loige 8 sitestab, et kogenud investorile ei kohaldata teenuse osutamisel jairgmisi paragrahve 47 ja 48.
Nimetatud paragrahvides on kéisitletud vastavalt asjakohasuse hindamist (§ 47) ja lepingueelset
jarelemotlemisaega (§ 48). Eeltoodu on vajalik eeskétt teenuseosutaja mdistliku halduskoormuse
sdilitamiseks. Samuti vGimaldab see kogenud investoril viltida pidevat asjakohasuse hindamist, kuivord
kogenud investorina késitatakse juba finantsturu kutselist osalist.

Paragrahv 41 kehtestab iildnduded rahastuse taotlejale. Punkti 1 kohaselt on rahastuse taotleja
kohustatud tegema teenuseosutajaga koostood ja esitama teenuseosutajale andmed, mis on vajalikud
teenuse osutamiseks ja teenuseosutajale kidesolevast seadusest voi muust digusaktist tulenevate nduete
tditmiseks. Punkti 2 kohaselt peab rahastuse taotleja koostama ja esitama teenuseosutajale
finantsvahendusplatvormil voi muul viisil avaldatava investeerimisprojekti kirjelduse, mis vastab
kiesoleva seaduse § 45 ja selle alusel kehtestatud nouetele. Punkti 3 kohaselt on rahastuse taotlejal
kohustus avaldada pohiteabedokument ise, kui rahastuse taotleja on investeerimisinstrumendi pakkuja.
Nimetatud 10ige kohaldub rahastuse taotlejale, kes pakub endaga seotud investeerimisinstrumente.
Antud punkt kohaldub ka juriidilisest isikutest rahastuse taotlejatele, kes annavad vélja enda (ithinguga)
seotud investeerimisinstrumendi.

Paragrahv 42 kehtestab spetsiifilised teabe avalikustamise nduded nii kdikidele teenuseosutajatele kui
ka spetsiifiliselt investeerimisinstrumentide vahendajale.

Laoikes 1 on nimetatud andmed ja dokumendid, mida teenuseosutaja peab avalikustama oma veebilehel
nelja kuu jooksul majandusaasta 16ppemisest arvates. Nende hulka kuuluvad majandusaasta aruanne
ning iilevaade teenuseosutaja 10ppenud majandusaasta majandustegevuse tulemuste kohta. Nimetatud
iilevaade peaks andma voimaluse objektiivselt hinnata teenuseosutaja majandustegevust eeskatt selles
osas, mis puudutab bilansiviliseid andmeid, sealhulgas (kuid mitte ainult): klientide arv, vahendatud
investeerimisinstrumentide voi asjakohasel juhul virtuaalvaaringute pakkumiste kogumaht. Tegemist ei
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ole kinnise loeteluga, st teenuseosutaja voib lisada muid andmeid ja teavet, mis annab investorile
vOimaluse teha informeeritud investeerimisotsus.

Loige 2 sitestab teabe avalikustamise erinduded investeerimisinstrumentide vahendajale punktides 1-5.

Laige 3 tipsustab sama paragrahvi esimest ja teist 1diget selles osas, et nendes nimetatud teave tuleb
esitada iga investeerimisinstrumendi liigi v3i kdesolevas seaduses nimetatud teenuse 10ikes eraldi.

Laikes 4 on sitestatud valdkonna eest vastutava ministri digus kehtestada méaérusega avalikustamisele
kuuluvate andmete loetelu, aruannete vormid ja koostamise metoodika ning avalikustamise tdhtacgade
tdpsemad nouded.

Paragrahvis 43 on ette ndhtud erinduded teenuseosutajale, kes pakub virtuaalvddringu voi
investeerimisinstrumendi raha vastu vahetamise teenust. Kéesoleva paragrahvi sitted pdhinevad MiCA
ettepanekul, kuid paragrahvis sisalduvad neli 1diget on suunatud spetsiifiliselt ka tdna toimivate
teenustega kaasnevate probleemide (eeskétt ebadige hinnateabe edastamine) lahendamisele.

Loike 1 kohaselt tuleb teenuseosutajal, kes vdoimaldab investeerimisinstrumendi voi virtuaalvéadringu
vahetamist raha vastu, avalikustada investeerimisinstrumendi v3i virtuaalvaédringu hinna voi metoodika,
mille alusel investeerimisinstrumendi voi virtuaalvddringu hind on kujunenud. Teisisonu tuleb
teenuseosutajal 1ahtuda kindlast etteméératud hinnast voi avalikustada metoodika voi valem, mille alusel
on kujunenud hind, millega investeerimisinstrumenti voi virtuaalvaaringut 16puks kliendile miitiakse voi
nimetatud instrumente neilt ostetakse.

Loike 2 kohaselt tuleb kliendi korraldus téita selle hinnaga, mis on kehtiv kliendi korralduse saamise
ajal. See 16ige puudutab eelkdige korraldusi, milles on soovitus tdita tehing turuhinnaga, ning mida tuleb
teenuseosutajal ka kasutada tehingu tiitmisel, mitte ldhtuda oma dranidgemisest instrumendi hinna
madramisel.

Loike 3 jargi tuleb virtuaalvaaringu teenuse osutajal avaldada klientidele teavet korralduste ja tehingute
kohta, sealhulgas tehingu esemeks olnud virtuaalvidringu koguse ja hinna kohta. Nimetatud teabe
avaldamiskohustuse all moeldakse teabe avalikustamist piisivalt ja regulaarselt ning vihemalt teenuse
osutamise kohas, sh teenuseosutaja veebilehel voi rakenduses, mille abil voimaldatakse investoril
tehinguid teha.

Paragrahvis 44 on sitestatud ildised teabe avalikustamise nouded. Paragrahvi ndol on tegemist
iildnormiga, milles sisalduvad nduded kohalduvad investeerimisinstrumendi vahendajale, eeskitt
ithisrahastusteenuse osutajale.

Laike 1 kohaselt tuleb investeerimisinstrumendi vahendajal avalikustada oma veebilehel vihemalt sama
16ike punktides 1-9 nimetatud teave. Selle alla kuuluvad investeerimisega seotud {ildiste riskide kirjeldus
ja hoiatus investeerimisega kaasnevate riskide kohta (punkt 1), iileskutse hinnata konkreetse
investeerimisprojektiga seotud riske investori jaoks soltuvalt tema majanduslikust olukorrast ja pidada
enne investeerimisotsuse tegemist vajadusel ndu vastava ala spetsialistiga (punkt 2), tehingute tegemise
protsessi ja tasude kirjeldus (punkt 3), teavet platvormil tehtud tehingute hindade kohta vastavalt
kdesoleva seaduse §-is 46 sitestatule (punkt 4), investorite vahendite hoidmise ja investeeringute iile
arvestuse pidamise kirjeldus (punkt 5), informatsiooni selle kohta, millised on teenuseosutaja pdhilised
tehingupartnerid (punkt 6), hoiatus selle kohta, et teenuseosutaja kédsutusse antud vahendeid ei tagata
Tagatisfondi poolt ja nimetatud vahendite suhtes ei kohaldata védrtpaberituru seaduses sitestatud
investorikaitse noudeid (punkt 7), ning kirjelduse investoritele kaasnevatest digustest ja kohustustest
koos teenuse kasutus- ja muude tingimustega (punkt 8) ning asjakohasel juhul ka teave makseteenuste
pakkumise tingimuste kohta, sealhulgas ka juhul kui makseteenuseid ei paku teenuseosutaja ise (punkt
9).
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Loike 2 kohaselt ei v0i teenuseosutaja rohutada investeerimisinstrumendi omandamisest saadavat
voimalikku tulu, kui samaaegselt ja samas kohas ei viidata selgelt sellise vahendite paigutamisega
seotud riskidele, sealhulgas investeeritud vahendite kaotamise riskile. Sama 16ike teine lause tapsustab
eeltoodut ning mérgib, et eelnimetatud riskid tuleb esitada vordvédrselt ja samal kujul muu infoga, st
investeeringust saadavat voOimalikku tulu. Sitte eesmirk on tagada, et investoril oleks
investeerimisotsuse tegemisel voimalik arvesse votta kdiki investeeringu tegemisel asjakohaseid
faktoreid, sealhulgas olla teadlik ka riskidest, mis vastava rahapaigutusega kaasnevad.

Laike 3 jérgi ei tohi investeerimisprojekti kohta avalikustatav teave anda niilist tagatist investeeringu
tulususe voi viljamaksete kohta ega sisaldada ennustusi voi prognoose finantstulemuste kohta, vottes
arvesse kiesolevas seaduses investeerimisprojekti tootluse garanteerimise kohta sétestatut. Sitte
eesmirk on tagada, et investoritele (sh potentsiaalsetele investoritele) ei antaks garantiid investeeringu
tootlikkuse kohta, kui see ei ole garanteeritud — sama kehtib ka investorile edastatavas teabes, mis
puudutab ennustusi ja prognoose finantstulemuste kohta. Nimetatud piirangud on samasisulised
investeerimisfondide seaduse § 80 ldikes 3 sétestatuga, mille kohaselt ei tohi anda tagatist fondi tulususe
kohta, kui see ei ole garanteeritud. Kdesolevat 10iget tuleb vaadata koosmdjus kéesoleva seaduse § 47
lg-tega 5-7.

Loige 4 sitestab teenuseosutaja-poolse teavitamiskohustuse oma klientidele voi avalikult veebilehe
vahendusel sellisel juhul, kui teenuseosutaja ise on makseraskustes voi tema suhtes on algatatud
saneerimis- vOi pankrotimenetlus vd0i muu sarnane menetlus. Viimase osa puhul on modeldud
maksejouetusega seotud menetlusi, mis vdivad teistes riikides kanda teistsuguseid nimetusi, kuid on
sisult sarnased samas loikes toodud eestikeelsete vastetega.

Paragrahv 45 kisitleb investeerimisprojekti kohta avalikustatavat teavet. Tegemist on keskse teabe
avalikustamise paragrahviga, millest tuleb juhinduda nii investeerimisinstrumendi vahendajal kui ka
rahastuse taotlejal igal juhul, kui investeerimisprojekti pakutakse.

Loike 1 kohaselt tuleb investeerimisinstrumendi vahendajal voi rahastuse taotlejal avalikustada
viahemalt sama Ioike punktides 1-3 nimetatud investeerimisprojektiga seotud teave. Teave tuleb
avalikustada investeerimisinstrumendi vahendajal vOi rahastuse taotlejal olenevalt sellest, kumb
investeerimisinstrumendi pakkumist korraldab.

Punkti 1 kohaselt tuleb esitada investeerimisprojekti pdhiteabedokument vastavalt kidesoleva seaduse
§-s 51 sitestatule. Pohiteabedokumendi kohta vt 1dhemalt § 51 selgitusi.

Punkti 2 jirgi tuleb lisaks eeltoodule esitada asjakohasel juhul teave selle kohta, et
investeerimisinstrumendi  pakkumine ei ole registreeritud Finantsinspektsioonis v0i muu
finantsjarelevalve asutuse juures. Pakkumise registreerimiskohustuse kohta vt lahemalt § 54 selgitusi.

Punkti 3 kohaselt soovitakse tagada selgus investorite jaoks, millised on vdimalikud kaasnevad kulud,
millega investeeringut tehes arvestama peab. Investorile peab olema selge, kui tema investeeringute
arvelt kaetakse mistahes kulusid. Sonastuses on vilja toodud ka muud toimingud véi kulud, mistottu on
teenuseosutajal kohustus vilja tuua ja kirjeldada ka need tasud, mis ei ldhe rahastuse taotlejaga seotud
vaidluste vOi volgade sissendudmisega seotud kulude alla. Néiteks on praktikas juhtumeid, kus
ihisrahastusteenuse osutajad katavad investorite investeeringute arvelt muid kulusid ja seega
ammendava loetelu kehtestamine ei ole moistlik, kuivord ei tagaks investorite kaitse eesmarki. Punkti 3
raames esitatud kulud peavad olema pohjendatud ja vastama reaalselt tehtud kulutustele.
Sissendudmiskulud peaksid olema iildjuhul seotud konkreetse investeeringuga.

Loike 2 jérgi tuleb investeerimisinstrumentide vahendajal voi rahastuse taotlejal teavitada viivitamata
investoreid, kes on teinud oferdi voi avaldanud huvi investeerimisinstrumendi pakkumise vastu, igast
olulisest muutusest pohiteabedokumendis. Nimetatud teavitamiskohustus laieneb igale muutusele, mille
suhtes investoril v0ib olla dratuntav huvi voi mis voib mdjutada investeerimisotsuse tegemist (vt ka §
52 1g-te 1-5 selgitusi).
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Loige 3 sdtestab, et investeerimisinstrumendi pakkuja avalikustab oma veebilehel
investeerimisinstrumendiga seotud riskide suurenemise vOi realiseerumise kohta teavituse, kui
pohiteabedokumendis kajastatud tulusus voi lubatud intressimdir ei vasta tegelikkusele voi kui on
tdendoline, et investeerimisinstrumendi pakkujal vdi muul kohustatud isikul ei ole voimalik
kokkulepitud téhtajaks investorile tasuda pohiteabedokumendis sisalduvat investeeringu tulusust voi
lubatud intressimééra (punkt 1), kui rahastuse taotleja ei ole ette ndhtud ajaks krediiti tagasi maksnud
(punkt 2), véi kui rahastuse taotleja on makseraskustes voi tema suhtes on algatatud saneerimis- voi
pankrotimenetlus vdi muu sarnane menetlus (punkt 3).

Loige 4 tiapsustab eelmises 16ikes sétestatut selles osas, mis puudutab teavituse ajalisi ja sisulisi ndudeid.
Nimelt tuleb riskide suurenemise voi realiseerumise teavitus avalikustada esimesel voimalusel, kuid
hiljemalt iithe t66pédeva jooksul, kui realiseeruvad samas ldikes toodud asjaolud. Teavitus ise peab
sisaldama jargmist teavet: investeerimisprojekti nime voi selle puudumisel seda identifitseeriv tunnus
(punkt 1), teavituse aluseks olevate asjaolude kirjeldust (punkt 2), voimalusi riskide korvaldamise voi
vihendamise kohta (punkt 3) ning kui see on asjakohane, siis selliste kulude selge kirjeldus, kus
investorite investeeringute arvelt kaetakse rahastuse taotlejaga seotud vaidlused voi mida kasutatakse
laenude voi volgade sissendudmiseks voi muude toimingute voi kulude katmiseks (punkt 4). Punktiga
4 soovitakse tagada selgus investorite jaoks. Investorile peab olema selge, kui tema investeeringute
arvelt kaetakse mistahes kulusid.

Laoike 5 kohaselt on tiihine selline kokkulepe, mille kohaselt kaetakse investorite investeeringute arvelt
vaidluste lahendamisega ning laenude voi volgade sissendudmisega kaasnevaid kulusid rohkem kui 25
protsendi ulatuses. Loikes nimetatud 25-protsendiline méiér on sellisena kehtestatud kahel pdhjusel.
Esiteks, iihest kiiljest on pdhjendatud, et investorid votavad omale ka teatava riski
investeerimisinstrumendi ostmisega, et rahastuse taotleja v3ib jétta lepingu tditmata, misjirel on vajalik
katta asjakohasel juhul kohtu- vd6i muu menetluse kulud ning vdla sissendudmise kulud. Teisalt aga
peaks nimetatud vastutus olema piiratud kindlasti madalama mééraga vorreldes teenuseosutajaga, et
viimasel oleks rohkem motivatsiooni valida klientideks selliseid rahastuse taotlejad, kelle krediidi- voi
maksevoimelisuses teenuseosutaja on veendunud, ning kelle mainet ja senist ettevotluskdiku on
teenuseosutaja pohjalikult kontrollinud (vt ka § 40 1g 2 p-d 7 ja 8).

Loige 6 sitestab, et kui laenupdhise iihisrahastusteenuse osutaja kasutab rahastuse taotleja
makseviivituse puhul teatud jaotusi, peab teenuseosutaja tagama, et kasutatud jaotuste nimetused on
asjakohased ja vastavad tegelikkusele. Nimetatud makseviivituste jaotuste all on moeldud erinevaid
termineid, mida teenuseosutajad kasutavad voi vdivad kasutada selleks, et mirkida pohjuseid, miks
investor ei ole saanud oma rahalisi vahendeid kokkulepitud ajaks tagasi, sealhulgas nditeks terminid
»ootel®, ,,60 pdeva viivises™ voi ,,pankrotistunud®. Lisaks sellele on teenuseosutaja kohustatud esimesel
voimalusel ajakohastama makseviivituse jaotuste nimetusi, et tagada vastavalt asjaolude muutumisele
ajakohane teave selle kohta, miks teenuseosutaja on makseviivituses investorite ees.

Loike 7 kohaselt v3ib valdkonna eest vastutav minister kehtestada midrusega tdpsemad nouded
investeerimisprojekti kohta avalikustatava teabe osas.

Paragrahv 46 kisitleb investeerimisinstrumendiga tehtavate tehingute hindade kohta teabe
avalikustamise ndudeid.

Loike 1 kohaselt tuleb koikide investeerimisinstrumentidega tehtud tehingute kohta, mida
vOimaldatakse teha 14bi finantsvahendusplatvormi vdi selle kaudu, avalikustada vdhemalt sama 15ike
punktides 1-5 nimetatud andmed, st avalikustada tuleb iga investeerimisinstrumendi
identifitseerimistunnus, tehingu hind, tehingu maht, tehingu aeg ning tehingus kasutatud védaring. Samas
16ikes on viidatud ka sellele, et sama 1dike punktides 1-5 nimetatud andmed tuleb avalikustada vihemalt
finantsvahendusplatvormil, st investoril peaks olema vdimalik tehingu tegemise kohas ehk
finantsvahendusplatvormil véimalik tutvuda investeerimisinstrumendi peamiste andmetega. Samas ei
ole piiratud investeerimisinstrumendi kohta avalikustavate andmete koht, st andmed voib avalikustada
ka veebilehel koos § 44 nimetatud andmetega.
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Laike 2 jargi tuleb avalikustada 10ikes 1 nimetatud teavet piisava regulaarsusega. Antud sitte mdistes
tuleb moelda ,,piisavat regulaarsust nii kiiresti kui see on voimalik, arvestades kasutatavat tehnilist
lahendust ja 15ike 3 alusel kehtestatud méaérust.

Ldikes 3 sisaldub volitusnorm, mis annab valdkonna eest vastutavale ministrile diguse kehtestada
midrusega tdiendavaid tehinguandmete ja -hindade avalikustamise nodudeid, sealhulgas andmete
avalikustamise sagedust. Kuivord tegemist on reguleerimata valdkonnaga, siis on eelndu koostajate
arvates vajalik voimaldada teabe avalikustamise sageduse muutmist, kui selline vajadus praktikas
ilmneb.

Paragrahv 47 kehtestab nduded investeerimisinstrumendi asjakohasuse hindamise kohta. Paragrahvis
kasutatakse teadlikult terminit “asjakohane”, kuivord nii MiFIDII-s kui ka kindlustusvaldkonnaga
seotud Oigusaktides hinnatakse sobivust (suitability), kui tegemist on ndustamisega miiligiga (st
teenuseosutaja annab nou, millisesse instrumenti investeerida) ning asjakohasust (appropriateness), kui
teenuseosutaja ei noustamist ei paku. Riskihoiatuse andmine ei ole ndustamine selles tdhenduses.
Kéesolevas seaduses sétestatud asjakohasuse hindamisel on ldhtutud eeskétt EL iihisrahastusmaéruse
artiklis 21 sétestatust.

Loike 1 kohaselt peab investeerimisinstrumendi pakkuja enne teenuse osutamist, sealhulgas
finantsvahendusplatvormile juurdepiisu voimaldamist, hindama investeerimisinstrumendi asjakohasust
investorile.

Loige 2 tipsustab, et kéesolev paragrahvi 10ikes 1 sétestatud asjakohasuse hindamiseks kogub
investeerimisinstrumendi pakkuja investorilt teavet, et teha kindlaks tema:

1) investeerimisalased teadmised ja kogemused, et selgitada vilja, kas investor mdistab investeerimisega
kaasnevaid riske, sealhulgas riske finantsvahendusplatvormi abil v6i muul  wviisil
investeerimisinstrumenti investeerimisel;

2) investeerimiseesmargid ja rahaline olukord, sealhulgas tema kahju kandmise vdime.

Loige 3 tapsustab 10ike 2 punkti 1 ja selle kohaselt peab investeerimisinstrumendi pakkuja koguma
kiesoleva paragrahvi 16ike 2 punktis 1 sdtestatu hindamiseks investorilt muu hulgas teavet:

1) tema varasemate erinevate investeeringute kohta,

2) investeerimisinstrumentidesse investeerimise kogemuse kohta ja teadmiste kohta riskidest, mis on
seotud investeerimisega eelkdige investeerimisinstrumentidesse.

Loike 4 kohaselt teeb investeerimisinstrumendi pakkuja teeb kédesoleva paragrahvi 16ike 2 punktis 2
nimetatud kahju kandmise vOime arvutamise voimalused kéttesaadavaks oma veebilehel. Investori
kahju kandmise voime on kiimme protsenti tema varade netovairtusest, mille moodustavad investori:
1) regulaarne sissetulek;

2) varad, vélja arvatud peamise elukohana kasutatav kinnisvara ja pensionifondide varad;

3) regulaarsed finantskohustused.

Loige 5 sétestab kohustuse ka investorile, mille kohaselt kinnitab investor oma kahju kandmise voime
arvutuse tulemuse.

Laike 6 kohaselt esitab investeerimisinstrumendi pakkuja investorile riskihoiatuse jargmistel juhtudel:
1) saadud andmete alusel on pShjust arvata, et investeerimisinstrument ei ole investori jaoks asjakohane
(punkt 1);

2) investori investeeritav summa on suurem kui 1 000 eurot voi rohkem kui viis protsenti investori
varade netovaartusest (punkt 2);

3) investori esitatud teave ei ole piisav v0i investor on jitnud teabe esitamata, mistottu ei ole voimalik
hinnata investeerimisinstrumendi asjakohasust ning investori huvid vdivad olla seetdttu vihem kaitstud
(punkt 3).

Loige 7 tipsustab, et kdesoleva paragrahvi 16ikes 6 sétestatud riskihoiatuse voib esitada standardvormis
ja see peab sisaldama teavet selle kohta, et investor v3ib kaotada kogu investeeritud vara.
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Laige 8 paneb kohustuse investorile. Selle kohaselt kidesoleva paragrahvi 10ikes 6 sétestatud juhul annab
investor kinnituse, et on hoiatusega tutvunud ja mdistab selle sisu. Kehtestatud ndue on vastavuses EL
ithisrahastusmédruse ideega, mis on viljendatud médruse pohjenduspunktis 45: ,,selle tagamiseks, et
mittekogenud investorid on lugenud neile iihisrahastusteenuse osutaja tehtud riskihoiatusi ja mdistavad
neid, peaksid nad iihisrahastusprojekti investeerimisel sdnaselgelt teadvustama vdetavaid riske. Heal
tasemel investorikaitse tagamiseks ja arvestades, et sellise teadvustamise puudumine viitab vdimalikule
teadmatusele kaasnevatest riskidest, peaksid tihisrahastusteenuse osutajad vdtma investeeringuid vastu
vaid mittekogenud investoritelt, kes on sonaselgelt teatanud, et nad on hoiatused kétte saanud ja
mdistavad neid*.

Loike 9 kohaselt ei voi investeerimisinstrumendi pakkuja aidata kaasa asjakohasuse hindamiseks
vajaliku teabe esitamata jatmisele. Pakkujal on digus tugineda investori esitatavale teabele, vélja arvatud
juhul, kui pakkuja teadis voi pidi teadma, et teave on aegunud, ebatépne voi mittetdielik.

Loike 10 kohaselt peab investeerimisinstrumendi pakkuja vaatama kéesoleva paragrahvi 1dikes 1
sitestatud hindamise ja selle aluseks olevad kriteeriumid ning hoiatusteated iile iga kahe aasta tagant.
Loike 10 teine lause tdpsustab, et investor arvutab oma kahju kandmise vdime {iiks kord igal
kalendriaastal.

Paragrahv 48 késitleb lepingueelset jiarelemdtlemisaega investeerimisinstrumendi pakkumisel.
Paragrahvi keskne idee on suurendada mittekogenud investoritele voimalus tagasi votta tahteavaldus,
mis on suunatud investeerimisinstrumendi omandamisele ning seeldbi anda investorile vdimalus
taganeda investeerimisinstrumendi omandamise lepingust sarnasel viisil, mis oleks tarbijast investorile
ette ndhtud kaupade kaugmiitigi puhul tarbijadiguse alusel. Sétte eesmirk on véltida ka olukorda, kus
potentsiaalne investor, kes ndustub pakkumisega, on automaatselt viljendanud ndusolekut ka olla seotud
Oiguslikke tagajdrgi omava lepinguga, omamata sealjuures voimalust moistliku aja jooksul lepingust
taganeda. Samas tasub maérkida, et jarelemotlemisaega ei ole vaja kohaldada, kui investor vdib
véljendada huvi investeerimisinstrumendi pakkumise suhtes, kui sellisel moel ei seo ta end lepinguga.
Rahastuse taotleja peaks talitama selliselt, et investorilt ei koguta raha enne jarelemotlemisperioodi
16ppu.

EL iihisrahastusmairuse pohjenduspunkti 47 kohaselt ,,selleks et tugevdada mittekogenud investorite
kaitset, on vaja sitestada jarelemotlemisaeg, mille jooksul potentsiaalne mittekogenud investor voib
pohjenduste ja tagajirgedeta tiihistada investeerimispakkumuse voOi huvi avaldamise konkreetse
ithisrahastuspakkumise vastu. See on vajalik viltimaks olukorda, kus potentsiaalne mittekogenud
investor votab koos iihisrahastuspakkumisega vastu ka pakkumise s6lmida Giguslikult siduv leping,
millest ei ole voimalik moistliku aja jooksul taganeda. Jarelem&tlemisaeg ei ole vajalik, kui
potentsiaalne mittekogenud investor saab avaldada huvi konkreetse iihisrahastuspakkumise vastu, ilma
et ta seoks end seelébi lepinguga, vilja arvatud juhul, kui investeerimispakkumine tehti vai huvi avaldati
pakkumise kavandatud loppkuupédeva voi rahastamise sihteesmérgi saavutamise kuupdeva ldhedal.
Uhisrahastusteenuse osutajad peaksid tagama, et enne jirelemdtlemisaja 10ppemist ei koguta investorilt
raha ega kanta seda iile projektiomanikule®.

Laoike 1 kohaselt peab teenuseosutaja ette nigema lepingueelse jarelemétlemisaja, mille jooksul investor
vOib oma pakkumisega seotud oferdi voi huviavalduse ilma pohjuseta tagasi votta. Nimetatud diguse
kasutamine ei tohi pohjustada investorile kulusid ega pdhjendamatuid ebamugavusi. Pohjendamatu
ebamugavusena antud 16ike tdhenduses tuleks kisitleda iga toimingut voi tegevust, mis ei ole sarnane
esialgselt antud oferdi tegemisele investori poolt, sealhulgas, kuid mitte ainult, muu suhtlus- voi
vahenduskanali kasutamise kohustus, isiklikult kohale ilmumise kohustus (kui ofert edastati algselt
elektroonilisi kanaleid kasutades), tdiendavate andmete edastamise kohustus (kui tdiendavad andmed ei
ole suunatud isikutuvastamisele), jne (vt ka kdesoleva § 10iget 5).

Loike 2 kohaselt on 15ikes 1 nimetatud jarelemdtlemiseaeg minimaalselt neli kalendripdeva investori
oferdi vGi huviavalduse tegemisest arvates. Nimetatud ajaline tdhtaeg pShineb EL iihisrahastusmééruse
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artiklil 22 punktil 3. Kuivord teenuseosutaja on kohustatud investori oferdi tagasivotmisel viimasele
rahalised vahendid tagasi kandma, siis tuleks teenuseosutajal hoiduda iga konkreetse investori rahaliste
vahendite kasutamisest kuni jarelemdtlemisaja I6puni. Lisaks tasub maérkida, et kdesolevas 1dikes
sitestatud jarelemotlemisaeg kestab neli kalendripdeva soltumata sellest, millal investor omapoolse
oferdi tegi ning millal 16ppeb rahaliste vahendite kaasamine investoritelt. Nimetatud lahendus peaks
tagama, et investoritel, kes paigutavad raha investeerimisprojekti vahetult enne raha kaasamise tihtaja
16ppu voi just enne, kui tditub kaasavate rahaliste vahendite eesmérgi-jargne summa, on vdimalik
kasutada jarelemdtlemisaega tdies seadusega ette ndhtud ulatuses ehk neli pieva.

Loike 3 jirgi peab teenuseosutaja arvestust talle esitatud ofertide ja huviavalduste ning nende saamise
aja kohta. Kohustus tuleneb EL iihisrahastusmédruse artikli 22 punktist 4.

Loike 4 alusel peab teenuseosutaja selgelt ja digeaegselt avalikustama kdesoleva paragrahvi 10ikes 2
nimetatud jarelemotlemisajast, selle kestusest ning oferdi voi huviavalduse tagasivotmisega seotud
tingimustest. Selguse huvides tasub mérkida, et jirelemdtlemisajaga seotud tingimused tuleb avaldada
ndhtaval kohal teenuseosutaja veebilehel vdi muus kohas, kaasa arvatud asjakohasel juhul
teenuseosutaja mobiilirakenduses. Lisaks kohustub teenuseosutaja teavitama mittekutselist investorit
jarelemotlemisaja tingimustest kohe pérast seda, kui teenuseosutaja on potentsiaalselt mittekogenud
investorilt saanud oferdi voi huviavalduse.

Loike 5 jargi peab oferdi voi huvi avaldamise tagasivotmise kord olema teostatav vihemalt samal viisil,
millega potentsiaalne investor saab teha oferdi voi avaldada huvi pakkumise vastu. Teisisonu ei tohi olla
jarelemotlemisaja kasutamine ja seejargne lepingust taganemine pohjendamatult keerukam, kui enda
lepinguliste suhetega sidumine.

Loike 6 kohaselt on tiihine selline lepingutingimus, mis raskendab kdesoleva paragrahvi 1dikes 1
sdtestatud Oiguse kasutamist, sealhulgas kokkulepe, millega taganemine seotakse kédsiraha voi
leppetrahvi maksmisega. Antud 16ige on laiendus voladigusseaduses sétestatud tarbijaregulatsioonile,
mida kohaldatakse ka investeerimisinstrumendi ostmise lepingust taganemisele, et tagada
(mittekogenud) investorile voimalus ilma suuremate takistusteta vastavast lepingust taganeda.

Loike 7 jargi kohaldatakse kéesoleva seaduse §-s 50 sétestatud eelseadistatud investeerimise korral
kdesolevas paragrahvis sitestatut iiksnes investori antud algse investeerimisvolituse suhtes, mitte
volituse alusel konkreetsetesse investeerimisprojektidesse tehtud investeeringute suhtes. Teisisdnu on
jarelemotlemisaega voimalik kasutada ainult sellise volituse suhtes, millega investor on teenuseosutajale
andnud odiguse tema varakogumit (st laenuportfelli) valitseda, mitte individuaalsete rahapaigutuste
suhtes, mis teenuseosutaja investori varaga on teinud. Selline lahendus peaks tagama teenuseosutajale
kindlustunde selles osas, et tema poolt tehtud igakordsest rahapaigutusest ei hakka investor
jarelemotlemisaega kasutades taganema; kiill aga peaks investoril olema vodimalik tagasi votta
tahteavaldus enne esimese rahapaigutuse tegemist teenuseosutaja poolt.

Lisaks on loikes 8 vajalik tépsustada, et taganemisdigust on vdimalik kasutada vaid esmapakkumise
korral, st kui investor omandab investeerimisinstrumendi rahastuse taotlejalt voi vahendajalt, ning mitte
juhul, kui investor omandab investeerimisinstrumendi niiteks jarelturult voi teiselt investorilt (kui just
pooled pole kokku leppinud teisiti). PShjus seisneb selles, et kahe investori kui vordsete osapoolte puhul
oleks ostja ja seejargne taganemisdiguse kasutanud investor eelisseisundis vorreldes miiiijjaga, kuivord
ilma pShjuseta taganemine laieneks ka muu hulgas hinnakdikumistele, mille negatiivse muutuse korral
peaks instrumendi miiiia sisuliselt vastutama.

Paragrahv 49 Kkisitleb tulususe vOi tootluse garanteerimist ning tagasiostugarantiid. Teisisonu
reguleerib nimetatud paragrahvis sitestatu selliseid investeerimisinstrumendi pakkumisi, mille puhul on
investeerimisinstrumendi pakkuja lubanud pakkumises osalenud investorile teatud tootlust voi tulusust
vOi on lubanud investeerimisinstrumendi teatud ajaperioodi jooksul tagasi osta ning mis peavad olema
tagatud vastavalt paragrahvis sétestatule.
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Laige 1 kisitleb teenuseosutaja voimalust moodustada ettendgematute kulude reserv ning nimetatud
reservi kohta investoritele teabe andmist. Vt tdiendavalt ka EL {ihisrahastusmaéruse artikkel 6 1diget 5.
Sama 10ike punktide 1-7 kohaselt tuleb investoritele anda teavet selgituse kohta, kuidas reservi
rahastatakse ja kes omab Gigust reservis olevale rahale (punkt 1), teavet reservi juhtimise ja haldamise
kohta (punkt 2), tingimusi, mille alusel teenuseosutaja otsustab, kas ja kellele tehakse véljamakseid
koos néidetega (punkt 3), teavet selle kohta, kas reservil on piisavalt raha véljamakse tegemiseks
(punkt 4), seclgitusi reservist viljamakse tegemise kohta (punkt 5), reservis olevate vahendite
hoiustamise kord ja asjakohasel juhul reservi vahendite vadiring (punkt 6) ning kirjeldus selle kohta,
kuidas késitatakse reservi kogutud raha teenuseosutaja maksejouetuse korral (punkt 7). Antud 16ike
sonastamisel on eeskuju voetud EL iihisrahastusmééruse artikli 6 punktist 5.

Ldige 2 sitestab teenuseosutaja kohustuse esitada ka asjaomaseid riskihoiatusi. Tdpsemad nduded
kehtestatakse valdkonna eest vastutava ministri méadrusega (vt 10ige 9 ja nt EL {ihisrahastusmaéruse
artikkel 6 16ige 5 punkt a.

Loike 3 alusel kohustub iihisrahastusteenuse osutaja avalikustama vdhemalt kord kvartalis oma
veebilehel ettendgematute kulude reservi suuruse vorreldes selle jaoks oluliste lepingute tditmata jadvate
summadega ja teabe selle kohta, kui suurt osa krediitidest on tasutud ettendgematute kulude reservi
kaudu.

Loikes 4 on sitestatud voimalus investeerimisinstrumendi pakkumisel garanteerida investeerimis-
instrumendi tootlust voi tulusust, voi pakkuda tagasiostugarantiid. Loiget 4 tuleb vaadata koostoimes
sama paragrahvi jargmise 15ikega.

Tagasiostugarantii pakkumine on muutunud teenuseosutajate poolt viimastel aastatel viga populaarseks.
See peaks oma olemuselt pakkuma investoritele kindlust ja tdostma omakorda investeeringu
usaldusviarsust. Samas on leidnud aset mitmeid juhtumeid, kus tagasiostugarantiid, mida on lubatud, ei
rakendata. Lisaks on senini olnud tagasiostugarantii sisustamine teenuseosutajate parusmaa, mis ei anna
investoritele aga selgust ja voimalusi nimetatud garantiitingimusi vorrelda. Seetdttu ndeb seadusandja
vajadust tagasiostugarantii kasutamisel néha ette konkreetsed tingimused.

Loikes S on lahti seletatud garantii mdiste, milleks on investeerimisinstrumendi pakkuja lubadus osta
investori kéest investeerimisinstrument tagasi juhul, kui sellega seotud maksed voi tulu ei laeku,
sealhulgas kui maksed on rohkem kui 60 kalendripdeva viivituses. Investeerimisinstrumendi pakkuja
voib olla nii selle vahendaja kui rahastuse taotleja. Nimetatud maksete all on silmas peetud kdiki
makseid, mida kas investeerimisinstrumendi vahendaja vdi rahastuse taotleja peaks lepingule vastavalt
tegema investorile.

Loike 6 jargi vOib garantii andjaks olla vaid lepinguriigi kindlustusandja voi krediidiasutus, voi
investeerimisinstrumendi vahendaja. Nimetatud sitte eesméargiks on iihelt poolt laiendada
investeerimisinstrumendi vahendaja voimalusi kas votta ise garantii andja roll voi méérata garantii andja
nii Eesti kui muude liikmesriikide kindlustusandjate ja krediidiasutuste seast. Viimastel juhtudel on
garantii andja piiratud liikmesriikidega, et tagada garantii andja nduete ithetaoline kohaldatavus Euroopa
Liidu piires ning seelébi kaitsta investorite digustatud ootusi antava garantii suhtes. Loikes 5 nimetatud
garantii tingimused kehtivad ka rahastuse taotlejale, kui ta soovib investeerimisinstrumendi puhul ise
asjaomast garantiid pakkuda.

Lodike 7 kohaselt peab investeerimisinstrumendi vahendaja moodustama garantiifondi, kui garantii
andjaks on investeerimisinstrumendi vahendaja ise, ning koguma nimetatud garantiifondi regulaarselt
makseid. Nimetatud piirang on seatud seetSttu, et investeerimisinstrumendi vahendajale kehtivad
madalamad kapitali- ja vastutuse nduded, kui krediidiasutustele vdi kindlustusandjatele, mistdttu peaks
investeerimisinstrumendi vahendaja poolt antud garantii puhul olema nd korvale pandud ka
garantiifondina raha, millest on vdimalik vajaduse korral rahuldada investorite kui volausaldajate
noudeid. Vt ka kdesoleva seaduse§ 68 16ike 6 (vara hoidmise nduded) selgitusi.

Loike 8 kohaselt teeb tulu mittelackumisel garantii andja garantiifondist investoritele
kompensatsioonimakseid.
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Ldige 9 sitestab volitusnormi, mis annab valdkonna eest vastutavale ministrile diguse kehtestestada
médrusega tdiendavaid ndudeid garantiile ning tagasiostugarantiile, sealhulgas garantiifondi tingimusi
ja riskihoiatusi. Kuivord garantiifondi haldamine, sellesse maksete kogumine ning véljamaksete
tegemine on Eesti diguses seni reguleerimata valdkond, mis soltub paljuski turu praktikast, siis on
kdesoleva sittega jdetud ministrile Oigus kehtestada maédrus tdiendavate nduete seadmiseks
garantiifondile, mis peaks andma voimaluse kiiresti ja efektiivselt reageerida muutustele investorite
kaitseks.

Paragrahv 50 sitestab {ildndouded eelseadistatud investeerimisele iihisrahastusteenuse korral. Site
tugineb peaasjalikult EL iihisrahastusmééruse artiklile 6 (individuaalne laenuportfelli valitsemine).

Loike 1 jargi on eelseadistatud investeerimine investori poolt iihisrahastusteenuse osutajale volituse
andmine, mille kohaselt {ihisrahastusteenuse osutaja teeb enda nimel ja arvel tehinguid krediidipdhise
investeerimisinstrumendi omandamiseks vdi vodrandamiseks ithe v38i mitme investeerimisprojekti
rahastamiseks (edaspidi kdesolevas paragrahvis krediidiportfell).

Loikes 2 on mirgitud nimekiri kriteeriumidest, mida investor peab kindlaks maddrama eelseadistatud
investeerimise volitust andes. Nimetatud kriteeriumite hulka kuuluvad krediidi tdhtaeg ja intressimééra
soovitud vahemik (punkt 1), krediidi riskikategooria lubatud ulatus ja jaotus (pumnkt 2), aastase
intressiméddra vOi muu investeeringu tulususe voi intressiméddra pakkumisel voi lubamisel selle
saavutamise toendosus (punkt 3) ning intressitulu taasinvesteerimise tingimused (punkt 4). Seoses
eeltoodud punktiga 3 tasub mairkida, et tulususe voi intressimddra pakkumisel voi lubamisel selle
saavutamise toendosust tuleks viljendada protsentides voi protsentide vahemikus, ning nimetatud
niditaja peaks pohinema iihisrahastusteenuse osutaja poolt viljatodtatud metoodikal ning sise-
eeskirjadel.

Loike 3 kohaselt peab iihisrahastusteenuse osutaja siilitama kdesoleva paragrahvi 16ikes 1 nimetatud
volituse piisival andmekandjal kolm aastat krediidi 16pptéhtajast arvates. Sétte eesmérk on tagada, et
ithisrahastusteenuse osutajal oleks muutumatuna kittesaadav volitus, mille alusel ta eclseadistatud
investeerimise iihisrahastusteenust osutas, ning kolmeaastane tihtaeg, mis hakkab kulgema krediidi
lopptihtajast arvates, peaks tagama osutatava teenuse sisu ja tingimuste {iheselt moistetavuse.

Loige 4 kohustab iihisrahatusteenuse osutajat hindama usaldusvéirsete ja tépselt madratletud
kriteeriumide alusel ning vottes arvesse koiki asjaolusid, millel vdib olla ebasoodne mdju
krediidilepingust tulenevate kohustuste tditmisele krediidiriski krediidiportfelli tasandil ja iga krediidi
kohta eraldi ning rahastuse rahastuse taotleja krediidivoimet. Nimetatud kriteeriumidest tuleb investorit
ka teavitada (16ige 5).

Loike 6 jargi edastab iihisrahastusteenuse osutaja investorile tema noudmisel krediidiportfelli kohta
sama ldike punktides 1-7 nimetatud teabe. Nimetatud punktides toodu hdlmab teavet, mille saamise
vastu on eelndu koostajate arvates investoril dratuntav huvi, kui ta teeks ise investeerimisotsuse.
= teave investori volituse alusel vélja valitud iga krediidi kohta, sealhulgas intressimddr voi muu
investorile makstav hiivitis, krediidi [0pptéhtaeg ja krediidi pohisumma ja intressi
tagasimaksegraafik ning kuidas rahastuse taotleja on tditnud tagasimaksegraafikut (punkt 1).
= krediidiportfelli kaalutud keskmine aastane intressimdir (punkt 2);
= krediitide jaotus riskikategooriate kaupa voi 10ikes protsentides ja absoluutarvude (punkt 3);
= iga krediidi riskimaandamismeetmete kirjeldus (punkt 4).

Punktid 4 ja 5 kisitlevad tihisrahastusteenuse osutaja tegevust eelseadistatud investeerimise teenuse
osutamisel. Teenuseosutaja esitab asjakohasel juhul {ilevaate rahastuse taotleja krediidlepingute
rikkumiste kohta viimase viie aasta jooksul (punkt 5) ning kdik investori, rahastuse taotleja ja
ithisrahastusteenuse osutaja makstavad tasud iga krediidi kohta (punkt 6). Lisaks tuleb teenuseosutajal
esitada punkti 7 kohaselt krediidi hindamise korral viimane hinnang krediidi kohta, hindamiskuupéev,
pOhjus, miks hindamine on 1dbi viidud ning asjakohane ja diglane kirjeldus voimalikust saadaolevast
tulust vottes arvesse tasusid ja makseviivituse maarasid.
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Loike 7 kohaselt peab iihisrahastusteenuse osutaja méadrama sise-eeskirjadega kindlaks, millist
metoodikat, sealhulgas millise péritoluga andmeid, ta kasutab eelseadistatud investeerimise korral.

Loikes 8 on sitestatud valdkonna eest vastutava ministri Oigus kehtestada eelseadistatud
investeerimisele tdpsemad nouded médrusega.

Paragrahv 51 sitestab pohiteabedokumendi sisule ja avalikustamisele kehtestatud nduded.

Loike 1 kohaselt tuleb koostada pohiteabedokument iga investeerimisinstrumendi pakkumise puhul.
PShiteabedokumendis avaldatud teabe puhul tuleb jirgida samas paragrahvis sétestatut ning
pohiteabedokument ise peab olema koostatud selliselt, et investoril oleks sellest lihtne vajalikku teavet
leida. Pohiteabedokument on oma sisult ja vormilt teataval médral sarnane védrtpaberite avaliku
pakkumise puhul avalikustatava prospektiga, kuid teatavate erisustega, mis tulenevad
investeerimisinstrumentide nii funktsionaalsest kui ka vormilisest (peamiselt kriiptograafial vm
tehnoloogial pdhinevad) erinevustest vorreldes véartpaberitega. Seetottu on kdesolevas seaduses ka
kasutusele voetud mdiste ,,pohiteabedokument”, et ei tekiks segadust kdesoleva seaduse ja
vadrtpaberituru seaduse prospekti vahel.

Loige 2 kehtestab iildnduded pohiteabedokumendis sisalduvale teabele. Sitte kohaselt peab
pohiteabedokument sisaldama lihtsalt analiiiisitavas ja arusaadavas vormis kogu iseloomulikku teavet
rahastuse taotleja ja avalikkusele pakutava investeerimisinstrumendi kohta. Tépsustuseks on lisatud, et
eeltoodud teave on investoritele vajalik, et teadvalt hinnata rahastuse taotleja kohustusi, finantsseisundit,
kasumit ja kahjumit, tulevikuviljavaateid ning pakutavate investeerimisinstrumentidega kaasnevaid
Oigusi. Loike alguses mirgitud ,,lihtsalt analiilisitava ja arusaadava vormi* all peetakse silmas seda, et
ilma eriteadmisteta isikul peaks pShiteabedokumendiga tutvudes olema vdimalik aru saada kéesolevas
16ikes (ja ka muudest kdesolevas paragrahvis) toodud pakkumise ja rahastuse taotlejaga seotud
aspektidest (vt ka sama paragrahvi 1diget 5).

Loige 3 sitestab {ildised nouded pdhiteabedokumendi sisule. Punktide 1-6 kohaselt tuleb
pohiteabedokumendis esitada investeerimisinstrumendi pakkumise kohta vihemalt jargmised andmed:
= rahastuse taotlejaga seotud riskide ja peamiste tunnusjoonte, sealhulgas varade, kohustuste ja
finantsseisundi lithikirjeldus ( punkt 1);
= investeerimisinstrumenti tehtava investeeringuga seotud riski ja investeeringu pohiliste
tunnusjoonte, sealhulgas investeerimisinstrumendiga kaasnevate diguste lithikirjeldus (punkt
2);
= investeerimisinstrumendi pakkumise lildtingimused, sealhulgas eeldatavad kulud, mille
tasumist pakkuja investorilt nduab (punkt 3);
= investeerimisinstrumendi pakkumise pdhjused ja lackuva tulu kasutamine (punkt 4).

Asjakohasel juhul (st eeskitt juhul, kui pakutav instrument on kéesoleva seaduse § 3 lg 1 punktis 1
nimetatud investeerimisinstrument voi § 5 16ikes 8 nimetatud investeerimistoken, siis tuleb tédpsustada
ka investeerimisinstrumendi registri pidamise kord, registri pidamise eest vastutav isik ning
investeerimisinstrumendi omandamise voi vOOrandamise tingimused finantsvahendusplatvormil, ja
seonduvad tasud (punktid 5 ja 6).

Lodikes 4 on mirgitud erisused krediidipohise investeerimisinstrumendi puhul. Nimelt tuleb
krediidipohise instrumendi pakkumisel esitada pohiteabedokumendis 16ike 4 punktides 1-6 nimetatud
andmed. Nimetatud andmed pdhinevad EL thisrahastusmaéruse lisa 1 osasl G, mis puudutab laenuga
seotud avalikustamise kohustust.

Loike 5 kohaselt peab pdhiteabedokumendis sisalduv olema selge, mitteeksitav ja téielik ning vastama
investeerimisinstrumendi pakkumise eripdrale. Sama 13ike teise lause kohaselt koostatakse
pohiteabedokument selliselt, et isikul, kes ei ole kogenud investor, on selle sisust kerge aru saada ka
viideteta muudele dokumentidele. Ldike eesmérk on tagada, et pohiteabedokumendis esitatud teave on
esitatud arusaadaval kujul, teisisonu peaks ilma eriteadmisteta isikul olema vOimalik aru saada
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pakkumise tingimustest ja pohiteabedokumendi sisust (eeskdtt kdesoleva paragrahvi 15ikes 3 ja
asjakohasel juhul ka 10ikes 4 sitestatust), kusjuures pShiteabedokument ise peab olema terviklik ning
sisaldama kogu noutud teavet ilma viideteta muudele dokumentidele selles osas, millekohane teave peab
sisalduma pohiteabedokumendis kéesoleva paragrahvi nduete jérgi.

Loike 6 kohaselt peab pohiteabedokument sisaldama selget viidet, et tegemist on
pohiteabedokumendiga, ning pohiteabedokumendi koostamise kuupdeva. Sama 10ike teise lause jargi
peab pohiteabedokument olema esitatud eraldiseisvana muust teabest, sealhulgas reklaamteabest, mis
on seotud vastava pakkumise v0i rahastuse taotlejaga. Nimetatud tapsustuste eesmirk on selgelt eristada
pohiteabedokumenti muudest turundus- ja tutvustavatest materjalidest, mis on investeerimisinstrumendi
kohta avaldatud ning mis ei pruugi sisaldada kogu teavet investeerimisinstrumendi kohta v0i mis ei
pruugi vastata kdesoleva seaduse nduetele.

Loikes 7 on sitestatud, et pohiteabedokument tuleb avalikustada vdhemalt investeerimisinstrumendi
pakkuja veebilehel ning pohiteabedokument tuleb koostada piisival andmekandjal eraldiseiseva
dokumendina, mis on selgelt eristatav turundusmaterjalidest ja on triikituna maksimaalselt kuuel A4
lehekiiljel. Pohiteabedokumendi vormistamine piisival andmekandjal peaks tagama pakkumise
tingimuste muutmatuse pakkumise kestuse ajal (vélja arvatud pakkumistingimuste muutmisel § 52) ning
pohiteabedokumendi maksimaalse mahu fikseerimine peaks aitama esitada ndutavat teavet
kokkuvotlikul ja arusaadaval viisil.

Laoike 8 kohaselt peab pohiteabedokumendis olema nédidatud, millise kuupéeva seisuga on selle andmed
esitatud. Uhest kiiljest on kuupdeva fikseerimine vajalik selleks, et investor saaks hinnata
pohiteabedokumendis sisalduvaid andmeid, eriti andmeid pakkuja majandusliku seisu kohta, teatud
kuupéeva seisuga; teisalt on kuupéeva fikseerimine viltimatult vajalik andmete digsuse ja vastutuse
tagamiseks ebadigete andmete esitamise korral.

Loikes 9 on toodud sitted pohiteabedokumendis sisalduvate andmete eest vastutamise ja kinnitamise
kohta. Ldike esimese lause kohaselt peab pohiteabedokumendis sisalduvate andmete Sigsust ja
taielikkust kinnitama investeerimisinstrumendi pakkuja juhatus. Lisaks on samas 16ikes tdpsustatud, et
pakkuja kinnituse andmete digsuse ja tdielikkuse kohta allkirjastavad koik pakkuja juhatuse voi seda
asendava organi liikkmed. Teisisonu vastutab pohiteabedokumendis toodud andmete digsuse eest kas
investeerimisinstrumendi vahendaja v0i rahastuse taotleja olenevalt sellest, kumba késitletakse
pakkujana kéesoleva seaduse tdhenduses konkreetsel juhul (vt ka kdesoleva seaduse § 3 Idike 3
selgitusi). Sama 10ike kolmanda lause kohaselt mairgitakse pohiteabedokumendi koostamise ja
pakkumise eest vastutavad isikud selgelt pohiteabedokumendis, esitades fiiiisiliste isikute puhul nende
nime ja ametikoha voi juriidiliste isikute puhul nende nime ja registrijargse asukoha ning nende isikute
kinnituse, et neile teadaolevalt on pohiteabedokumendis sisalduv teave tdene ja et
pohiteabedokumendist ei ole vélja jdetud asjaolusid, mis voivad mojutada selle sisu. Like viimase osa
ehk asjaolude all, mis voivad md&jutada pShiteabedokumendi sisu, moeldakse koiki asjaolusid, mis
voivad mdjutada investori poolt investeerimisotsuse tegemist.

Loike 10 kohaselt avalikustatakse pohiteabedokument védhemalt eesti vOi inglise keeles. Kui
pohiteabedokumenti eesti keeles ei avalikustata, voib Finantsinspektsioon investorite huvide kaitseks
nouda selle eesti keelde tolkimist ja tolke avalikustamist. Kui avalikustatud dokumentide tdlked ei ole
tolgituga vastavuses voi on erinevalt tdlgendatavad, lahtutakse eestikeelsest dokumendist voi muukeelse
dokumendi tolkest eesti keelde. Nimetatud ldhenemine on sarnane véartpaberituru seaduses sétestatud
prospektile seatud keelenduetega.

Laoikes 11 on sdtestatud volitusnorm kehtestada madrusega tapsemad ndouded pohiteabedokumendile ja
selles sisalduvate andmete loetelule. Nimetatud méiéruse kavand on toodud kdesoleva eelndu seletuskirja
lisas 1.

Loike 12 alusel kohaldatakse tarbijakrediidipGhise investeerimisprojekti pohiteabedokumendile

Euroopa Parlamendi ja ndukogu méddruse (EL) 2020/1503 artiklites 23 ja 24 krediidilepingutele
kohaldatavaid erisusi.
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Paragrahv 52 Kkisitleb eksitavat, vigast vOi ebatdpset teavet pShiteabedokumendis ning seejargset
pohiteabedokumendi muutmist. Nimetatud paragrahvi kohaldatakse juhul, kui investeerimisinstrumendi
pakkumist korraldab rahastuse taotleja nimel vdi asemel investeerimisinstrumendi vahendaja ehk
teenuseosutaja.

Loike 1 jiargi on rahastuse taotleja kohustatud kohustatud teenuseosutajat viivitamata teavitama
pohiteabedokumendis oleva teabe muutumisest ja pohiteabedokumenti ajakohastama, edastades
muudetud voi tdiendatud pdhiteabedokumendi teenuseosutajale avalikustamiseks. Teenuseosutaja-
poolset investorite teavitamist kisitleb sama paragrahvi 16iked 2 ja 3. Loikes 2 on tdpsustatud investorite
teavitamise kohustus, st kui investeerimisinstrumendi vahendaja pakub investeerimisinstrumenti, siis
kohustub nimetatud vahendaja teavitama investoreid pohiteabedokumendis oleva teabe muutumisest.

Loike 3 kohaselt tuleb teenuseosutajal pShiteabedokumendis viljajatmise, vea voi ebatdpsuse, millel
voib olla oluline mdju eeldatavale investeeringu tasuvusele, tuvastamisel viivitamata teavitada rahastuse
taotlejat, kes peab pohiteabedokumenti tdiendama voi muutma. Seejérel avaldab teenuseosutaja
muudetud dokumendi uuendatud kujul viitega kuupdevale, mille seisuga on pdhiteabedokumendis
muudatused tehtud.

Loike 4 néeb ette, et teenuseosutaja kohustub teavitama investoreid, kes on teinud oferdi v6i avaldanud
huvi investeerimisinstrumendi pakkumise vastu, viivitamata tuvastatud rikkumistest, teenuseosutaja
voetud ja vOetavatest meetmetest ning voimalusest tithistada oma ofert voi huvi avaldamine pakkumise
vastu. Oferdi voi huvi avaldamise tiihistamise kohta vt § 43 selgitusi.

Loike 5 jérgi tuleb pdhiteabedokumendi muutmisel selgel viisil avaldada pohiteabedokumendi
muutmise kuupédev ja viide teabele voi andmetele, mida on muudetud vorreldes viimase (avaliku)
pohiteabedokumendi versiooniga. Nimetatud kohustus peaks hélbustama investoritel muudetud teabega
tutvumist ning hoidma &ra eraldi pohiteabedokumentide eri versioonide vordlemise.

Lodike 6 kohaselt on teenuseosutaja kohustatud tiihistama investeerimisinstrumendi pakkumise, kui
pohiteabedokumenti ei ole muudetud 30 kalendripdeva jooksul rikkumise tuvastamisest arvates. Sittega
tahetakse vilistada olukord, kus teenuseosutaja on teadlik rahastuse taotleja poolt vale- voi puudulike
andmete esitamisest, kuid rahastuse taotleja ei ole esitanud muudetud pohiteabedokumenti, misjuhul
teenuseosutaja laseks teadvalt jatkuda pakkumisel, mille kohta on esitatud nduetele mittevastav
pohiteabedokument.

Paragrahv 53 sitestab Finantsinspektsiooni diguse nduda pShiteabedokumendi muutmist.

Loike 1 kohaselt ei vastuta Finantsinspektsioon pohiteabedokumendi sisu digsuse eest ja avalikustatud
pohiteabedokumendi ajakohasuse eest ega vota kohustust varskendada avalikustatud teavet voi teatada
selles tehtud muudatustest, vélja arvatud seaduse § 54 16ikes 1 nimetatud juhul. Viimasel juhul on peetud
silmas pohiteabedokumendi registreerimise protsessi Finantsinspektsiooni juures, mida kohaldatakse
suuremahulistele pakkumistele (vt § 54 15iget 1 ja § 3 16iget 4).

Loike 2 kohaselt v3ib Finantsinspektsioon kontrollida o&igusaktidega noutud teabe olemasolu
pohiteabedokumendis ja seda, et see oleks esitatud lihtsalt analiiiisitavas ja arusaadavas vormis, ning
olulist teavet rahastuse taotleja ja avalikkusele pakutavate investeerimisinstrumentide kohta. Viimasel
juhul on silmas peetud teavet, mis otseselt ei sisaldu voi mille olemasolu pohiteabedokumendis ei ole
ndutav, kuid mida on Finantsinspektsioonil vdimalik koguda muudest allikatest oma
jarelevalvetegevuse kaigus. Sellest tulenevalt ei pea Finantsinspektsiooni tegevus pohiteabedokumendi
registreerimise osas olema nimetatud dokumendi ldbivaatamine ja seaduse ning vastava ministri
méédruse kooskodla kontroll, vaid Finantsinspektsioon voib koguda ka muid andmeid, mis tema hinnangul
on olulised pakkumise ning pakkumise korraldaja usaldusvaarsuse tuvastamisel, samuti darmisel juhul
nduda pakkumise peatamist (vt § 56 1g 1).
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Laike 3 alusel voib Finantsinspektsioon oma ettekirjutusega nduda pShiteabedokumendi muutmist ja
muudatuste avalikustamist, kui pdhiteabedokument ei vasta Oigusaktides sdtestatud tingimustele.
Finantsinspektsioonil vdib olla alus ettekirjutusega pohiteabedokumendi muutmist nduda, kui néiteks
pohiteabedokumendis on esitatud vale- voi ebatdpseid andmeid voi kui teatud pShiteabedokumendis
ndutavad andmed on jidetud avaldamata.

Loike 4 jéargi avaldab Finantsinspektsioon oma veebilehel teatise selle kohta, et investeerimis-
instrumentide pakkumise kéigus investeerimisinstrumente omandada kavatsevad isikud peaksid
tutvuma pdhiteabedokumendis investeerimisinstrumendi ja rahastuse taotleja kohta esitatuga ning
hindama teavet oma investeerimiseesmarkidest ja riskitaluvusest ldhtuvalt ning vajadusel peaksid
investorid podrduma vastavat kutseoskust ja tegevusluba omava isiku poole. Tegemist on iildise
riskihoiatusega, mis on suunatud investorite teadlikkuse suurendamisele investeerimisinstrumentidega
tehtavate tehingute osas.

Paragrahv 54 késitleb pohiteabedokumendi esitamist Finantsinspektsioonile voi selle registreerimist
Finantsinspektsioonis.

Laikes 1 on sitestatud, et pohiteabedokument tuleb esitada teadmiseks Finantsinspektsioonile juhul, kui
investeerimisinstrumendi pakkumise koguvairtus jadb alla § 3 15ikes 4 toodud piirmaéra. Sellisel juhul
on tegemist vidiksemahulise pakkumisega, mistdttu tuleks oma viidrtusest hoolimata info koos
pohiteabedokumendiga Finantsinspektsioonile teadmiseks esitada, et viimasel oleks objektiivne
iilevaade Eestis korraldatud investeerimisinstrumentide pakkumisest.

Laoikes 2 sitestatud juhul on tegemist suuremahulise pakkumisega ehk pakkumisega, mille koguvairtus
illetab 5 miljonit eurot. Nimetatud suuremahuliste pakkumiste puhul on tegemist védrtpaberituru
seadusest tuleneva prospekti registreerimise analoogiga (vt ka § 3 lg 4). Sellisel juhul kaasneb
pohiteabedokumendi registreerimise kohustus, mille tdpsemad nduded tulenevad antud paragrahvi
jargmistest 15igetest.

Laoigetes 3-9 on sétestatud protsess pohiteabedokumendi registreerimiseks Finantsinspektsiooni juures.
Sisuliselt on tegemist védrtpaberituru seaduses sétestatud prospekti registreerimisega vorreldavate
sdtetega, mida kohaldatakse ainult suuremahuliste pakkumiste puhul (vt Ig 2 iilal).

Loikes 10 on tipsustatud Finantsinspektsiooni rolli pdhiteabedokumendi registreerimisel, st
Finantsinspektsioon ei anna pohiteabedokumendi avalikustamisega investeerimissoovitust
investeerimisinstrumendi ostmiseks.

Loige 11 tipsustab eeltoodud Idiget 10 sellega, et Finantsinspektsiooni roll pohiteabedokumendi
registreerimise puhul on kontrollida digusaktidega (eeskatt kdesoleva seaduse § 51 1g 11 toodud maaruse
nduetele) ndutud minimaalse teabe olemasolu ja et see teave oleks esitatud lihtsalt analiiiisitavas ja
arusaadavas vormis ning sisaldaks rahastuse taotleja kinnitusel kogu iseloomulikku teavet tema ja
pakutavate investeerimisinstrumentide kohta.

Paragrahv 55 Kkisitleb investoritele kahju hiivitamist. Kahju hiivitamine on investori keskne
Oigsukaitsevahend, ning investori noue tekib investeerimisinstrumendi pakkuja vastu {ildjuhul
mittenduetekohase pakkumise puhul.

Loike 1 kohaselt on investeerimisinstrumendi pakkuja kohustatud hiivitama investorile kahju, mis
tuleneb  erinevusest tegelikkuse ja  pohiteabedokumendis esitatud teabe vahel, kui
investeerimisinstrumendi pakkuja teadis vOi oleks pidanud teadma sellest erinevusest, juhul kui
pohiteabedokument sisaldab investeerimisinstrumendi vdirtuse hindamise seisukohalt olulist teavet,
mis osutub tegelikkusest erinevaks.

Loike 2 jérgi kohaldub 16ikes 1 toodud kahju hiivitamise kohustus ka siis, kui pohiteabedokument on
puudulik, sealhulgas kui pohiteabedokumendist on jdetud vélja asjakohased faktid, sellisel juhul, kui
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pohiteabedokumendi puudulikkus tuleneb teabe varjamisest investeerimisinstrumendi pakkuja poolt.
Kéesolevat 10iget tuleks kohaldada juhul, kui rahastuse taotleja on edastanud muudetud
pohiteabedokumendi teenuseosutajale, kuid teenuseosutaja on jatnud muudetud teabe avalikustamata
ning jatkanud pakkumisega, mis pohineb ebadigetel voi puudulikel andmetel.

Laikes 3 on sétestatud, et investeerimisinstrumendi pakkujal on investori ndusolekul digus kdesoleva
paragrahvi loigetes 1 ja 2 nimetatud kahju hiivitada, vottes investeerimisinstrumendi tasuta tagasi hinna
eest, millega investor investeerimisinstrumendi pakkujalt omandas. Sellisel viisil pakkuja kulul
investeerimisinstrumendi tagasivotmise korral vabaneb investeerimisinstrumendi pakkuja investorile
muu kahju hiivitamise kohustusest. Teisisonu voivad investeerimisinstrumendi pakkuja ja investor
kokku leppida, et kahju hiivitamise kohustus seisneb investorile tema poolt tasutud
investeerimisinstrumendi ostuhinna tagastamises, misjuhul on teenuseosutaja oma rikkumise heastanud
(vahemalt selles osas, mis puudutab kahju hiivitamist). Lisaks on mérgitud, et sellisel juhul kohustub
investor ka tagastama omandatud investeerimisinstrumendi, kui see on asjakohane. Asjakohasus
nimetatud juhul viljendub selles, et kui investoril on ka praktikas vdimalus nimetatud instrument tagasi
anda (st instrument v3ib olla juba teenuseosutaja valduses, voi vOib teatud juhtudel olla vdimalik ka
investeerimisinstrument teenuseosutaja poolt kustutada voi muul moel kasutuskolbmatuks teha).

Loige 4 tipsustab sama paragrahvi 1diget 1 ja 2 ning margib, et kahju hiivitamise kohustus on
investeerimisinstrumendi pakkujal ka juhul, kui pohiteabedokumendis on maérgitud teabe allikana
kolmas isik. Teisisdnu ei vOi investeerimisinstrumendi pakkuja tugineda kolmandalt isikult saadud
andmetele vastutust vilistava asjaoluna. Sama 10ike teise lause kohaselt vabaneb
investeerimisinstrumendi pakkuja sellisel juhul vastutusest vaid juhul, kui pohiteabedokumendis
viidatud voi avaldatud teave on esitatud viitega pakkujast soltumatule teabeallikale ja
investeerimisinstrumendi pakkuja ei teadnud ega pidanud teadma, et selle viite aluseks olev teave ei ole
oige. Selline olukord vdib tekkida, kui pohiteabedokumendis sisalduv viide on tehtud ametlikest
andmekogudest, niiteks Ariregistrist, saadud andmete pohjal.

Laoige 5 sétestab erandi investeerimisinstrumendi pakkuja kahju hiivitamise kohustusele. Nimelt ei ole
pakkuja kohustatud kahju hiivitama, kui kannatanu investeerimisinstrumendi omandamise hetkel teadis
voi pidi teadma pohiteabedokumendi mittetdielikkusest vi nendes sisalduvast valeteabest. Sama kehtib
juhul, kui kogenud investorist kannatanu oleks pidanud investeerimisinstrumendi omandamisel oma
tegevuses tavapirase hoolsuse korral aru saama, et pShiteabedokument sisaldab valeteavet vai et see ei
ole tdielik, vélja arvatud juhul, kui kahju on tekitatud tahtlikult. Nimetatud késitlus kattub vaértpaberite
pakkumisel ebadigest voi puudulikust teabe esitamisest tuleneva kahju hiivitamise normidega (vt ka
vadrtpaberituru seaduse § 26 Ig 2).

Loike 6 kohaselt on kdesolevas paragrahvis sétestatud kahju hiivitamise ndude aegumistdhtaeg on viis
aastat valeteavet sisaldava vo0i mittetdieliku pohiteabedokumendi avalikustamisest arvates. Antud
kasitlus kattub vaartpaberite pakkumisel ebadigest voi puudulikust teabe esitamisest tuleneva kahju
hiivitamise normidega (vt ka vaartpaberituru seaduse § 27).

Laoige 7 lisab, et kokkulepped, millega vilistatakse, piiratakse voi vihendatakse kdesolevas paragrahvis
sdtestatud hiivitamist ja aegumistdhtacga on tithised. Antud kisitlus kattub vadrtpaberite pakkumisel
ebadigest voi puudulikust teabe esitamisest tuleneva kahju hiivitamise, tépsemalt vastutuse piiramise
keelu, normiga (vt ka véértpaberituru seaduse § 28).

Paragrahv 56 Kkisitleb Finantsinspektsiooni digust peatada investeerimisinstrumendi pakkumine.
Paragrahv pohineb suuremas osas védrtpaberituru seaduse §-s 36 sitestatul.

Loike 1 kohaselt on Finantsinspektsioonil digus oma ettekirjutusega nduda investeerimisinstrumendi
pakkumise 16petamist voi peatamist, kui:

1) rikutakse vOi on alust arvata, et rikutakse investeerimisinstrumendi pakkumise kohta kéesolevas
seaduses ja selle alusel kehtestatud voi muudes digusaktides séitestatud ndudeid;

2) ei ole kinni peetud pdhiteabedokumendis sitestatud investeerimisinstrumendi pakkumise
tingimustest;
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3) pShiteabedokumendis registreerimisel esitatud teave on osutunud olulisel maéral ebadigeks;
4) esinevad muud asjaolud, millest tulenevalt Finantsinspektsioonil on pdhjendatud kahtlus
investeerimisinstrumendi pakkuja poolsete kohustuste tditmise kohta.

Laike 2 jérgi kohustab Finantsinspektsioon investeerimisinstrumendi pakkujat pakkumise peatamisel
oma ettekirjutusega korvaldama pakkumise peatamise aluseks olnud asjaolud. Sama 1dike lause 2
kohaselt  vOib  nimetatud asjaolude  kdorvaldamisel  investeerimisinstrumendi  pakkuja
Finantsinspektsiooni loal pakkumist jétkata. Pakkuja vdib ka ise pakkumise peatada, kui on saanud
selleks Finantsinspektsiooni eelneva nousoleku (16ige 3). Finantsinspektsiooni ettekirjutuse saamisel
tuleb investeerimisinstrumendi pakkumine peatada ettekirjutuses toodud téhtajaks, kuid mitte kauemaks
kui 10 jérjestikuseks toopdevaks. Lisaks, kui Finantsinspektsiooni ettekirjutuses toodud téhtaja
moddumisel ei jitka investeerimisinstrumendi pakkuja investeerimisinstrumendi pakkumist, siis on
pakkuja kohustatud 10 t60pdeva jooksul pakkumise tiihistama ja tagastama investorile tema vara (ldige
4).

Laige 5 kisitleb pakkumise peatamisest teavitamist. Esimese lause kohaselt tuleb pakkujal viivitamata
teavitada investeerimisinstrumendi pakkumise peatamisest ja selle jatkamisest vOi tiihistamisest
vihemalt oma veebilehel. Lisaks sellele avalikustab Finantsinspektsioon investeerimisinstrumendi
pakkumise peatamise aluseks oleva ettekirjutuse ja pakkumise peatamiseks antud ndusoleku oma
veebilehel.

Paragrahv 57 sitestab tingimused, mille tditumisel voi iiletamisel kohaldatakse siseteabe
vadrkasutamise ja turumanipulatsiooni sitteid ning vastutuse sétteid vastavate kohustuste rikkumiste
puhul. Nimelt kuuluvad antud sitted kohaldamisele, kui (avalikkusele) pakutavat
investeerimisinstrumenti on véimalik omandada vdi vodrandada finansvahendusplatvormil (punkt 1)
vOi kui investeerimisinstrumendi pakkumise koguvdirtus on suurem kui iiks miljon eurot
investeerimisinstrumentide pakkumise {iheaastase ajavahemiku jooksul (punkt 2). Nimetatud kiinniste
ndol on tegemist juba selliste tingimustega, mis tekitavad kdrgendatud riski investorite jaoks, st
investeerimisinstrumendiga kauplemise vdimalikkus finantsvahendusplatvormil ning pakkumise
kdrgem maht, ning mille tditmisel tuleks siseteabe véirkasutamise ja turumanipulatsiooni sétteid
kohaldada. Kéesolevas jaos toodud sétted pohinevad vaartpaberituru seaduses ning Euroopa Parlamendi
ja ndukogu méiruses (EL) nr 596/2014, 16. aprill 2014 , mis kisitleb turukuritarvitusi (turukuritarvituse
mdicirus) ning millega tunnistatakse kehtetuks Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2003/6/EU ja
komisjoni direktiivid 2003/124/EU, 2003/125/EU ja 2004/72/EU (ELT L 173, 12.6.2014, 1k 1—61)
vaartpaberiturgude kohta kasutusel olnud siseteabe ja turumanipulatsiooni sitetel, mida on laiendatud
kiesoleva jaoga ka investeerimisinstrumentidele.

Paragrahv 58 sitestab siseteabe avalikustamise investeerimisinstrumendi kohta.

Loike 1 kohaselt on investeerimisinstrumendi pakkuja kohustatud viivitamata avalikustama otseselt
rahastuse taotlejat puudutava siseteabe. Sama Idike teise lause kohtaselt avalikustatakse siseteave viisil,
mis voimaldab avalikkusel sellele kiirelt ligi pddseda ning nimetatud teavet kiiresti, tdielikult, tipselt ja
Oigesti hinnata. Teisisdnu peab avaldatud teave olema lihtsasti loetav ja iiheselt moistetav. Teise lause
kohaselt ei tohi rahastuse taotleja siseteavet eksitada oma tegevuse reklaamimisega.

Loike 2 jérgi moistetakse siseteabe all avalikustamata tépset teavet, mis otseselt vdi kaudselt puudutab
investeerimisinstrumenti vOi rahastuse taotlejat ja mis avalikustatuna voib tdendoliselt oluliselt
mojutada instrumendi hinda. Siseteabeks ei loeta avalikkusele kittesaadavate andmete alusel tehtud
uuringuid ja hinnanguid. Nimetatud méératlus pShineb turukuritarvituse méaruse artiklil 7.

Loike 3 kohaselt ei tohi siseteabe avalikustamisega ei tohi viivitada asjaolu voi siindmuse ametlikuks
muutumise ootamise ettekddndel. Sama 1dike teise lause kohaselt kui siseteabe avalikustamine voib
kahjustada rahastuse taotleja digustatud huve, voib rahastuse taotleja omal vastutusel viivitada siseteabe
avalikustamisega tingimusel, et siseteabe avalikustamisega viivitamine tdendoliselt ei vii avalikkust
eksitusse ning rahastuse taotleja tagab siseteabe konfidentsiaalsuse.
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Loike 4 jdargi on rahastuse taotleja kohustatud avalikustama siseteabe esimesel vOimalusel oma
veebilehel. Loike 5 kohaselt tuleb iga oluline muudatus varem avalikustatud siseteabes viivitamata
avalikustada varem avalikustatud siseteabe avalikustamiseks kasutatud kanali kaudu, jargides seejuures
kéesolevas jaos siseteabe avalikustamisele kehtestatud noudeid.

Paragrahv 59 sitestab siseteabe vddrkasutamise keelu ning maératleb viarkasutamise alused.

Loike 1 kohaselt on siseteabe vaidrkasutamine keelatud, loike 2 kohaselt moeldakse siseteabe
vadrkasutamise all kdesoleva seaduse tdhenduses:

1) siseteabe objektiks oleva investeerimisinstrumendi otseselt voi kaudselt enda voi kolmanda isiku
arvel omandamist voi voorandamist voi omandamise voi vodrandamise katset;

2) siseteabe avalikustamist kolmandale isikule, vélja arvatud juhul, kui selline avalikustamine on seotud
tavapérase t60-, ametiiilesande voi kohustuse tditmisega;

3) soovituste andmist kolmandale isikule v4i kolmanda isiku mdjutamist siseteabe objektiks oleva
investeerimisinstrumendi omandamiseks voi vodrandamiseks.

Loige 3 sitestab siseteabe vddrkasutamise erandi, mille kohaselt ei loeta siseteabe védrkasutamiseks
siseteabe objektiks oleva investeerimisinstrumendi omandamist v3i vOdrandamist iiheks lepingu
pooleks oleva isiku poolt sellise lepingu tditmiseks, mis sdlmiti enne kui ta oli teadlik siseteabest.

Paragrahv 60 sdtestab turumanipulatsiooni toimepanemise keelu (ldige 1) ja defineerib
turumanipulatsiooni tihenduse kdesoleva seaduse moistes.

Loike 2 kohaselt on turumanipulatsioon kiesoleva seaduse tdhenduses:

= investeerimisnstrumendi pakkumise, ndudluse v4i hinna suhtes eksitusse viivad voi tdendoliselt
eksitusse viivad tehingud ja tehingukorraldused, kui tehingu v6i tehingukorralduse teinud isikul
puuduvad digustatud pdhjendused oma tehtud tehingule voi tehingukorraldusele ning kui selline
tehing voi tehingukorraldus ei vasta tildiselt tunnustatud tavale (punkt 1);

= isiku poolt vdi isikute koostoos tehtavad investeerimisnstrumendi hinda tavapératul voi
kunstlikul tasemel hoidvad vdi sinna viivad tehingud voi tehingukorraldused, kui tehingu voi
tehingukorralduse teinud isikul puuduvad Gigustatud pohjendused oma tehtud tehingule voi
tehingukorraldusele ning kui selline tehing voi tehingukorraldus ei vasta iildiselt tunnustatud
tavale (punkt 2);

= tehingud ja tehingukorraldused, mis sisaldavad nailikke elemente ning muu pettuslik kditumine
(punkt 3);

= niisuguse teabe levitamine meediakanalites, sealhulgas Internetis, vdi muul viisil, mis annab voi
tdendoliselt annab investeerimisnstrumendi kohta valesid vdi eksitavaid mérguandeid, kui
teavet levitanud isik teadis voi oleks pidanud teadma, et teave on vale voi eksitav (punkt 4);

= muud kéesoleva 10ike punktides 1-4 sitestatud tehingute v4i toimingutega sarnased
turumanipulatsiooni iseloomuga tehingud voi toimingud (punkt 5).

Eelviidatud punkti 4 puhul tuleks arvestada ka héid sisuturunduse tavasid. Need ei ole kiill otseselt
turumanipulatsioonina késitletavad, kuid vajavad siiski tdhelepanu. Néiteks kui teenuseosutaja annab
hiivesid soovituslingi jagamise eest vOi soovitustasu, peab see teave olema investorile teada.

Loige 3 sitestab ndidisloetelu turumanipulatsioonile viitavatest tegevustest punktides 1-3. Punkti 1
kohaselt on iiheks selliseks tegevuseks investeerimisnstrumendi ndudluse voi pakkumise suhtes endale
turgu valitseva seisundi kindlustamine isiku vdi kooskolastatult tegutsevate isikute poolt, kui selle
kdigus médratakse otse voi kaudselt kindlaks ostu- voi miiligihinnad voi luuakse muid ebadiglasi
kauplemistingimusi. Selliseks tegevuseks voib kvalifitseeruda ka investeerimisnstrumendi omandamine
vOi vOdrandamine finantsplatvormil tehtavate tehingute sulgemisel, eksitades sulgemishinna alusel
tegutsevaid investoreid (punkt 2) v0i investeerimisnstrumendi vOi rahastuse taotleja kohta
meediakanalites teabe, sealhulgas arvamuse vOi kuulujutu levitamine, kui eelnevalt on sdlmitud
investeerimisnstrumendi ostu- voi miiligileping, millega mojutatakse investeerimisnstrumendi hinda
ning saadakse kasu selle mdjust investeerimisnstrumendi hinnale ja ilma et samal ajal oleks huvide
konflikt nduetekohaselt ja tGhusalt avalikustatud (punkt 3).
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Laikes 4 on sitestatud valdkonna eest vastutav ministri digus sdtestada madrusega turumanipulatsiooni
iseloomuga Kkiitumise tunnuste ja turumanipulatsiooni tuvastamisel arvestatavate asjaolude
néidisloetelu ning iildised tunnustatud tavad. Nimetatud méaruse kehtestamise vajalikkus v3ib tdusetuda
seaduse joustumise jargselt, kuivord tegemist on uudse ning véga spetsiifilise finantsvaldkonnaga,
milles voivad tekkida seni ettendgematud riskid.

Paragrahv 61 reguleerib kliendi kaebuse lahendamist ja kliendi kaebusele vastamist. Paragrahv
pohineb suuremas osas EL iihisrahastusmééruse artikli 6 16igetel 1-3.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutaja oma sise-eeskirjadega kehtestama toimiva ja ldbipaistva korra
klientidelt saadud kaebuste mdistlikuks ja kiireks lahendamiseks.

Loike 2 kohaselt peab kliendil olema voimalik esitada teenuseosutajale kaebus tasuta. Teisisdnu ei tohi
teenuseosutaja nduda kaebuse esitajalt raha vdi muud varaliselt hinnatavat hiive enne kaebuse esitamist
voi kaebuse esitamise eest.

Loike 3 jirgi avalikustab teenuseosutaja kaebuste lahendamise korra ja standardiseeritud kaebuse
esitamise dokumendipohja oma veebilehel. Kaebuste lahendamise korra avalikustamine peaks tagama
kliendile iilevaate, kuidas, kelle poolt ja millise aja jooksul lahendatakse esitatud kaebus, ning kaebuse
esitamise dokumendipohja kittesaadavus peaks iihelt poolt lihtsustama kaebuse koostamist kliendi
jaoks, ning teiselt poolt tagama parema iilevaate vaidluse esemest ning kliendi ndudest teenuseosutaja
jaoks.

Loige 4 kohustab teenuseosutajat registreerima koik saadud kaebused, sdilitama asjaomast teavet
esitatud kaebuste ja kaebustega tegelemiseks voetud meetmete ning kaebuste lahendamise tulemuste
kohta.

Loike 5 kohaselt tuleb teenuseosutajal avaldada oma veebilehel viited Tarbijakaitse ja Tehnilise
Jarelevalve Ametile ning Finantsinspektsioonile. Nimetatud viidete avaldamine on vajalik, et kliendil
oleks teada, kuhu p66rduda kaebuse mitterahuldamise korral teenuseosutaja poolt.

Laoike 6 jargi on teenuseosutaja kohustatud vastama kliendi esitatud kaebusele kirjalikult voi kirjalikku
taasesitamist vOoimaldavas vormis ja teavitama klienti kaecbuse voimalikust lahendusest moistliku aja
jooksul, kuid mitte hiljem kui 15 téopdeva parast kaebuse saamist. Kaebuse voimalik lahendus vdib olla
sealjuures pakutud kompromiss, noude rahuldamine vdi muu ettepanek vaidluse 16petamiseks.

Ldige 7 kohustab teenuseosutajat kliendile viivitusest teatama, seda pShjendama ning miirama vajalike
toimingute 10petamise eeldatava tdhtaja, mis ei voi olla pikem kui 35 té6pdeva, kui sama paragrahvi
16ikes 6 nimetatud tdhtaja jooksul ei ole teenuseosutajast mitteoleneval pShjusel voimalik kaebusele
vastata v0i kaebuse lahendamiseks koiki vajalikke toiminguid teha.

Loikes 8 on sétestatud volitusnorm kehtestada midrusega tipsemad nduded kaebuste késitlemisele ja
kaebuse esitamise dokumendipdhjale.

Seaduse 6. peatiikk sitestab ndouded investeerimisinstrumendi registri pidamisele ja asjaomastele
kannetele.

Paragrahv 62 sitestab iildnduded investeerimisinstrumendi registreerimisele.

Loike 1  kohaselt registreeritakse  investeerimisinstrumendid  elektroonilises  vormis
investeerimisinstrumentide registris, mida nimetatakse kéesolevas seaduses lithidalt registriks.

Loike 2 jérgi peab registrit investeerimisinstrumendi vahendaja vdi muu isik, kellele on registripidamise

iilesanded edasi antud. Tavapéraselt peab registrit investeerimisinstrumendi vahendaja, sest
investeerimisinstrumentide sektoris tegeleva iiksusena on tal eelduslikult kdige paremad teadmised
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investeerimisinstrumendi toimimise kohta. Eelndu koostamisel oli ka kaalumisel see, et rahastuse
taotleja voiks ise investeerimisinstrumentide registrit pidada. Kuigi see voib olla tehnilisest kiiljest
vaadatuna tdiesti vOimalik, siis Oiguskindluse ja registri andmete sdilimise eesmérgil peaks
investeerimisinstrumentide registrit pidama ja haldama siiski (vt ka § 63 lg 1) investeerimis-
instrumentide vahendaja, kes kuulub finantsjarelevalve alla.

Loike 3 kohaselt peavad koik sama liiki investeerimisinstrumendid olema registreeritud iihe ja sama
registripidaja juures. Kui investeerimisinstrumendi pakkuja pakub mitut investeerimisinstrumenti, voib
eri liiki investeerimisinstrumentidel olla erinev registripidaja. Teisisdnu peaks iihe ja sama
investeerimisinstrumendi pakkuja poolt pakutavad samaliigilised investeerimisinstrumendid olema
registreeritud iihe ja sama registripidaja juures. Samas kui pakkuja pakub niiteks nii
ithisrahastusinstrumente kui ka kriiptograafial pohinevaid juriidilises isikus osalust mérkivaid
investeerimisinstrumente, siis on lubatud neid eri liiki instrumente registreerida muu teenuseosutaja
juures, kuivord nimetatud instrumentide tehnoloogilise ja Oigusliku eripdra tottu voivad eri
teenusepakkujad olla teadlikumad ning omada paremaid siisteeme viidatud erinevate instrumentide
registri pidamisel.

Paragrahv 63 sitestab nduded investeerimisinstrumentide registripidajale.

Loike 1 kohaselt voib registripidajaks olla lisaks investeerimisinstrumendi vahendajale ka kdesoleva
seaduse §-s 1 nimetatud teenuseosutaja, kelle tegevuse organisatsioonilise ja tehnilise korralduse tase,
juhtimis- ja tegevusriskide maandamiseks rakendatavad sisekontrolli meetmed, finantsseisund,
asjaomaste tootajate padevus ja kogemused ning muud voimalused on kiillaldased, et tagada seaduses
ja registripidamise lepingus nimetatud iilesannete tditmine. Seega vo0ib viidatud sétte kohaselt
registripidajaks kédesoleva seaduse § 62 1dikes 2 nimetatud registripidamise iilesannete edasiandmise
korral olla lepinguriigis asutatud krediidiasutus, investeerimisiihing, makseasutus, e-raha asutus,
véartpaberite keskdepositoorium voi kdesolevas seaduses nimetatud teenuseosutaja (punkt 1) voi ka
lepinguriigis asutatud isik, kelle tegevuse organisatsioonilise ja tehnilise korralduse tase, juhtimis- ja
tegevusriskide maandamiseks rakendatavad sisekontrolli meetmed, finantsseisund, asjaomaste todtajate
padevus ja kogemused ning muud voimalused on kiillaldased, et tagada kéesolevas seaduses ja
registripidamise lepingus nimetatud iilesannete tditmine (punkt 2).

Laoike 2 kohaselt siilib registripidaja vastutus registri toimivuse eest ka registripidamise {ilesande edasi
andmisel, ning peab hiivitama registri pidamisel oma kohustuste rikkumisega tekitatud kahju.

Loike 3 jargi voib Finantsinspektsioon oma ettekirjutusega keelata teenuseosutajal registri pidamise,
kui Finantsinspektsiooni hinnangul ei ole teenuseosutaja tegevus kooskdlas kiesoleva paragrahvi 16ikes
1 toodud nduetega.

Paragrahv 64 nimetab registrisse kantavate andmete loetelu ning sitestab andmete tootlemise
pohimaotted.

Loike 1 kohaselt kantakse registrisse viahemalt rahastuse taotleja drinimi, asukoht ja registrikood,
investeerimisinstrumendi nimetus, investeerimisinstrumendi omaniku andmed ning
investeerimisinstrumendi pakkumise eest vastutav isik. Toodud andmed on sisuliselt samad, mis
kantakse nditeks osatlihingute kohta &riregistrisse. Registripidaja otsustab ise, mis informatsiooni ta
detailsemalt registris kajastab ja kas ta teeb registriandmed avalikuks v6i mitte. Viimasel juhul kohaldub
kaesoleva §-i 16ige 2.

Loikes 2 on margitud isikud, kellel on &igus tuvuda mitteavalikku registrisse kantud andmetega ja

nendest viljavotteid teha. Eeskétt on selline digus investeerimisinstrumendi vahendaja kliendil v3i tema
volitatud isikul, Finantsinspektsioonil ja 16ike punktides 1 kuni 11 nimetatud isikutel.

70



Ldikes 3 on tdpsustatud, et 10ikes 1 toodud andmed tuleb esitada arusaaval ja loetaval viisil, ning
koondada tihele isikule kuuluvad instrumendid selliselt, et oleks mdistlikult voimalik aru saada iihele
isikule kuuluvatest osalustest voi muudest investeerimisinstrumendiga seotud Oigustest voi hiivedest.
Teisisonu tuleb registrisse kantud andmed esitada inimloetaval kujul ning viisil, et need annaks vélisele
vaatlejale voimalust tutvuda, kes on investeerimisinstrumendi omanikud ning milliseid digusi see
investorile kaasa toob.

Laikes 4 on sitestatud valdkonna eest vastutava ministri digus kehtestada mairusega tdiendavad registri
pidamise nduded.

Paragrahv 65 késitleb erisusi investeerimistokeni registreerimisel hajusraamatu- voi muu turvalisel
tehnoloogial pohineva siisteemi abil ning registreerimiskande diguslikku tdhendust. Investeerimistokeni
registreerimise erikohtlemine vorreldes nd tavalise osaiihingu osa ning aktsia v0i véartpaberituru
seaduse moistes védrtpaberite kohta tuleneb investeerimistokeni tehnoloogilisest eriparast, st nimetatud
instrumentidel on juba tina kasutusel siisteemid, kus kannete digsuse iile ei otsusta ja neid ei kinnita iiks
keskne isik v6i asutus, vaid kandeid kinnitavad teised samas siisteemis osalejad.

Loike 1 kohaselt tekivad investeerimistokeni omanikule tokeniga seotud digused tokeni {ilemineku
kohta kande kinnitamisega hajusraamatusiisteemi voi muus turvalisel tehnoloogial pdhinevas siisteemis,
kui seadusest ei tulene teisiti. Tegemist on selgitava normiga, mis késitleb tokeniga seotud diguste
iilemineku hetke. Loikest 1 ldhtuvalt ei ole investeerimistokeni puhul vajalik néiteks driregistri vdi muu
registri poolt tehtava kande joustumist, et loetaks tokeniga seotud Giguste iileminek kehtivaks, vaid
kanne hajusraamatusiisteemis v8i muus turvalisel tehnoloogial pohinevas siisteemis tdendabki
investeerimistokeni omandi iileminekut. Samas aga on 1dikes 1 sitestatud erand, mille jérgi ei kohaldata
samas l0ikes sitestatut, kui seadusest tuleneb teisiti. Sellega soovitakse vilistada vastuolu teiste
eriseaduste siitetega (eeskiitt AS § 149 ja § 150), mis investeerimisinstrumentidele vdivad kohalduda.

Laoike 2 jargi loetakse kolmandate isikute suhtes investeerimistokeniga seotud digused kehtivaks selle
kohta kande kinnitamisega turvalisel tehnoloogial pohinevasse siisteemi. Eelnimetatud kande puhul on
silmas peetud tokeni voorandamisega tekkivat kannet (vt lisaks 1dike 1 selgitusi).

Loike 3 jargi on investeerimistokeni omanike nimekiri turvalisel tehnoloogial pohinevas siisteemis
avalik ja kasutatav. Teise lause kohaselt peab turvaline tehnoloogia tagama igaiihele Oiguse
registreeringuga tutvuda.

Loikes 4 on sitestatud, et turvalisel tehnoloogial pShinev siisteem peab tagama investeerimistokeni ja
nende omanike ning piirangute kohta teabe digitaalse esitamise ja avalikustamise ning tokeniga tehtud

tehingute kohta terviklike andmete esitamise ja sdilimise muutumatul kujul tihtajatult.

Loike 5 kohaselt vastutab turvalisel tehnoloogial pShineva siisteemi kasutamisel registripidaja, et
registriandmed séilivad ja on asjakohaselt kaitstud loata muutmise voi hdvitamise eest.

Loikes 6 on kehtestatud ministri digus kehtestada méérusega tdpsemad nduded investeerimistokeni
registripidamisele.

Seaduse 7. peatiikk kehtestab nduded kapitalile, omavahenditele ja varade hoidmisele.

Paragrahv 66 sétestab kapitali nduded.

Loikega 1 nihakse ette, et teenuseosutaja osa- vOi aktsiakapital peab olema vdhemalt 25 000 eurot.
Suuruse méddramisel on voetud aluseks esiteks EL {ihisrahastusmiirus, tagamaks, et algkapital ja
ndutavate miinimum omavahendite suurusjark oleks sama. Samuti peab driseadustiku kohaselt olema
ariiihingu aktsiakapital vihemalt 25000 eurot.
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Ldige 2 sitestab, et kui driseadustiku § 140 16ike 1 ja § 246 16ike 1 kohaselt vGib osa voi aktsia
sissemakse olla rahaline voi mitterahaline, siis teenuseosutaja asutamisel uue driiithinguna voib osa- voi
aktsiakapitali sissemakse olla liksnes rahaline.

Loikes 3 on sitestatud, et kui tegevusloa taotleja on osaiihing, siis peavad taotleja osad olema
registreeritud védirtpaberite keskdepositooriumis EVKS kohaselt. Nimetatud piirang tuleneb 2020.
aastal joustunud driseadustiku muudatustest, mis lubab osaiihingu puhul kdigi osanike puhul votta vastu
pohikirja muutmise otsus, millest tulenevalt ei kohaldata osaiihingu osade késutustehingu puhul
notariaalset vormi (vt AS § 149 1g 6). Sellest tulenevalt oleks vajalik tagada, et teenuseosutaja osalus
(sh osalus, mis jaéb alla olulise osaluse mairatluse kiesoleva seaduse kohaselt) ei oleks niivord lihtsasti
voorandatav kui driseadustik seda voimaldab. Lisaks on véartpaberite keskdepositooriumis osade
registreerimise kohustus ette nidhtud ka seetdttu, et keskdepositoorium osaleks ka teataval mairal
teenuseosutajas osalust omavate isikute tuvastamisel ja nende suhtes hoolsusmeetmete kohaldamisel.

Paragrahv 67 néeb ette nduded teenuseosutaja omavahenditele. Paragrahvi eesmédrk on tagada
teenuseosutaja piisavate vahendite olemasolu ning néha ette nduded omavahendite miinimum suurusele.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutaja minimaalselt omama omavahendeid kas algkapitali ehk 25000
euro ulatuses voi suuruse ulatuses, mis on neljandik eelmise majandusaasta piisivatest tildkuludest.
Omavahendite miinimum on kahest viidatud suurusest suurem. Uldkulude arvutamise eeskirjad
sdtestatakse rahandusministri méaruses (loige 5). Loike 3 kohaselt tuleb need iile vaadata igal aastal.
Kui teenuseosutaja on tegutsenud alla aasta, siis voib ta kasutada ka prognoose, kuid peab kasutama
hakkama varasemate perioodide andmeid kohe, kui need on kittesaadavad (16ige 4).

Laike 2 kohaselt koosnevad teenuseosutaja omavahendid esimese taseme pohiomavahenditest vastavalt
Euroopa Parlamendi ja ndukogu médruses (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate usaldatavusnouete kohta ja méadruse (EL) nr 648/2012
muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, 1k 1—337) sitestatule. Esimese taseme pohiomavahendid on
kapitaliinstrumendid (kui on tdidetud madruses sétestatud tingimused) ja nende instrumentidega seotud
iilekurss, jaotamata kasum, muu akumuleeritud koodkasum, muud reservid ja iildine reserv.

Teenuseosutaja on kohustatud rakendama meetmeid, mis tagavad igal hetkel voimaluse omavahendite
arvutamiseks piisava tdpsusega (loige 6).

Paragrahv 68 sétestab kliendi vara hoidmise nduded.

Loike 1 kohaselt on teenuseosutajal voimalik ldhtuda vara lahususe printsiibist. Klientidelt saadud
investeeringute tegemise, edasilaenamise vOi tagasimaksmise eesmérgil rahalisi voi muid vahendeid
tuleb hoida lahus enda ja teenuseosutamisega mitteseotud tegevusaladega seotud varast. Lisaks tuleb
klienti informeerida vara hoidmisega seotud nduetest, sealhulgast sellest kui vara hoidmise teenuseid
pakub kolmas osapool. Teenuseosutaja peab ka siilitama andmeid, pidama selliseid registreid ja
raamatupidamisarvestust, mis voimaldavad tal igal ajal viivitamata eristada kliendi jaoks hoitavat vara
teiste klientide jaoks hoitavast varast ja klientide vara oma varast, ning mis tagab nende tdpsuse ja
vastavuse tegelikkuses klientide jaoks hoitavatele klientide rahale. Regulaarselt tuleb kontrollida ka
teenuseosutaja sisese raamatupidamisarvestuse, andmete ja registrite vastavust selliseid varasid hoidvate
kolmandate isikute arvestusele, andmetele ja registritele. Teenuseosutaja peab rakendama vastavaid
organisatsioonilisi meetmeid kliendi vara vdi sellega seotud diguste kaotamise vOi vihenemise niisuguse
riski maandamiseks, mis tuleneb vara vddrkasutamisest, pettusest, haldamises esinevatest puudustest,
ebakorrektsest registripidamisest voi hooletusest.

Loikega 1 ndhakse ette iildprintsiip, mille kohaselt peab teenuseosutaja hoidma lahus ja eraldi kontol

vOi kontodel teenuseosutamisega seoses talle usaldatud kliendi vara enda ja teenuseosutamisega
mitteseotud tegevusaladega seotud varast.
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Loikega 2 ndhakse ette teenuseosutajale kohustus kehtestada sise-eeskirjadega oma klientide vara
kaitsmise ja hoidmise pohimotted.

Loikes 3 on tipsustatud, et kui teenuseosutaja pakub talle usaldatud kliendi varaga seoses
makseteenuseid, sealhulgas tdidab klientide maksejuhised makseasutuste ja e-raha asutuste seaduse
tdhenduses, siis peab teenuseosutaja omama makseasutuse tegevusluba.

Laike 4 kohaselt juhul kui teenuseosutaja ei paku talle usaldatud kliendi varaga seoses makseteenuseid
ise vOi kolmanda osapoole kaudu, peab ta tagama, et tema vahendusel investeerimisinstrumente
pakkuvad rahastuse taotlejad saavad raha makseteenuse osutaja kaudu vastavalt makseasutuste ja e-raha
asutuste seaduses sdtestatule.

Loige 5 tdpsustab, et teenuseosutaja kliendi vara arvel ei rahuldata teenuseosutaja teiste volausaldajate
noudeid. Klientide vara kuulub vélistamisele pankrotiseaduse § 123 kohaselt.

Laike 6 tipsustatakse, et seaduses sétestatud garantiifondis olev raha ei kuulu teenuseosutaja vara hulka.

Loikega 7 antakse valdkonna eest vastutavale ministrile volitusnorm kehtestada tdpsemad eeskirjad vara
hoidmise eeskirjadele.

Seaduse 8. peatiikk sitestab nduded raamatupidamisele ja Finantinspektsioonile esitatavatele
aruannetele.

Paragrahvi 69 kohaselt tuleb raamatupidamisarvestust ja aruandlust korraldada vastavalt seaduses,
raamatupidamise seaduses, teenuseosutaja pohikirjas ja raamatupidamise sise-eeskirjas ning muudes
Oigusaktides sdtestatule. Teenuseosutaja raamatupidamine peab vastama muuhulgas ka
raamatupidamise seaduse §-le 4.

Paragrahviga 70 kehtestatakse nduded aruannete Finantsinspektsioonile esitamisele.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutaja koostama ja Finantsinspektsioonile esitama aruanded vastavalt
Oigusaktides sétestatule.

Laikes 2 on loetelu aruannetest, mis tuleb Finantsinspektsioonile esitada. Esitama peab majandusaasta
aruande, vandeaudiitori aruande drakirja, kasumi jaotamise voi kahjumi katmise ettepaneku ja otsuse
ning iildkoosoleku protokolli véljavotte majandusaasta aruande kinnitamise voi kinnitamata jatmise
otsuse kohta kahe nédala jooksul pérast aktsionéride voi osanike iildkoosoleku toimumist.

Loiked 3, 4 ja 7. Teenuseosutaja esitab kord kvartalis Finantsinspektsioonile bilansiaruande,
kasumiaruande, omavahendite aruande, klientide vara aruande ja tehingute aruande. Aruannete sisu,
vormid, koostamise metoodika ja esitamise korra kehtestab valdkonna eest vastutav minister. Aruanded
tuleb esitada 20 paeva jooksul parast aruandeperioodi 10ppu ning kui esitamispaev langeb puhkepievale,
siis tuleb aruanne esitada hiljemalt puhkepéevale jérgneval esimesel toGpéeval.

Lisaks voib jarelevalvele esitatud andmeid ja aruandeid edastada ka Rahandusministeeriumile ja Eesti
Pangale ning vajadusel on Finantsinspektsioonil digus nouda ka tdiendavaid aruandeid ja andmeid, mis
on vajalikud finantsjérelevalve 14bi viimiseks (1diked 5 ja 6).

Loike 8 kohaselt on Eesti Pangal Eesti Panga seadusest tulenevate iilesannete taitmiseks ja ka statistika

seadusest tulenevalt digus nduda teenuseosutajalt tdiendavat regulaarset voi iihekordset aruandlust.
Vastavad aruandluse vormid kehtestab Eesti Pank.

Paragrahv 71 kehtestab nduded Finantsinspektsioonile esitatud aruannete kontrolli ja puuduste
korvaldamise kohta.
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Ldiked 1 ja 2. Finantsinspektsioon hindab esitatud aruannete nduetekohasust ning juhul, kui tuvastab
nendes puudusi, siis teavitab sellest kohe ka aruande esitajat.

Laige 3. Teenuseosutaja peab puudused korvaldama ning esitama Finantsinspektsioonile korrigeeritud
aruande. Et tagada aruannete digsust igal ajahetkel, sétestatakse aruande esitajale kohustus esitada
korrigeeritud aruanne kohe ka juhul, kui aruande esitaja on ise varem esitatud andmetes vea tuvastanud.

Loige 4. Nihakse ette, et aruande esitaja peab sdilitama aruande koostamisel kasutatud algandmete
allikaks olevaid dokumente vihemalt viis aastat.

Paragrahvis 72 sitestatakse nouded teenuseosutaja audiitorettevotjale, tema médramisele ja
audiitorkontrollile.

Kodnealuse paragrahviga sétestatakse ndue, mille kohaselt teenuseosutaja raamatupidamise aastaaruanne
peab olema auditeeritud (I6ige 1). Auditeerimiskohustuse iildnduded on sitestatud audiitortegevuse
seaduses, kuid need ei pruugi tagada kdigi teenuseosutajate (nditeks viiksema tegevusmahuga
osalihingute) raamatupidamisaruannete  auditeerimise  kohustust. = Raamatupidamisaruannete
auditeerimise ndude kehtestamise eesmirk on tagada usaldusvéddrne informatsioon teenuseosutaja
finantsseisundi ja majandustulemuste kohta nii Finantsinspektsioonile jarelevalve teostamiseks kui ka
avalikkusele driregistris avalikustatud aruannetes.

Loiked 2 ja 3. Audiitorettevotjaks voib nimetada audiitortegevuse seaduse §-s 7 16ikes 2 nimetatud isiku,
st vandeaudiitorite iihingu vdi FIE-na tegutseva vandeaudiitori. Audiitori v0ib nimetada iihekordse
kontrolli tegemiseks voi teatud tdhtajaks (mitte rohkem kui 5 aastat ja uueks perioodiks nimetamise
Oiguseta).

Laikes 4 on loetelu nduetest, mille tditmise kohta peab audiitorettevotja arvamuse esitama.

Loiked 5 ja 6. Finantsinspektsioon vdib taotleda kohtult audiitorettevotja médramist, kui tildkoosolek
ei ole audiitorettevotjat seaduses sétestatud korras nimetanud, iildkoosoleku nimetatud audiitorettevotja
loobus audiitorkontrolli ldbiviimisest ning iildkoosolek ei ole seaduses sitestatud korras nimetanud uut
audiitorettevotjat voi kui audiitorettevotja on kaotanud Finantsinspektsiooni arvamuse kohaselt
usalduse. Kohtu maératud audiitorettevotja volitused kestavad kuni tildkoosoleku poolt uue audiitori
nimetamiseni.

Paragrahvi 73 eesmérk on niha ette audiitorile kohustus informeerida Finantsinspektsiooni paragrahvis
sdtestatud asjaoludest.

Loige 1. Satestatakse audiitorettevotjale kohustus informeerida Finantsinspektsiooni audiitorkontrolli
kiigus ilmnenud digusaktide olulise rikkumise voi muude teenuseosutaja tegevust ohustavate asjaolude
ilmnemisel. Nimetatud sitte kehtestamine on vajalik selleks, et Finantsinspektsioon saaks vajadusel
viivitamata kohaldada asjakohaseid jarelevalvemeetmeid, samuti selleks, et audiitoril oleks seadusega
sdtestatud Oigus eespoolkirjeldatud info edastamiseks ning et see ei tdhendaks tema jaoks
konfidentsiaalsusnoude rikkumist (loige 3).

Loige 2. Samuti on audiitorettevotjal kohustatud viivitamata kirjalikult teavitama Finantsinspektsiooni
teenuseosutajaga markimisvadrses seoses oleva isiku auditeerimise kéigus talle teatavaks saanud
asjaoludest, mille tulemuseks on teenuseosutaja tegevust ohustavate asjaolude ilmnemine.

Seaduse 9. peatiikk sitestab nduded isikuandmete kaitsele ja teenuseosutaja talituspidevusele.

Paragrahv 74 sitestab nouded isikuandmete todtlemisele ja isikuandmete kaitsele. Eesti Vabariigi
pohiseadus (edaspidi PS) § 26 kaitseb igaiihe perekonna- ja eraclu puutumatust, mis holmab endas ka
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Oigust isikuandmete kaitsele. Lisaks sellele on oluline tdhelepanu poorata PS § 19 1dikele 1, mille
kohaselt on igaiihel digus vabale eneseteostusele, mille iiheks osiseks on ka informatsiooniline
enesemédratlemine, mis tdhendab igailihe digust ise otsustada, kas ja kui palju tema kohta andmeid
kogutakse ja salvestatakse.*!

Alates 25. maist 2018 rakendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu méairust (EL) 2016/679, 27. aprill
2016, fiitisiliste isikute kaitse kohta isikuandmete todtlemisel ja selliste andmete vaba liikkumise ning
direktiivi 95/46/EU kehtetuks tunnistamise kohta (isikuandmete kaitse iildmédrus) (ELT L 119,
4.5.2016, 1k 1—88). Samuti vottis Eesti {ile Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 2016/680,
27. aprill 2016, mis késitleb fiiiisiliste isikute kaitset seoses pddevates asutustes isikuandmete
tootlemisega siilitegude tokestamise, uurimise, avastamise ja nende eest vastutusele votmise voOi
kriminaalkaristuste tditmisele pdoramise eesmargil ning selliste andmete vaba liikumist ning millega
tunnistatakse kehtetuks noukogu raamotsus 2008/977/JSK (ELT L 119, 4.5.2016, lk 89—131).
Isikuandmete kaitse seadus (IKS) votab aluseks EL Oiguse ja reguleerib fliiisiliste isikute kaitset
isikuandmete to6tlemisel ulatuses, milles see tdpsustab ja tdiendab sitteid, mis sisalduvad viidatud
iildmairuses.

Isikuandmete todtlemine on isikuandmete vO6i nende kogumitega tehtav automatiseeritud voi
automatiseerimata toiming voi toimingute kogum, nagu kogumine, dokumenteerimine, korrastamine,
struktureerimine, sdilitamine, kohandamine ja muutmine, paringute tegemine, lugemine, kasutamine,
edastamise, levitamise vOoi muul moel kittesaadavaks tegemise teel avalikustamine, iihitamine voi
ithendamine, piiramine, kustutamine voi hdvitamine.

Paragrahvis 74 sitestatakse isikuandmete t66tlemise tdpsustavad reeglid. Léike 1 kohaselt kogub
teenuseosutaja klientide andmeid ulatuses, milles see on asjakohane. Uldmédruse 2016/679 artikli 5
I6ike 1 punktide b ja ¢ kohaselt kogutakse isikuandmeid tdpselt ja selgelt kindlaksméératud ning
Oiguspdrastel eesmarkidel ning neid ei toddelda hiljem viisil, mis on nende eesmarkidega vastuolus ning
isikuandmed on asjakohased, olulised ja piiratud sellega, mis on vajalik nende t66tlemise eesméargi
seisukohalt. Loige 1 tdpsustab, et selliseid andmeid kogutakse asjakohases ulatuses, mis on vajalikud
teenuse osutamiseks ja lepingu tiitmiseks. Teenuse osutamise all moeldakse ka selliseid teenuseosutaja
kohustusi, mis tulenevad seadusest ja ei ole otseselt lepingu tditmisega seotud. Niiteks peab
krediidipohise iihisrahastusteenuse osutaja teostama fiiiisilisest isikust rahastuse taotleja
krediidivoimelisuse hindamist ja ldhtuma krediidi vahendamisel vastutustundliku laenamise nduetest.
Arvestada tuleb ka RahaPTSis sétestatud nouetega. Igal juhul peab isikuandmete toGtlemine vastama
isikuandmete toGtlemisele kehtestatud nouetele.

Loikega 2 piiritletakse, millised need andmed olla tohivad. Nendeks on:

= kliendi isikuandmed;

= teave kliendiga seotud juriidiliste ja fiiiisiliste isikute kohta;

= maksekonto voi muu konto voi meetme, sealhulgas virtuaalvadaringu rahakoti, mille kaudu
rahalisi vahendeid kaasatakse ja investeeritakse, unikaalne tunnus;

= jsikut tdendava dokumendi number;

= muud kiesoleva 15ike punktides 1-4 nimetamata andmed, mida teenuseosutaja vajab
Oigusaktidele vastavate teenuste osutamiseks voi lepingu tditmiseks.

Loiked 3 ja 4: Isikuandmete kogumise eesmargil saab teenuseosutaja nduda kliendilt digete andmete
esitamist. Kui teenuseosutaja saab teada kliendi poolt esitatud andmete ebadigsusest voi teenuseosutajal
tekib sellekohane kahtlus, nduab teenuseosutaja oma kliendilt olukorra selgitamist ja vajadusel andmete
parandamist. Kui klient keeldub teenuseosutaja ndudel andmete parandamisest voi kui kliendi esitatud
selgitused voi parandused ei veena teenuseosutajat nende digsuse osas voi klient keeldub teenuseosutaja
noudel tema isikut vGi esindusdigust tdendava dokumendi véi muu asjaomase info esitamisest, keeldub
teenuseosutaja sellise potentsiaalse kliendiga lepingu solmimisest vOi ldpetab kliendiga sdlmitud

lepingu.

61 M. Ernits. Kommentaarid §-le 19. Eesti Vabariigi pdhiseadus. Kommenteeritud véljaanne. Tallinn 2012, § 19 komm 3.1.2.1.
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Loikega 5 sitestatakse andmete sdilitamise aecg. Tagamaks seda, et isikuandmeid ei séilitataks vajalikust
kauem, peaks vastutav tootleja kindlaks médrama tdhtajad andmete kustutamiseks voi perioodiliseks
labivaatamiseks. Teenuseosutajal on digus isikuandmeid séilitada kuni teenuse osutamise lepingust voi
seadusest tuleneva ndude acgumistihtaja moddumiseni, kui digusaktis ei ole sitestatud teisiti.

Laike 6 kohaselt peab teenuseosutaja kehtestama ja avalikustama veebilehel isikuandmete to6tlemist
puudutavad pohimdtted.

Laike 7 kohaselt on teenuseosutaja tdo6tajal, juhil, aktsionéril vai osanikul, kellel on juurdepééds kliendi
isikuandmetele, kohustatud hoidma talle teatavaks saanud iniskuandmeid téhtajatult saladuses, kui
Oigusaktidest ei ole sitestatud teisiti.

Paragrahvi 75 eesmirk on reguleerida mh seaduse tasandil, milliseid talitluspidavuse tagamise
pohimdtteid peab teenuseosutaja rakendama.

Finantsinspektsiooni juhendi ,Nouded finantsjarelevalve subjektide talituspidevuse protsessi
korraldamisele*® ja eelndu kohaselt on talitluspidevuse planeerimine protsess, mille kaudu
jarelevalvesubjektid kindlustavad oma tegevuse jitkuvuse voi taastamise, sealhulgas klientidele
teenuste pakkumise (loige 1). Toimiv talitluspidevuse planeerimise protsess tagab, et ettevotja on
valmistunud véimalikeks temast soltumatutel pohjustel toimuda vdivateks erakorralisteks katkestusteks
dritegevuses vOi erakorralisteks siindmusteks ning omab plaane oma tegevuse jitkamiseks ja
potentsiaalsete kahjude vihendamiseks. Aritegevuse erakorralised katkestused vdivad olla tingitud nt
infosiisteemide  mittetdotamisest, probleemidest jarelevalvesubjekti fiilisilise asukoha voi
infrastruktuuridega, personali kaotusest voi erinevatest keskkonnaga seotud onnetustest (nt tulekahju).
Talitluspidevuse plaanide eesmirkideks on péésta inimelusid ning vihendada vdimalikke vigastusi,
minimeerida jarelevalvesubjekti rahalist kahju, jatkata klientide ja finantsturul osalejate teenindamist,
viahendada katkestuste negatiivset moju jarelevalvesubjekti strateegilistele plaanidele, reputatsioonile,
pohitegevusele, likviidsusele, krediidi kvaliteedile, turupositsioonile ning vdimele olla vastavuses
Oigusaktidest tulenevate nduetega.

Talitluspidevus on jérelevalvesubjekti voimekus jdtkata pérast olulist &drikatkestust teenuseid
ettemédratud vastuvoetavatel tasemetel. Talitluspidevuse plaan on dokumenteeritud protseduurid, mis
suunavad jarelevalvesubjekte olulise &rikatkestuse jargselt reageerima, jitkama ning taastama oma
tegevuse ettemddratud tasemel.

Loike 2 kohaselt peab teenuseosutaja pidevalt hindama oluliste drikatkestuste moju &ri- ja muudele
protsessidele, voimalikke ohtusid ning selgitama vélja olulisemad riskid. Finantsinspektsiooni juhendis
on tépsustatud, et hindamist tuleb teostada perioodiliselt vihemalt kord aastas ning juhtudel, kui
jarelevalvesubjekti dritegevuses toimuvad olulised muudatused (suuremad organisatsioonilised
muutused, uute toodetega turule tulemine, uute kliendisegmentide tekkimine, uue infotehnoloogilise
lahenduse kasutuselevdtt vms). Arimdju analiiiisi ja riskihindamise kiigus peaks kisitlema eelkdige
jargmisi voimalikke siindmuste stsenaariume: probleemid infosiisteemidega; fiilisilised rikked (hooned,
seadmed jms); inimressursi kaotamine; eelpool mainitud stsenaariumite koosmojud. Juhendis on ka
selgitatud, et drimdju analiiiisi ja riskihindamise kaudu peaks jirelevalvesubjekt néditeks tuvastama:
kriitilised ariprotsessid ja nende osutamist toetavad tegevused; sobivad taaste-eesmirgid (nt ulatus, aeg),
mis oleksid proportsioonis mdjuga, mida jarelevalvesubjekt omab klientide tegevusele ja kogu
finantssiisteemi t60le; prioritiseeritud kava eelnimetatud tegevuste jatkamiseks kindlaksmaaratud
minimaalsel aktsepteeritaval tasemel; teenuste osutamist toetavate tegevuste jaoks soOltuvuste ja
toetavate ressurssid, sealhulgas protsessid, siisteemid, teave, personal, vara, tarnijad, partnerid ja teised
huvipooled. Jéarelevalvesubjekt peab omama tdpset iilevaadet kriitiliste ariprotsesside toimimisega
seotud ressurssidest, voimalikest ohtudest ning nende realiseerumise toendosustest. Lisaks peaks
teenuseosutaja tuvastama, millised teenuste katkestustega seotud riskid vajavad késitlemist ning milline
kasitlusviis vastaks talitluspidevuse ja taaste-eesmarkidele.

02 K ittesaadav: https://fi.ee/sites/default/files/2018-
08/pp_nr_06.1 20170202 Nouded_finantsjarelevalve subjekti talitluspidevuse protsessi_korraldamisele.pdf
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Loéiked 3-5. Tulenevalt drimdju analiiiisist tulenevalt teenuseosutaja vilja to6tama talitluspidavuse
plaanid. Talitluspidevuse planeerimise raames tuleb koostada mh silisteemide taasteplaanid, mis
kirjeldaksid, kuidas oluliste drikatkestuse korral erinevad siisteemid saavad taas tegevust alustada

Paragrahv 76 sitestab nouded turvalisusega seotud intsidentide tuvastamisele ja lahendamisele.

Ldiked 1-3: Teenuseosutaja peab rakendama koiki asjakohaseid meetmeid, et vihendada operatsiooni-
ja turvaintsidentide moju osutatava teenuse jatkusuutlikkusele. Selleks peab ta vilja to6tama korra, mida
tuleb uuendada vihemalt kord aastas ning mis sisaldab vidhemalt teenuseosutaja vorgu- ja
infosiisteemide pidamise ndudeid ja intsidentidest teatamise korda.

Loike 4 kohaselt on teenuseosutajal kohustuse teavitada Finantsinspektsiooni olulisest operatsiooni- voi
turvaintsidendist. Nimetatud intsidentidena voib késitleda stindmust voi siindmuste ahelat, millel on voi
voib olla negatiivne mdju teenuseosutamise terviklikkusele, kittesaadavusele, konfidentsiaalsusele,
autentsusele ja katkematusele. Intsidendi olulisust saab hinnata erinevate niitajate pdhjal nagu nt
puudutatud tehingute ja klientide arv, teenuse katkemise periood, majanduslik mdju jne.

Finantsinspektsiooni ~ juhendis on tdpsustatud, et jarelevalvesubjektil tuleb teavitada
Finantsinspektsiooni esimesel voimalusel olulise &rikatkestusega seotud intsidendi tuvastamisest,
lisades kogu teavituse ajaks teadaoleva informatsiooni intsidendi kohta. Hiljemalt kolm to&péeva parast
intsidendi lahendamist tuleb Finantsinspektsioonile esitada toimunu kirjeldus, kasutades iildiseid
kontaktandmeid. Edastatav informatsioon peab sisaldama katkestuse aega, ulatust ja moju,
likvideerimise kirjeldust, pdhjuseid ning kirjeldust meetmetest, mida planeeritakse rakendada tulevikus
sarnaste juhtumite véltimiseks ja/voi juhtumite mdju minimeerimiseks.

Laige 5. Lisaks tuleb teavitada kliente, kui intsidendil on v6i vOib olla moju klientide finantshuvidele,
teavitades klienti mh koigist abindudest, mida saab vdtta kasutusele intsidendi negatiivse mdju
leevendamiseks.

Loige 6. Kiiberturvalisuse seaduses on defineeritud, et digitaalse teenuse osutaja on infoiithiskonna
teenuse seaduses sdtestatud infoiihiskonna teenuse osutaja, kes pakub internetipdhist
kauplemiskohta, internetipohist otsimootorit vOi osutab pilvandmetodtlusteenust. Infoiithiskonna
teenuse seadusese kohaselt on infoiihiskonna teenus selline teenus, mida osutatakse majandus- voi
kutsetegevuse raames teenuse kasutaja otsesel taotlusel ja mille puhul andmeid té6deldakse, siilitatakse
ja edastatakse digitaalkujul andmete toGtlemiseks ja sdilitamiseks mdeldud elektrooniliste vahendite
abil, kusjuures osapooled ei viibi iiheaegselt samas kohas. Infoiihiskonna teenus peab olema taielikult
iile kantud, edastatud ja vastu voetud elektrooniliste sidevahendite abil.

Kéesoleva loike eesmirk on ette nidha, et teenuseosutajatele kohaldatakse kiiberturvalisuse seaduses
digitaalse teenuse osutaja kohta sétestatut. Nditeks peab teenuseosutaja tegema kindlaks riskid, mis
ohustavad silisteemi turvalisust, ja neid analiiisima ning rakendama riskide juhtimiseks kohaseid
korralduslikke ja tehnilisi meetmeid. Samuti peab digitaalse teenuse osutaja teavitama padevat asutust
voi kiiberturbe intsidentide lahendamise iiksust kiiberintsidendist, millel on oluline mdju osutatavale
digitaalsele teenusele, viivitamata pdrast kiiberintsidendist teada saamist. Siiski ei kohaldata seadust
teenuseosutajatele, kellel on majandusaasta jooksul keskmiselt alla 50 tG6taja ja kelle aasta bilansimaht
vOi aastakdive ei iileta 10 miljonit eurot, arvestades mikro- ja viikeste ettevGtjate médratlusi Euroopa
Komisjoni soovituses 2003/361/EU mikro-, viikeste ja keskmise suurusega ettevdtjate miiratlemise
kohta (ELT L 124, 20.05.2003, 1k 36-41).

Seaduse 10. peatiikk kehtestab nduded teenuseosutaja iimberkujundamisele, tihinemisele, 10petamisele
ja pankrotile.

Paragrahv 77 kehtestab nouded teenuseosutaja iimberkujundamisele. Kéesoleva seaduse kohaselt
vOib teenuseosutaja tegutseda liksnes kapitalilihinguna, ehk asutades selleks osaiihingu voi aktsiaseltsi.
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Algselt tegutsemiseks valitud ja sobilik vorm, nditeks osaiihing, voib tegutsemise kdigus osutuda mingil
hetkel ebapiisavaks, kui see ei suuda enam ettevétte vajadusi rahuldada. Variandina vob osaiihingu
tegevuse l0petada ja asutada uue &ritihingu, kuid see ei pruugi olla mdistlik. Seetdttu on kéesolevas
seaduses ette ndhtud vdimalus érilithingu timberkujundamiseks, kusjuures on tagatud ka piisav kontroll
protsessi iile.

Loike 1 kohaselt on teenuseosutaja iimberkujundamine lubatud iiksnes osaiihingust aktsiaseltsiks.
Selline vdimalus on lubatud ka niiteks krediidiandjatel. Osaiihinguna asutatud teenuseosutaja iimber
kujundamiseks aktsiaseltsiks peab ettevotja jairgima muuhulgas &riseadustikus sétestatud noudeid ja
kohandama ettevotte tegevuse vastavaks.

Loike 2 jirgi toimub teenuseosutaja iimberkujundamine &riseadustikus sétestatud korras, kui
kiesolevast seadusest ei tulene teisiti. Teisisonu tuleks teenuseosutaja {imberkujundamisel 1dhtuda
driseadustikus timberkujundamise kohta sétestatust, arvestades kidesolevas peatiikis toodud erisustega.

Tdiendava tingimusena vorreldes driseadustikuga on iimberkujundamiseks loikes 3 ette nédhtud
asjaomane luba finantsjarelevalvelt. Loikes 3 tuuakse vilja kriteeriumid, mis on iimberkujundamise loa
saamise eeldusteks. Selleks tuleb eelnevalt Finantssinspektsioonile esitada ettevotte {ildkoosoleku otsus
pohikirja muutmise kohta (punkt 1), iildkoosoleku protokoll (punkt 2), pohikirja uue teksti (punkt 3)
ja iimberkujundamisaruande vastavalt driseadustiku §-le 479 (punkt 4). Umberkujundamisaruanne on
kirjalik aruanne, mille koostavad iihingu juhatus vG4i iihingut juhtima Oigustatud osanikud. Loike 3
punkti 4 kohaselt peab Finantsinspektsioonile esitatav iimberkujundamisaruanne olema ka audiitori
poolt eelnevalt kontrollitud. Tdpsemad nduded sitestavad eelnimetatud aruandele AS § 479 15iked 1-2.

Loige 4 sitestab finantsjdrelevalvele ajaraamistiku, mille jooksul peab Finantsinspektsioon tegema
motiveeritud otsuse imberkujundamiseks ndusoleku andmise vdi sellest keeldumise kohta. Nimetatud
16ike kohaselt teeb Finantsinspektsioon timberkujundamise otsuse kohta motiveeritud otsuse ndusoleku
andmise voi sellest keeldumise kohta tildjuhul iihe kuu jooksul alates nouetekohaste dokumentide ja
andmete saamisest. Maksimaalselt vOib nimetatud otsuse tegemine aega votta kolm kuud
timberkujundamistaotluse esitamisest.

Laoige 5 kehtestab finantsjarelevalvele diguse keelduda iimberkujundamise loa andmisest. Kuivord loa
andmisest keeldumisega kaasneb tugev isiku diguste riive, siis on konkreetsemad timberkujundamise
keeldumise alused &ddrmiselt olulised. Loike 5 kohaselt voib Finantsinspektsioon keelduda
iimberkujundamise loa andmisest, kui timberkujundamise luba taotleva teenuseosutaja juhid ei vasta
kiesolevast seadusest ja selle alusel antud digusaktidest tulenevatele nduetele (punkt 1). Keeldumise
aluseks voivad samuti olla olukorrad, kus {mberkujundamise luba taotleva teenuseosutaja
finantsseisund ei vasta kdesolevas seaduses sétestatud nduetele (punkt 2) voi timberkujundamisega
seotud dokumentatsioon ei vasta kdesolevas seaduses voi muudes Oigusaktides sitestatud nduetele
(punkt 3). Kui teenuseosutaja timberkujundamine takistab teenusecosutaja iile vajalikul tasemel
jarelevalve teostamist (punkt 4) voi kui Umberkujundamine vOib muul pohjusel kahjustada
teenuseosutaja klientide voi teiste volausaldajate huve (punkt 5), on finantsinspektsioonil oigus
keelduda iimberkujundamise loa andmisest. Samuti on oluline, et finantsjirelevalve digus keelduda ei
oleks piiratud iiksnes eelnimetatud olukordadega, vaid kui esineb muu oluline alus imberkujundamise
mittelubamiseks, siis 1dike 5 punkt 6 annab selle aluse.

Lodige 6 sitestab, et Ariregistrile esitatavale avaldusele lisatakse Finantsinspektsiooni luba
teenuseosutaja imberkujundamiseks, millest tulenevalt on vajalik saada Finantsinspektsiooni luba enne
iimberkujundamise 18puleviimist ériregistri kandega.

Laoike 7 kohaselt avalikustab Finantsinspektsioon {imberkujundamisloa andmise otsuse hiljemalt otsuse

tegemisele jargneval toopdeval oma veebilehel.

Paragrahv 78 sitestab nduded ithinemisele.
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Uhinemine on iiks vdimalustest ettevdtte tegevuse iimberkorraldamiseks ja levinud eeskitt
kontsernisiseselt. Pohjuseid selleks voib olla mitmeid, nditeks kontsernistruktuuri lihtsustamine.
Uhinemise tulemusena peab vihemalt iiks esialgne &riiihing 1dppema. Terminit , iihinevad iihingud*
kasutatakse {ildmdistena iihinemisel osalevate {ihingute nimetamiseks. ,,Uhendatav iihing* on ettevdte,
mis protsessi tulemusena 18peb. ,,Uhendav iihing* jitkab iihinemise tulemusel aga tegevust.®> Uhinemise
korral lédheb iihendatava iihingu vara, mis hdolmab ka kohustusi, tdielikult iile ithendavale iithingule
{ilddigusjirgluse korras.®

Joonis 10. Uhinevate iihingute jitkumine pirast iihinemist

Uhendatav
uhing

Uhinevad
uhingud

Tegevust jatkab
tthendav iihing

Loige 1 annab teenuseosutajale diguse ithendava iithinguna iihineda. Selle punkt 1 tépsustab, et
eelviidatud ithinemisprtotsess voib toimuda lepinguriigi teise teenuseosutajaga, nditeks mones teises EL
liikkmesriigis sutatud iihisrahastusteenuse osutajaga. Punkti 2 kohaselt vdib teenuseosutaja tihendava
ithinguna {ihineda ka muu finantseerimisasutuse voi abiettevotjaga, kui nimetatud tihendatav éritihing
on teenuseosutaja konsolideerimisgrupi ettevote. Teenuseosutaja konsolideerimisgruppi vdib kuuluda
asukohariigis kui ka teistes Euroopa Liidu liikmesriikides asutatud finantseerimisasutustest tiitar- ja
sidusettevotteid. Selline grupi siseste ettevotetega lihinemine annab voimaluse teenuseosutaja
konsolideerimisgrupi restruktureerimise muuhulgas ka selliselt, et teistes EL-i liikmesriikides pakutakse
finantsteenuseid edaspidi ithe vdi mitme tiitar- voi sidusettevdtja asemel filiaali kaudu. Eeltoodu tagab
kooskdla ka EL-i toimimise lepingu artiklis 49 sitestatud asutamisvabaduse printsiibiga.

Laike 2 kohaselt voivad iihineda ka investeerimisinstrumentide vahendajad voi virtuaalvaaringu teenuse
osutajad luues uue ithingu ehk 15ike 2 alusel on lubatud tihinemine uue tihingu asutamisega, kusjuures
selle asutajateks on fiihinevad ithingud. Nimetatud sétte kohaselt, kui investeerimisinstrumentide
vahendaja voi virtuaalvééringu teenuse osutaja lihinevad uue investeerimisinstrumentide vahendaja voi
virtuaalvddringu teenuse osutaja asutamise teel, peab lhinemise tulemusel asutatav
investeerimisinstrumentide vahendaja vOi virtuaalvddringu teenuse osutaja taotlema tegevusloa
kéesoleva seaduse 2. peatiikis sétestatud korras. Sellise ithinemise kdigus annavad {ihinemisel osalevad
ithingud oma vara, mille hulka loetakse ka kdik kohustused, iile uuele iihingule, mis asutatakse
iihinemise kiigus. Uhendatavad iihingud selle protsessi kiigus 1dppevad. Vt lisaks AS § 405.

Loike 3 kohaselt toimub teenuseosutaja iihinemine driseadustikus sdtestatud korras, kui kéesolevast
seadusest ei tulene teisiti. Uldised ithinemisnduded tulenevad AS 31. peatiikist.

Loike 4 kohaselt on {ihinemiseks vajalik Finantsinspektsiooni eelnev luba (edaspidi iihinemisiuba).
Uhinemisloa saamiseks esitab teenuseosutaja Finantsinspektsioonile {ihinemislepingu (punkt 1) ja
ithinemisaruande (punkt 2). Uhinemisleping peab vastama driseadustikus ette nihtud nduetele (vt AS §
392), mh peab see olema solmitud notariaalselt tdestatud vormis. Vastasel juhul ehk kui vorminduet ei
jérgita, on leping TsUS § 83 g 1 kohaselt tithine. Edasiliikkava vdi &ramuutva tingimuse keelu kehtestab
eelndu § 78 Ig 4.

63 Saare, K., Volens, U., Vutt, A., Vutt, M., Uhingudigus I, Juura 2015, 1k 445.
64 Saare, K., Volens, U., Vutt, A., Vutt, M., Uhingudigus I, Juura 2015, lk 446.
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Laike 4 punkti 3 kohaselt tuleb Finantsinspektsioonile esitada ka tihinemisotsus, kui selle tegemine on
ndutav. Uhinemisotsus peab olema kirjalik. Tdiendavad nduded tulenevad AS §-ist 397. Seaduses
sdtestatud juhtudel kontrollib iihinemislepingut audiitor. Eelndu sétestab asjaomase aluse § 78 16ike 4
punktis 4. Selle kohaselt esitab teenuseosutaja finantsinspektsioonile ithinemiseks audiitori aruande
(punkt 4). Lisaks tuleb esitada andmed olulist osalust omavate isikute kohta vastavalt kdesoleva seaduse
§-le 18 (punkt 5) ja andmed é&ritihingute kohta, milles teenuseosutaja vdi tema juhi osalus on suurem
kui 20 protsenti, kusjuures need andmed peavad sisaldama aktsia- voi osakapitali suurust, tegevusalade
loetelu ning teenuseosutaja ja iga juhi osaluse suurust (punkt 6). Kdnealuses loataotluses tuleb esitada
ka driplaan iihinemisele jargneva kolme aasta kohta (punkt 7) ja sise-eeskirjade projekt (punkt 8).
Nimetatud driplaan ja sise-ceskirjade projekt peavad vastama kiesoleva seaduse nouetele.

Laike 5 kohaselt ei tohi iihinemisleping olla sdlmitud edasiliikkava voi dramuutva tingimusega. Selles
vOib sdtestada iiksnes tingimuse, mille kohaselt {ihinemisleping joustub pérast Finantsinspektsiooni
poolt ithinemisloa andmist.

Loike 6 kohaselt teeb Finantsinspektsioon otsuse {ihinemisloa andmise vi sellest keeldumise kohta {ihe
kuu jooksul koigi nduetekohaste dokumentide ja andmete saamisest arvates, kuid mitte hiljem kui kolme
kuu moddumisel taotluse saamisest arvates.

Loige 7 sdtestab, et iithinemisloa taotluse menetlemisele, esitatud andmete ja dokumentide
kontrollimisele ja selle kontrollimisele, kas tihinemisloa taotlejal on teenuse osutamiseks piisavad
voimalused ja kas tihendav érilihing vastab kdesolevast seadusest ja selle alusel antud digusaktidest
tulenevatele nduetele, kohaldatakse kédesoleva seaduse tegevusloa taotluse ldbivaatamise kohta
sétestatut.

Tulenevalt 16ikest 8 voib Finantsinspektsioon keelduda {ihinemisloa andmisest, kui:

e {ihendava teenuseosutaja voi uue tthingu juhid ei vasta kidesolevast seadusest ja selle alusel antud
Oigusaktidest tulenevatele nduetele (punkt 1);

e {ihinemise tagajdrjel rikutakse kdesolevas seaduses ja selle alusel antud oigusaktides sdtestatud
investeerimispiiranguid (punkt 2);

e {ihendava teenuseosutaja voi uue ithingu finantsseisund ei vasta kdesolevas seaduses sdtestatud
noduetele (punkt 3);

e {ihinemisleping ei vasta kdesolevas seaduses voi muudes digusaktides sidtestatud nouetele (punkt 4);

e {ihendava teenuseosutaja v0i uue ihingu ja teise isiku vaheline markimisvddrne seos takistab
teenuseosutaja iile vajalikul tasemel jirelevalve teostamist (punkt 5);

e {ihinemine voib muul pdhjusel kahjustada teenuseosutaja klientide voi teiste volausaldajate huve
(punkt 6).

Uhinevad driiihingud peavad 1dike 9 kohaselt avaldama iihinemisteate iihinemisloa saamise kohta
viivitamata vahemalt lihes tUleriigilise levikuga paevalehes ja oma veebilehel. Loike 10 kohaselt esitab
ithinemise driregistrisse kandmise avalduse teenuseosutaja viivitamata pérast eelmises 1dikes nimetatud
ithinemisteate avaldamist.

Paragrahv 79 sOnastus keelab teenuseosutaja jagunemise. Keeld tuleneb eelkdige sellest, et
ithisrahastusteenuse osutamisel ja virtuaalvadringute véljastamisele suunatud drimudelid on tihtipeale
killustunud, kuna kasutusel on mitmed eriotstarbelised iiksused (SPV-d). Seetottu on tdhtis, et
tegevusloaga teenuseosutajad ei kasutaks dra jagunemise vOimalust jaotada oma vdi oma klientide
varasid ja kohustusi erinevate liksuste vahel. Liiati on konealune sektor potentsiaalselt avatud
rahapesuga seotud tehingute tegemiseks ja sellest tulenevalt teenuseosutajate kuritegelikel eesmarkidel
arakasutamiseks, mistottu ei ole jagunemise lubamine mdistlik.

Paragrahv 80 sitestab tingimused tegevuskava koostamiseks dritegevuse 10ppemise kohta.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutaja tegevuse alustamisel vélja to6tama ja avalikustama tegevuskava
oma dritegevuse 10ppemise puhuks. Nimetatud tegevuskava peab sisaldama detailset teavet vihemalt
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teenuseosutaja kaudu sGlmitud lepingute jatkumise, lileandmise, haldamise ja 16ppemise tingimuste
kohta (punkt 1) ja informatsiooni kehtivate lepingute, teenuseosutajatele antud raha paigutajate vara
ning solmitud lepingute jatkumise, iile andmise, haldamise ja 1dppemise tingimuste kohta (punkt 2).
Tegemist ei ole ammendava loeteluga ja teenuseosutaja vOib tegevuskava sisu vastavalt vajadusele
laiendada.

Loige 2 tipsustab, et konealust tegevuskava tuleb ajakohastada vdhemalt iiks kord aastas.

Paragrahv 81 sétestab tingimused teenuseosutaja 10petamisele.

Laike 1 kohaselt toimub teenuseosutaja 16petamine &riseadustikus sdtestatud korras, kui kdesolevast
seadusest ei tulene teisiti. Loige 2 tdpsustab, et teenuseosutaja lopetamine voib toimuda iiksnes
Finantsinspektsiooni loal.

Laige 3 sitestab, millised andmed tuleb esitada Finantsinspektsioonile teenuseosutaja Idpetamise loa

saamiseks. Selle kohaselt esitab teenuseosutaja avalduse, millele lisatakse jargmised andmed ja

dokumendid:

e teenuseosutaja lildkoosoleku otsus lopetamise ja selleks loa taotlemise kohta (punkt 1);

e teenuseosutaja hinnang enda I6petamise moju kohta tema klientide huvidele (punkt 2);

e teenuseosutaja regulaarne aruanne perioodi kohta viimasest regulaarse aruande esitamisest kuni
teenuseosutaja Idpetamise otsuse tegemiseni (punkt 3).

Loike 4 kohaselt teenuseosutaja 1opetamise loa taotluse menetlemisele, esitatud andmete kontrollimisele
ja selle kontrollimisele, kas teenuseosutaja 1opetamine vastab tema klientide huvidele, kohaldatakse
kdesoleva seaduse §-s 13 sitestatut. Kdesoleva seaduse § 14 sitestab nduded avalikkuse teavitamiseks.

Laoige 5 sitestab finantsjédrelevalvele otsuse tegemise ajaraamistiku. Selle kohaselt otsuse teenuseosutaja
lopetamise loa andmise voi sellest keeldumise kohta teeb Finantsinspektsioon iihe kuu jooksul pérast
kdigi vajalike dokumentide ja andmete esitamist, kuid mitte hiljem kui kahe kuu jooksul pérast vastava
avalduse saamist.

Loige 6 sitestab finantsjdrelevalvele aluse teenuseosutaja 1opetamise loa andmisest keeldumiseks.
Nimelt voib Finantsinspektsioon keelduda teenuseosutaja 10petamise loa andmisest, kui teenuseosutaja
lopetamine on vastuolus tema klientide huvidega.

Laoike 7 kohaselt teeb Finantsinspektsioon viivitamata teenuseosutajale teatavaks otsuse teenuseosutaja
lopetamise loa andmise vai sellest keeldumise kohta.
Paragrahv 82 késitleb teenuseosutaja pankroti olukorda.

Loike 1 kohaselt vdivad teenuseosutaja vastu pankrotiavalduse esitada Finantsinspektsioon (punkt 1),
likvideerijad (punkt 2) voi volausaldajad (punkt 3).

Loike 2 kohaselt peab tegutsev teenuseosutaja viivitamata Finantsinspektsiooni teavitama
pankrotiavalduse esitamisest enda suhtes.

Loike 3 kohaselt vdib tegutsev teenuseosutaja kui volgnik pankrotiavalduse esitada enda kohta ainult
Finantsinspektsiooni kirjalikul ndusolekul.

Loige 4 sitestab kaitsemeetme klientide varale pankrotimenetluse korral. Selle kohselt kuulub
teenuseosutamisega seoses teenuseosutajale usaldatud kliendi vara, samuti selle arvel omandatud vara,
teenuseosutamisega seotud kliendile ning seda ei arvata teenuseosutaja pankrotivara hulka ja selle arvel
ei rahuldata teenuseosutaja teiste volausaldajate noudeid.
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Laige 5 sitestab, millised on pankrotimenetluses nduete rahuldamise jarjekorra moodustumise alused.
Selle kohaselt rahuldatakse teenuseosutaja pankrotimenetluses nduded pankrotiseaduses sétestatud
jarkudes, kui kéesolevast paragrahvist ei tulene teisiti.

Loige 6 sitestab 1dikest 5 erisuse sellise teenuseosutaja suhtes, kes pakub temale usaldatud kliendi

varaga seoses makseteenuseid, sealhulgas tdidab klientide maksejuhised makseasutuste ja e-raha

asutuste seaduse tdhenduses, omades selleks vastavat tegevusluba. Loike 6 kohaselt sellise

teenuseosutaja puhul rahuldatakse volausaldajate nduded jargmistes jarkudes:

e pandiga tagatud tihtajaks esitatud tunnustatud nduded pankrotiseaduse § 153 1dikes 2 sétestatud
ulatuses (punkt 1);

e klientide tdhtajaks esitatud tunnustatud nduded (punkt 2);

e muud tihtajaks esitatud tunnustatud nduded (punkt 3);

e tihtajaks esitamata, kuid tunnustatud nduded (punkt 4).

Seaduse 11. peatiikk kehtestab nduded jarelevalvele.
Paragrahyv 83 kehtestab jarelevalve alused ja ulatuse ning jarelevalve teostamise nduded.

Loige 1 kohaselt on jérelevalve pohieesmirk tagada kdigi teeuseosutajate asutamise, tegevuse ja
10petamise vastavus seadustes ja teistes digusaktides sétestatule, pidades silmas koigi klientide huvide
ja diguste kaitset.

Laoikes 2 on sétestatud jarelevalve ulatus. Finantsinspektsioon teostab jarelevalvet:

e Eestis asutatud teenuseosutaja iile;

e Eesti teenuseosutaja vilisriigis asutatud filiaali iile, kui filiaali iile ei teosta jarelevalvet vélisriigi
finantsjarelevalve asutus voi kui selle riigi finantsjdrelevalve asutusega on soOlmitud vastav
kokkulepe;

e teenuseosutajas olulist osalust omava isiku iile;

o isiku iile, kellele teenuseosutaja on seaduse kohaselt teatud tegevused edasi andnud.

Loige 3 votab kokku seadusest tulenevad Finantsinspektsiooni iilesanded. Finantsinspektsioon:
otsustab lubade andmise, muutmise ja kehtetuks tunnistamise;

kontrollib osaluste omandamise, suurendamise ja vihendamisega seonduvat;

annab lubasid, ndusolekuid voi teostab registreerimisi ja kooskdlastamisi;

jélgib aruandeid ja muid dokumente kontrollides ning kohapealset kontrolli teostades teenuseosutaja
tegevuse vastavust seadusele;

teeb kohustuslikke ettekirjutusi ja annab korraldusi;

o tdidab muid digusaktidest tulenevaid iilesandeid.

Loike 4 eesmidrk on tagada Finantsinspektsioonile 0igus kohaldada eelndus sdtestatud riikliku
jarelevalve teostamiseks korrakaitseseaduse §-s 31 sdtestatud riikliku jérelevalve erimeetmeid. Néiteks
voib korrakaitseseaduse § 31 1dike 4 kohaselt isiku suhtes kohaldada sundtoomist, kui on alust arvata,
et isikul on olulist teavet, mis on vajalik korgendatud ohu térjumiseks. Nimetatud seaduse § 5 10ikes 4
on defineeritud ,,kdrgendatud oht“. Korgendatud oht on oht isiku elule, kehalisele puutumatusele,
fiisilisele vabadusele, suure viirtusega varalisele hiivele, suure keskkonnakahju tekkimise oht voi
karistusseadustiku 15. peatiikis sétestatud 1 astme kuriteo vOi 22. peatiikis sdtestatud kuriteo
toimepanemise oht. Seega, kui menetlusosaline jiatab haldusmenetluses Finantsinspektsiooni kutsel
seadusliku takistuseta ilmumata ning Finantsinspektsioonil on alust arvata, et menetlusosalisel on olulist
teavet, mis aitaks dra hoida ohtu suure viirtusega varalisele hiivele, vOib menetlusosalise suhtes
rakendada sundtoomist. Samuti voib korrakaitseseaduse § 31 10ike 3 kohaselt kohaldada sunniraha, kui
kutse katte saanud kutsutud isik ei ilmu ilma modjuva pdhjuseta kutses mérgitud ajal kutses mérgitud
kohta.

Loikega 5 kehtestatakse, et paddev asutus Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééruse (EL) 2020/1503
artikli 29 tdhenduses on Finantsinspektsioon ja voetakse iile EL iihisrahastusmééruse artikli 39 1dige 2,

82



mille kohaselt peavad liikmesriigid riigisisese Oigusega tagama, et jirelevalveasutusel on diguse
maaruses sitestatud nouete rikkumise eest rakendada samas 16ikes loetletud karistusmeetmeid. Kuivord
sama artikli 10ike 3 kohaselt vGivad liikmesriigid digusrikkumise eest vastutavate fiiiisiliste ja juriidiliste
isikute suhtes ette ndha tdiendavaid karistusi ja meetmeid (lisaks méadruses sétestatule), on 16ikes 5 ette
ndhtud, et Finantsinspektsioonil on jarelevalve teostamisel digus rakendada ka koiki seaduses sétestatud
meetmeid. Seetdttu tuleneb 10ike 5 teisest lausest, et ,,Finantsinspektsioonil on digus eelnimetatud
madruse alusel Eestis asutatud teenuseosutaja tegevusele rakendada selles maaruses satestatud nduetega
kooskdlla viimiseks koiki kdesolevas seaduses ja viidatud méidruses nimetatud meetmeid, sealhulgas
teenuseosutajale kohalduvaid vastutuse sétteid*.

Loike 6 kohaselt avalikustab Finantsinspektsioon Euroopa Parlamendi ja ndukogu maiiruse (EL)
2020/1503 kohaste meetmete alusel tehtud otsuse kohta teate oma veebilehel vastavalt nimetatud
maééruse artiklile 42 ja muudel juhtudel vastavalt finantsinspektsiooni seaduse § 54 15ikele 5.

Paragrahv 84 reguleeritakse menetlusosaliste digusi ja kohustusi teenuseosutaja jarelevalvemenetluses.
Haldusmenetluse seaduse § 11 18ike 1 kohaselt on menetlusosalisteks haldusakti andmist v&i toimingu
sooritamist taotlev v&i halduslepingu sdlmimiseks ettepaneku teinud isik (taotleja), isik, kellele
haldusakt v0i toiming on suunatud vdi kellele haldusorgan on teinud ettepaneku halduslepingu
s0lmimiseks (adressaat), isikud, kelle digusi voi kohustusi haldusakt voi toiming puudutab voi kellele
see on suunatud ning haldusorgan.

Loigete 1-3 eesmirgiks on sitestada menetlusosalise Oigused ja kohustused teenuseosutaja
jarelevalvemenetluses. Finantsinspektsiooni lilesandeks on vajadusel selgitada menetlusosalisele tema
Oigusi ja kohustusi jarelevalvemenetluses. Menetlusosalisel on &igus tutvuda andmetega, mis
Finantsinspektsioon on tema kohta kogunud, ning teha nendest koopiaid ja véljavotteid, kuid
Finantsinspektsioonil on &igus ka andmete esitamisest keelduda. Keelduda on digus juhul, kui see
kahjustab vdi voib kahjustada kolmanda isiku digustatud huve vdi andmetega tutvumine takistab
jarelevalve eesmidrkide saavutamist vOi ohustab tdoe viljaselgitamist haldus-, véirteo- voi
kriminaalmenetluses. Lisaks on menetlusosalisel Gigus esitada tunnistajale kiisimusi kirjalikult
Finantsinspektsiooni kaudu. Finantsinspektsioonil on digus pohjendatult keelduda kiisimuste tunnistajale
edastamisest.

Paragrahvis 85 reguleeritakse Finantsinspektsiooni digusi informatsiooni saamisel.

Loikes 1 loetletakse isikud, kellelt Finantsinspektsioon vdib nduda jérelevalve teostamiseks teavet,
dokumente ja suulisi selgitusi ning 16ikes 2 on loetletud Finantsinspektsiooni digused teabe saamisel.
Finantsinspektsioon voib kiisida teavet teenuseosutaja juhilt, todtajalt, aktsiondrilt voi osanikult,
likvideerijalt voi pankrotihaldurilt, riigiasutuselt, kohaliku omavalitsusiiksuse asutuselt, riiklikult
pohiregistrilt, riiklikult registrilt, riigi andmekogu vastutavalt ja volitatult tdotajatelt. PShjendatud
vajaduse korral v3ib Finantsinspektsioon kiisida teavet ka muult kolmandalt isikult. Ldike 5 kohase
korraldusega voib Finantsinspektsioon méérata vastava kohustuse tditmiseks téhtaja.

Vajadusel voib Finantsinspektsioon oma korraldusega kohustada isikut jarelevalve teostamisel tihtsust
omavate asjaolude kohta suuliste vdi kirjalike selgituste andmiseks ilmuma Finantsinspektsiooni poolt
médratud ajal Finantsinspektsiooni ametiruumidesse (16ige 3).

Finantsinspektsioonil on digus saada teavet jarelevalve subjekti voi tema tegevuse kohta nii, et subjekt
seda ise ei tea. Finantsinspektsioonil on digus keelata isikul jarelevalve subjekti teavitada (10ige 4).

Loikega 6 sitestatakse, et kui see ei kahjusta jirelevalve teostamist, selgitab Finantsinspektsioon
kéesoleva paragrahvi 1digetes 1-3 nimetatud isikutele teabe ndudmise eesmérke.

Lodike 7 kohaselt on Finantsinspektsioonil jérelevalve teostamiseks digus saada krediidiasutustelt
pangasaladust sisaldavaid andmeid teenuseosutaja ja nende klientide kohta, samuti kolmanda isiku
kohta, kellele on edasi antud teenuseosutaja iilesanded.
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Paragrahv 86 kohaselt vGib selgituste andmiseks kohustatud isik keelduda Finantsisnpektsioonile
selgituste andmisest vastavalt kriminaalmenetluse seadustiku §-s 71 vdi 73 sétestatud alustel.

Paragrahv 87 sitestab nouded kohapealsete kontrollide 1dbiviimiseks.

Laike 1 kohaselt on Finantsinspektsioonil digus 1dbi viia jargmiste isikute kohapealset kontrolli:
e teenuseosutaja;
o isik, kellele teenuseosutaja tilesanded on edasi antud.

Loikes 2 reguleeritakse, millal on Finantsinspektsioonil digus kohapealset kontrolli 14bi viia. Esiteks on
tal see Oigus, kui on vaja kontrollida esitatud andmete vastavust tegelikkusele. Teiseks, kui tal on
kahtlus, et on rikutud digusaktides sitestatut voi see on vajalik muude jérelevalveiilesannete tiitmiseks.
Lisaks on Finantsinspektsioonil see digus, kui vélisriigi finantsjérelevalve asutus on seda taotlenud, et
kontrollida vélisriigi teenuseosutajalt saadud teavet.

Selleks, et Finantsinspektsioon saaks kohapealset kontrolli 14bi viia, peab ta andma vastava korralduse.
Korraldusele tuleb méarkida kohapealse kontrolli eesmérk, ulatus, perioodi pikkus ja aeg. See tuleb
toimetada kontrollitava kitte hiljemalt kolm pdeva enne kontrolli algust, vélja arvatud juhul, kui
korraldusest etteteatamine ohustaks kontrolli eesmirgi saavutamist. Kontrolli teostab selleks volitatud
isik (loige 3).

Loikes 4 on sitestatud kontrollija digused. Eelkdige on tal Gdigus siseneda kdikidesse ruumidesse,
jargides sealjuures koiki kehtestatud turvaeeskirju, nduda to6ks vajalike tingimuste tagamist ja kasutada
eraldi ruumi, piiranguteta uurida jarelevalve teostamisel vajalikke dokumente ja andmekandjaid ning
teha nendest koopiaid, viljavotteid ja drakirju ning jélgida tdoprotsesse. Lisaks on tal digus saada suulisi
ja kirjalikke selgitusi kontrollitava juhtidelt ja tootajatelt.

Laige 5. Selleks, et kontrollija saaks nduetekohaselt oma iilesandeid tdita, on 15ikes 5 sitestatud, et
kontrollitava juhatus peab médrama kompetentse esindaja, kes esitab kontrollijale vajalikke dokumente
ja muud teavet ning annab nende kohta ka vajalikke selgitusi.

Loiked 7-9: Kontrollimise tulemuste kohta on kontrollija kohustatud koostama akti. Akti kavand tuleb
koostada kahe kuu jooksul pédrast kontrolli 10ppemist ning Finantsinspektsioon peab selle toimetama
kontrollitavale katte. Kontrollitava juht voi to6taja, keda see akt puudutab, voib tihe kuu jooksul esitada
Finantsinspektsioonile kirjalikke selgitusi. Seejédrel koostab Finantsinspektsioon 16pliku akti, mis
toimetatakse samuti kontrollitavale kétte. Loplik akt tuleb koostada pérast kirjalike selgituste
labivaatamist nelja kuu jooksul kohapealse kontrolli Idppemisest arvates. Kontrollitaval on igus lisada
aktile kirjalik eriarvamus, kui ta ei ndustu aktis esitatud asjaoludega.

Finantsinspektsioon voib akti kavandi voi akti koostamise tdhtaega pikendada 10ikes 10 sétestatud
tingimustel (16ige 10).

Paragrahv 88 kisitleb eksperdi kaasamist jarelevalvemenetlusse ja erakorralise audiitorkontrolli
labiviimist.

Loiked 1 ja 2: Eksperdi vdib jirelevalvemenetlusse kaasata eriteadmisi ndudvate tihtsust omavate
asjaolude selgitamiseks ning erakorralise audiitorkontrolli lébiviimist on &igus nduda, kui on
pohjendatud kahtlus, et Finantsinspektsioonile voi avalikkusele esitatud aruanded voi teave on eksitavad
voi tegelikkusele mittevastavad, on tehtud tehinguid, mille tulemusel voidakse tekitada voi on tekitatud
olulist kahju, jarelevalvemenetluses vajab tdiendavat selgitamist muu finantsseisundiga seotud oluline
kiisimus.

Loige 3: Ekspert vdi audiitor kaasatakse Finantsinspektsiooni algatusel vdi menetlusosalise taotlusel.
Eksperdi voi audiitori nimi ja tema kaasamise pdhjus tehakse menetlusosalisele teatavaks enne eksperdi
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vOi audiitori kaasamist, vdlja arvatud juhul, kui on vajalik asja kiire menetlemine v&i kui teavitamine
vOib takistada ekspertiisi voi erakorralise audiitorkontrolli eesmérgi saavutamist.

Loike 4 kohaselt peab ekspert voi audiitor esitama oma arvamuse vdi hinnangu ka nende asjaolude kohta,
mille kohta talle kiisimusi ei esitatud, kuid mis ta tegi kindlaks jérelevalvemenetluse kéigus.

Loige 5: Kohapealset kontrolli 14bi viies on eksperdil voi audiitoril digus kasutada kontrollija digusi
iiksnes temale antud iilesannete tditmise eesmairgil ning teha ettepanekuid Finantsinspektsioonile ja
menetlusosalisele tdiendavate andmete ja dokumentide esitamiseks. Kodikidesse ruumisesse sisenemise
Oigus on tal iiksnes kontrollitava loal vdi tema juuresolekul.

Laike 6 eesmirk on tagada, et ekspert hoiaks saladuses avalikustamisele mittekuuluvat teavet, mis sai
talle teatavaks seoses eksperdiiilesannete tditmisega. Audiitori kutsesaladuse hoidmise kohustus tuleneb
AudS-ist.

Loikes 7 sitestatakse, et ekspertiisi vOi erakorralise audiitorkontrolli kulud kaetakse
Finantsinspektsiooni eelarvest ning kui ekspert voi audiitor kaasatakse menetlusosalise taotlusel, tasub
kulud menetlusosaline.

Paragrahv 89 nieb ette Finantsinspektsioonile diguse teha ettekirjutusi seaduses sitestatud alustel.

Loike 1 kohaselt on Finantsinspektsioonil Gigus teha ettekirjutus, kui tuvastatakse oigusaktide
rikkumine voi rikkumiste drahoidmiseks (digusaktide rikkumise oht). Lisaks on Finantsinspektsioonil
Oigus teha ettekirjutus, kui teenuseosutaja voetud riskid on oluliselt suurenenud voi esineb muu tema
tegevust, tema klientide huve vOi finants- voi védrtpaberituru kui terviku usaldusvéirsust voi
labipaistvust ohustavaid voi ohustada voivaid asjaolusid.

Laoike 2 kohaselt peab ettekirjutuse saaja asuma ettekirjutust viivitamata tditma ning l6ikega 3 nihakse
ette, et kaebuse esitamine ja menetlemine ei peata ettekirjutuse tditmist, kui Finantsinspektsioon ei ole
ette ndinud teisiti.

Loikes 4 on loetelu ettekirjutustest ning juhul, kui teenuseosutaja ettekirjutust ei tdida (loige 5), voib
tema suhtes rakendada muid seaduses ettendhtud meetmeid, sealhulgas tunnistada kehtetuks tema
tegevusluba, tema filiaali asutamise luba voi ka nduda teenuseosutaja juhi tagasikutsumist.

Paragrahv 90 sitestatakse nouded juhtimisorganite kokkukutsumisele ja juhtimisorgani otsuse
kehtetuks tunnistamisele Finantsinspektsiooni taotlusel.

Loike 1 kohaselt peab teenuseosutaja teavitama ildkoosoleku toimumisest Finantsinspektsiooni
viahemalt kaks nédalat ette ja kui tegemist on erakorralise iildkoosoleku toimumisega, siis tuleks
voimalusel teavitada {iks nédal ette.

Loige 2 sitestab, et Finantsinspektsioon voib ettekirjutusega nduda teenuseosutaja juhtimisorganite
kokkukutsumist. Lisaks vOib Finantsinspektsioon nduda Finantsinspektsiooni arvamuse kohaselt
vajaliku kiisimuse paevakorda vGtmiseks.

Loige 3 annab Finantsinspektsioonile d&iguse ilma ette teatamiseta koosolekul osaleda.
Finantsinspektsiooni esindajal on digus koosolekul esitada oma seisukohti, teha ettepanekuid ja nduda
nende kandmist koosoleku protokolli.

Loikega 4 sitestatakse riikliku finantsjirelevalve raames rakendatav abindu, mille eesmérk on tagada
finantsinspektsiooni seaduse § 3 10ikes 1 nimetatud avalikud huvid. Avalikule voimule on antud digus
sekkuda teenuseosutaja juhtimisotsustesse, mida kohus saab rakendada iiksnes Finantsinspektsiooni
taotluse alusel.
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Paragrahvis 91 on sdtestatud juhud, millal teenuseosutaja peab viivitamata Finantsinspektsiooni
teavitama. Teenuseosutaja peab seda tegema, kui muudetakse pdhikirja, drinime, asukoha aadressi,
kontaktandmeid. Samuti peab teavitama asjaoludest, mis mojutavad voi voivad mojutada teenuseosutaja
finantsseisundit. Koheselt tuleb Finantsinspektsiooni informeerida sise-eeskirjade muutmisest ja uute
sise-eeskirjade kehtestamisest.

Paragrahv 92. Finantsinspektsioonile antakse digus rakendada teenuseosutaja suhtes ettekirjutuste
tditmata jatmise vOi mittekohase tditmise korral sunniraha. Rakendatavad sunniraha méiirad peaksid
heidutama rikkujaid ja votma dra voimaluse teenida rikkumiste arvelt olulist kasu. Haldusakti tiitmata
jatmise vdi ebakohase tditmise korral on sunniraha iilemmaair fiiiisilise isiku puhul esimesel korral kuni
5000 eurot ja jargmistel kordadel kuni 50 000 eurot {ihe ja sama kohustuse tditmisele sundimiseks, kuid
kokku mitte rohkem kui 5 000 000 eurot ning juriidilise isiku puhul kuni 32 000 eurot ja jargmistel
kordadel kokku kuni 100 000 eurot iihe ja sama kohustuse tditmisele sundimiseks, kuid kokku mitte
rohkem kui 10% kogu aastasest netokdibest.

Halduskaristusena ndeb Euroopa Parlamendi ja ndukogu méérus (EL) 2020/1503 ette mitmeid meetmeid
(administrative penalties and other administrative measures). Selle artikli 39 16ike 2 punktiga d ndhakse
ette jirelevalve digus miérata maksimaalne haldustrahv, mis on vdhemalt sama suur kui kahekordne
kasu, mis saadi digusrikkumise tulemusel, mille puhul on voimalik kasu kindlaks maérata, isegi kui see
iiletab EL iihisrahastusmédruse artikli 39 16ike 2 punktis e sétestatud maksimumsummasid (see on
500 000 eurot). Méaaruse artikli 39 16ike 2 punktiga e ndhakse ette, et juriidilise isiku puhul on
maksimaalne haldustrahv vdhemalt 500 000 eurot vdi kuni 5 % selle juriidilise isiku aastasest
kogukéibest vastavalt koige virskemale finantsaruandele, mille juhtorgan on kinnitanud. Kui juriidiline
isik on emaettevotja vOi selle emaettevOtja tiitarettevotja, kes peab koostama konsolideeritud
finantsaruandeid vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivile 2013/34/EL®, siis on asjakohane
aastane kogukdive vastavalt liidu asjakohastele raamatupidamisalastele digusaktidele aastane kogukédive
vOi vastav tululiik viimase kéttesaadava konsolideeritud finantsaruande jirgi, mille on kinnitanud
korgeima tasandi emaettevotja juhtorgan. Lisaks ndeb viidatud sidtte punkt f ette haldustrahvi ka
fiiisilisele isikule. Selle kohaselt on fiiiisilise isiku puhul kohaldatav maksimaalne haldustrahv vihemalt
500 000 eurot. Kuivord pracgu on véirteoga ette ndhtud vastutuse maar maksimaalselt 400 000 eurot,
siis peab FI vajadusel rakendama sunniraha, et olla EL {ihisrahastusmééruses sitestatud
eesmirkideséttega kooskolas. Paragrahvis 93 nimetatud normid on sétestatud ka teistele finantssektori
ettevotjatele, sealhulgas krediidiasutustele (KAS § 104') ja investeerimisiihingutele (VPTS § 234").

12. peatiikk sitestab vastutusega seotud normid.

Viidatud peatiikk késitleb Finantsinspektsiooni méératavaid vdimalikke sanktsioone eelndus sitestatud
rikkumiste eest. Selleks, et tagada Oigusaktide tohus joustamine, tuleb kehtestada asjakohased
menetlused nende teenuseosutajate suhtes, kes ei tdida reguleerivaid digusakte. Uldine pdhimdte on, et
karistused peavad olema tohusad, proportsionaalsed ja hoiatavad. Viirteokoosseisude médramisel on
aluseks voetud teistes finantssektoriseadustes ette ndhtud koosseisud ja rahatrahvi suurused (300
trahvitihikut v6i juriidilise isiku korral kuni 400 000 eurot).

Paragrahvid 93, 94 ja 97 (teabe, sh pohiteabedokumendi avalikustamise nduete rikkumine,
Finantsinspektsioonile teabe esitamata jdtmine). Finantssektori jérelevalve eripérast tulenevalt on
aruandlus ja teenuseosutaja tegevuse kohta muu seaduses sétestatud teabe kogumine kesksel kohal, sest
jérelevalvelise aruandluse pdhjal toimub jarjepidev kontroll jérelevalvesubjekti tegevusloa nduetele
vastavuse iile. On oluline, et nii turule sisenemisel kui ka hilisemal tegutsemisel oleks tagatud ettevotjate
oiguskuulekus. Eksitavad andmed v&ivad kaasa tuua olulise kahju. Vale, puuduliku voi eksitava teabe
pohjal 1dbi viidud jarelevalve annab moonutatud pildi jarelevalvesubjekti tegevusest, sh tema
finantsilisest seisundist, mis voib halvimal juhul kaasa tuua finantssiisteemi héire.

65 Kittesaadav: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/HTML/?uri=CELEX:32020R 1503 & from=EN#ntr23-

L_2020347ET.01000101-E0025.
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Kahju voib olla juba tekkinud ka néiteks juhul, kui kliendid on vale, ebapiisava voi eksitaval kujul
avaldatud teabe pohjal teinud neile majanduslikult kahjulikke otsuseid jne. Seega on olukorras, kus
valeandmeid esitatakse tahtmatult voi kui hooletusest jietakse jarelevalvele voi avalikkusele teave
esitamata, oluline omada ka véimalust turuosalise sanktsioneerimiseks. Finantssektor toimib valdavalt
n.0 virtuaalselt. Seega on kriitiline, et andmed, mida teenuseosutaja loob ja esitab ning mille pdhjal nii
jarelevalve kui ka kliendid teevad oma otsuseid, oleksid diged.

Paragrahv 95 nieb ette vastutuse teenuse osutamisega seotud kohustuste rikkumiste eest

Laike 1 kohaselt karistatakse kidesoleva seaduse §§-des 40, 42, 43, 47, 48, 50, 55, 61 sitestatud teenuse
osutamisega seotud kohustuste rikkumise eest rahatrahviga kuni 300 trahviiihikut. Sellisteks
kohustusteks on nduded: (i) teenuse osutamisele, (ii) investeerimisinstrumendi asjakohasuse hindamisel
investorile, (iii) lepingueelse jdrelemotlemisaja kohta investeerimisinstrumendi pakkumisel, (iv)
ettendgematute kulude reservile, investeerimisinstrumendi tulususe voi tootluse garanteerimisele ja
tagasiostugarantiile, (v) eelseadistatud investeerimisele iihisrahastusteenuse korral, (vi) virtuaalvdiringu
vOi investeerimisinstrumendi, sh investeerimistokeni vahetamisele raha vastu, (vii) nduded
pohiteabedokumendile, (viii) investorile kahju hiivitamise korral ja (ix) kliendi kaebuse lahendamisel.
Laike 2 kohaselt, kui selliseid ndudeid rikub juriidiline isik, karistatakse rahatrahviga kuni 400 000 eurot.

Paragrahv 96 nieb ette vastutuse siseteabe viirkasutamise ja turumanipulatsiooni eest. Nimelt nihakse
ette vastutus kdesoleva seaduse §-des 57-60 kehtestatud nduete rikkumise korral, milleks on (i) siseteabe
vadrkasutamine, (ii) siseteabe avalikustamine investeerimisinstrumentide kohta, (iii) siseteabe
vadrkasutamise keeld ning (iv) turumanipulatsioon ja selle toimepanemise keeld. Ldike 1 kohaselt
kdesoleva seaduse §-des 57-60 sétestatud siseteabe vididrkasutamise ja turumanipulatsiooni nduete
rikkumise eest karistatakse rahatrahviga kuni 300 trahvitihikut. Loike 2 kohaselt, 16ikes 1 viidatud teo
ees, kui selle on toime pannud juriidiline isik, karistatakse rahatrahviga kuni 400 000 eurot.

Paragrahviga 98 nihakse ette karistus investeerimisinstrumendi registripidamisega seotud nouete
rikkumise eest. Lodike 1 kohaselt karistatakse kéesoleva seaduse 6. peatiikis sétestatud
investeerimisinstrumendi registreerimise korra voi registriandmetega tutvumisele kehtestatud nduete
rikkumise eest rahatrahviga kuni 300 trahviiihikut. Laige 2 néeb ette karistuse sama teo eest, kui selle
on toime pannud juriidiline isik, ja sellisel juhul on vdimalik karistada rahatrahviga kuni 400 000 eurot.

Paragrahv 99 (olulise osaluse omandamise korra rikkumine) viérteokoosseis aitab tagada, et
teenuseosutaja aktsionaride ja osanike ring oleks ldbipaistev igal ajahetkel. Olulise osaluse omandamise
nduded moodustavad osa tegevusloa andmise ja selle olemasolu eeltingimustest, mistdttu nihakse ette
voimalus kohaldada rahatrahvi. Olulise osaluse nduete eesmirgiks on tagada, et asutatava voi
omandatava ettevGtja juhtimine on usaldusvéirne, arvestades suuraktsiondri voi suurosaniku tdenéolist
moju ettevotja juhtimise kvaliteedile.

Paragrahv 100 sitestab karistuse sisekontrolli siisteemide kehtestamata jatmise eest ja sise-eeskirjade
kohaldamise rikkumise eest. Teenuseosutaja sisemise kontrolli, juhtimise ja muude organisatsioonile
kehtestatud nduete eesmidrgiks on édra hoida ebausaldusvéddrse isikute tegutsemine, tagada
organisatsiooni struktuuri labipaistvus, jatkusuutlikkus ja organisatsiooni suutlikkus osutada teenuseid.
Nouete rikkumine seab ohtu organisatsiooni Oiguskuuleka, oskusliku ja ldbipaistva tegutsemise.
Sisekontrolli siisteemi nduded tulenevad seadusest, teenuseosutajale on teada, millistele
miinimumnoduetele vastavad siisteemid peavad vastama, seega sellekohane rikkumine on eelduslikult
seotud fondivalitseja tahtlusega, teadliku tegutsemisega ithingujuhtimise valdkonnas.

Paragrahv 101 kehtestab vastutuse teenuseosutaja iilesannete edasiandmise korra rikkumise korral.
Teenuse edasiandmine on ettevotlusvaldkonnas tavapédrane, sest teatud tegevusi on majanduslikult

kasulikum sisse osta. Selleks, et tagada efektiivne kontroll kogu ettevdtja tegevuse iile, on teenusega
seotud tegevuse suhtes sétestatud rida tingimusi. Seega tingib asjaolu, et finantsvaldkond on range
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jarelevalve all, ka teatud piirangud. Igasugune tegevuse edasiandmine toob kaasa rea riske. Uldjuhul
saab edasi anda tegevusi, mis on pdhitegevusega seotud, nditeks kliendi kohta teabe kogumist, isiku
tuvastamist, tarkvara haldamine. Teatud tegevusi saab {ile anda iiksnes vastavat tegevusluba omavale
isikule. Kuna tegevuse iileandmisel kehtib pdhimdte, et kontrolli teostamine peab olema jatkuvalt
tagatud kogu ettevotja tegevuse ja struktuuri iile ning vastutavaks tegevuse tditmise eest jadb tegevuse
iile andnud ettevdtja, on oluline, et kolmas isik, kellele tegevus iile antakse on usaldusvéirne ja selleks
sobiv.

Paragrahviga 102 nihakse ette karistus teenuseosutaja juhtorgani kohustuste rikkumise korral. Ldike
1 kohaselt, kui teenuseosutaja juhtorgani liige rikub kdesoleva seaduse §-s 26 satestatud kohustust ehk
siis kehtestatud noudeid juhtorgani liikmele, ja kui nende nouete rikkumisega kaasnes teenuseosutaja
vOi tema klientide huvide kaitseta jatmine vOi esines selle oht, karistatakse rahatrahviga kuni 300
trahvitihikut. Sama rikkumise eest on voimalik karistada ka juriidilist isikut, ettevotte vastutus ndhakse
ette 10ikes 2, mille kohaselt vO0ib karistada rahatrahviga kuni 400 000 eurot.

Paragrahv 103 sitestab vairteo koosseisu omavahendite nduete rikkumise eest. Eelndus kehtestatud
usaldatavusnduded on miinimumtingimused, millistele teenuseosutaja peab vastama igal ajahetkel ning
jarelevalve eesmark on tagada, et finantssektori &ritihingud tegutseksid kindlalt ja usaldusviérselt ning
omaksid piisavalt kapitali ja reserve oma tegevusest tulenevate riskide katteks.

Paragrahv 104. Koosseis nieb ette teenuseosutaja kliendi vara hoidmise voi muu kaitsega seotud
kohustuse tditmata jitmise, samuti teadva mittedigeaegse vOi ebapiisava tditmise eest rahatrahvi
kohaldamise vdimaluse.

Paragrahv 105 (huvide konflikti maandamise nduete rikkumine). Paragrahvis 34 on sétestatud huvide
konflikti maandamise ja viltimise nduded, mille rikkumise eest nidhakse ette ka karistus. Naiteks peab
teenuseosutaja kehtestama huvide konflikti maandamise ja valtimise korra, mis on vajalik selleks, et
tuvastada, maandada ja vOimaluse korral viltida teenuse osutamisel teenuseosutaja sisest huvide
konflikti, huvide konflikti teenuse osutaja ja tema iile kontrolli teostava isiku vahel, teenuse osutaja ja
tema klientide vahel ning klientide omavahelisi huvide konflikte.

Paragrahv 106. Teenuseosutaja tegevusega seotud Oigusrikkumisest teavitamise korra rikkumine.
Korra kehtestamist reguleerib § 31 16ige 3, mille kohaselt tuleb teenuseosutajal kehtestada kord, millega
tagatakse tootajatele soltumatu ja autonoomne voimalus teavitada organisatsiooni siseselt tootaja poolt
avastatud Oigusrikkumisest. Karistatav oleks nii korra kehtestamata jatmine kui selle rakendamata
jitmine, mis hdlmab korrale mittevastavat tegevust, néiteks ei ole tingimustele vastavat teavituskanalit
loodud voi ei rakendata teadete kontrollimist vi ei ole sellega tagatud todtaja isikuandmete kaitse voi
teavitamise konfidentsiaalsus.

Paragrahv 107 kehtestab karistuse isikuandmete kaitse ja talituspidevusega seotud nduete rikkumise
korral. Loige 1 sdtestab, et kdesolevas seaduses sdtestatud isikuandmete kaitse ja teenuseosutaja
talituspidevuse tagamise nduete rikkumise korral karistatakse rahatrahviga kuni 300 trahviiihikut. Lige
2 sitestab eelnimetatud nouete eest karistuse juriidilisele isikule, selle kohaselt on vdimalik karistada
rahatrahviga kuni 400 000 eurot.

Paragrahv 108 kehtestab karistuse teenuseosutaja {imberkujundamise, iihinemise ja 10petamisega
seotud nouete rikkumise korral. Loige 1 sitestab eelviidatud nduete rikkumisel karistuse kuni 300
trahvitihikut ja 1dige 2 tdpsustab, et kui sellise teo on toime pannud juriidiline isik, on voimalik
maksimaalne karistus 400 000 eurot.

Paragrahv 109 kehtestab karistused Euroopa Parlamendi ja ndéukogu méaruses (EL) 2020/1503
satestatud nouete rikkumise korral viidatud méaruse alusel tegevusloa saanud isikutele. Vastav alus
tuleb viidatud mééruse artiklist 39. Loike 1 kohaselt karistatakse rahatrahviga kuni 300 trahvitihikut,
kui rikutakse EL iihisrahastusméiruse jargmiseid sitteid: Euroopa Parlamendi ja nGukogu mééruse (EL)
2020/1503 artiklite 3, 4 voi 5, artikli 6 1oigete 1-6, artikli 7 10igete 1-4, artikli 8 16igete 1-6, artikli 9
16ike 1 voi 2, artikli 10, artikli 11, artikli 12 16ike 1, artikli 13 1dike 2, artikli 15 16ike 2 voi 3, artikli 16
16ike 1, artikli 18 16ike 1 voi 4, artikli 19 16igete 1-6, artikli 20 16ike 1 voi 2, artikli 21 16igete 1-7,
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artikli 22, artikli 23 16igete 2—13, artiklite 24, 25 voi 26, artikli 27 1digete 1-3 voi artikli 30 16ikes 1
sitestatud noudeid voi kohustusi. Loike 2 kohaselt vdib eelviidatud nduete rikkumise korral karistada
juriidilist isikut rahatrahviga kuni 400 000 eurot. EL iihisrahastusmdiruse kohaselt on ette nihtud
maksimaalselt 500 000 eurone karistus, mis voetakse iile sunniraha sittega.

Seadusandja soovib tdpsustada, et Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééruse (EL) 2020/1503 alusel
tegevusloa saanud isikutele kohaldatakse kidesoleva seaduse vastutuse peatiikki tervikuna.

Paragrahviga 110 tdpsustatakse, et 12. peatiikis sitestatud védrtegude kohtuviline menetleja on
Finantsinspektsioon. Tegemist on tavapérase finantsjdrelevalvesubjekti normiga, mis sisaldub ka
kdikides teistes finantssektori eriseadustes.

Seaduse 13. peatiikk kehtestab rakendussatted.

Paragrahv 111 kehtestab {ileminekusétted ja tegevuse kooskodlla viimise nduded teenuseosutajatele, kes
kdesoleval ajal pakuvad eelndu kohaldamisalas olevaid teenuseid.

Loike 1 kohaselt peab krediidivahendaja, kes on asutatud ja tegutsenud enne kéesoleva seaduse
joustumist ja kellel on kehtiv tegevusluba krediidiandjate ja —vahendajate seaduse § 2 15ike 2 alusel,
oma édritegevuse jitkamiseks taotlema Finantsinspektsioonilt investeerimisinstrumendi vahendaja
tegevusluba ning viima oma tegevuse ja dokumendid kidesolevas seaduses sétestatuga vastavusse
2022. aasta 1. juuniks. Siia alla kuuluvad sellised iihisrahastusteenuse osutajad, kes vahendavad tarbijale
krediiti. Seadusandja soov on iihisrahastusteenused koondada kdesoleva seaduse alla. Kui KAVS § 2
16ike 2 alusel vahendatakse krediiti, kuid ei voimaldata eelndu kohastesse investeerimisinstrumentidesse
investeerimist, siis sellise teenuste puhul midagi ei muutu ja teenuseosutajale kdesolevat nduet ei
rakendata. KAVSi alusel kdesoleval ajal iihisrahastusteenuseid pakkuvad ettevotjad on vaja koondada
eelndu alla muuhulgas ka seetdttu, et rakendada tohusaid investorkaitse meetmeid.

Loike 2 kohaselt peab virtuaalvddringu teenuse pakkuja (edaspidi kiesolevas paragrahvis
virtuaalvddringu teenuseosutaja), kellele on enne kéesoleva saduse joustmist viljastatud rahapesu ja
terrorismi rahastamise tokestamise seaduse alusel tegevusluba, taotlema Finantsinspektsioonilt
kiesolevas seaduses sétestatud tegevusloa ning viima oma tegevuse ja dokumendid kdesolevas seaduses
sdtestatuga vastavusse 2021. aasta 1. oktoobriks. Arvestades, et RahaPTS alusel vilja antud
virtuaalvaaringu teenuse osutajate tegevusload muutuvad kehtetuks 2022. aasta 1. jaanuarist (loige 8),
siis peaksid vastavad ettevOtjad ennast seaduse nduetega vastavusse viima hiljemalt 2021. aasta 1.
oktoobriks, et Finantsinspektsioonil oleks vdimalik isikute vastavust seadusele hinnata ette ndhtud
kolme kuu jooksul. Vastupidine lahendus voimaldaks isikutel pakkuda teenust tegevusloata voi
kohustaks isikuid kolm kuud teenust mitte pakkuma, sest jarelevalvet konkreetsel perioodil isikute
tegevuste iile ei teeks ei Finantsinspektsioon ega Rahapesu andmebiiroo.

Loike 3 kohaselt, otsuse kdesoleva paragrahvi 16ikes 1 voi 2 nimetatud isikule tegevusloa andmise voi
sellest keeldumise kohta teeb Finantsinspektsioon kuue kuu jooksul kdigi vajalike nduetekohaste
andmete ja dokumentide saamisest ning nouete tiitmisest arvates, kuid mitte hiljem kui kaheksa kuu
moodumisel tegevusloa taotluse saamisest arvates.

Loike 4 kohaselt, kui teenuseosutaja on esitanud vastavalt kéesolevale seadusele tegevusloa taotluse
enne 2022. aasta 1. jaanuari ja vastavalt kdesoleva paragrahvi 16ikes 1 voi 2 nimetatud tdhtajaks ei ole
Finantsinspektsioon otsustanud tegevusloa andmist voi sellest keeldumist, ei loeta krediidiandja voi -
vahendaja vOi virtuaalvdédringu teenuseosutaja tegevust tegevusloata tegevuseks karistusseadustiku
tdhenduses. Sellisel juhul ei ole teenuseosutajal lubatud alates 2022. aasta 1. juunist ja virtuaalvadringu
teenuseosutajal alates 2021. aasta 1. oktoobrist kuni tegevusloa andmise voi sellest keeldumise
otsustamiseni teenuseid osutada.

Laoike 5 kohaselt ei kohaldata kdesolevas seaduses sétestatud ndudeid lepingute suhtes, mis on s6lmitud

enne teenuseosutajale kdesoleva seaduse alusel tegevusloa andmist. Kui leping on sdlmitud enne
kiesoleva seaduse alusel teenuseosutajale tegevusloa andmist, kohaldatakse teenuse osutamisele ja
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sellega seotud toimingutele voi asjaoludele alates teenuseosutajale tegevusloa andmisest voi hiljemalt
2022. aasta 1. juunist kdesolevas seaduses sdtestatut.

Laoike 6 kohaselt ei pea teenuseosutaja, kes on asutatud ja tegutsenud enne kidesoleva seaduse joustumist
ja kes alates 2021. aasta 1. juulist ei anna ega vahenda krediiti v0i ei osuta virtuaalvdiringu teenust,
taotlema Finantsinspektsioonilt tegevusluba. Krediidilepingule vdi virtuaalvdiringu teenusega seotud
lepingule, mille kéesoleva 1dike esimeses lauses nimetatud krediidiandja voi -vahendaja voi
virtuaalvdéringu teenuseosutaja on sdlminud enne 2022. aasta 1. juunit, ei kohaldata kiesolevas
seaduses sétestatut.

Loike 7 alusel kohaldatakse kédesolevat seadust krediidiandjate ja —vahendajate seaduse § 53! 1dike 2
punktis 5! nimetatud krediidilepingule, mis on sdlmitud 2022. aasta 1. juunil voi hiljem. KAVSi kohaselt
on selliseks lepinguks krediidileping, mis viitab vordlusalusele Euroopa Parlamendi ja nGukogu méaruse
(EL) 2016/1011, mis késitleb indekseid, mida kasutatakse vordlusalustena finantsinstrumentide ja -
lepingute puhul voi investeerimisfondide tootluse mdotmiseks, ning millega muudetakse direktiive
2008/48/EU ja 2014/17/EL ning mairust (EL) nr 596/2014 (ELT L 171, 29.06.2016, 1k 1-65), artikli 3
16ike 1 punkti 3 tdhenduses.

Loike 8 kohaselt RahaPTS-i alusel antud virtuaalvidringu teenuse pakkuja tegevusluba muutub
kehtetuks eelndu kohase virtuaalvddringu teenuse osutaja tegevusloa andmisega vOi andmisest
keeldumisega v3i 2022. aasta 1. jaanuaril.

Paragrahv 112 sitestab Finantsinspektsiooni seaduse muudatused.

Punktiga 1 muudetakse FIS § 2 Idiget 1 selliselt, et samas sitestatud seaduste loetletu tdiendatakse
ithisrahastuse- ja muude investeerimisinstrumentide ning virtuaalviédringute seadusega, mis annab
Finantsinspektsioonile volitused jarelevalve teostamiseks viimati nimetatud seaduse subjektide iile.

Punktiga 2 muudetakse FIS § 38 15iget 2. Finantsinspektsiooni jarelevalvesubjekti jarelevalvetasu
koosneb FIS-is sétestatud (i) fikseeritud kapitaliosast (mida tulude prognoosimise ja planeerimise
protsessis ei saa muuta; so 1% kapitalist) ja (i) mahuosast, mis kehtestatakse kalendriaastaks protsendina
seaduses etteantud (protsendi) vahemikest ning konkreetse subjekti liigi arvestusaluseks olevast
nditajast (nt vara, preemiad, maksete mahud, krediidijaak jmt). Iga-aastase tdpse kohaldamisele kuuluva
mahuosa middra kehtestab rahandusminister oma méérusega 15 pdeva jooksul pidrast FI eelarve
kinnitamist FI ndukogu poolt (FIS § 40 Ig 1).

Muudatuse kohaselt peavad ka investeerimisinstrumentide vahendamise teenuseosutajad ja
virtuaalvéiringu teenuseosutajad maksma jarelevalvetasu kapitali- ja mahuosa pealt.

Punktiga 3 tdiendatakse FIS § 38 Idiget 8. Sitte tdiendamise eesmirk on tdpsustada, et juhul kui isikul
on nii investeerimisinstrumentide teenuseosutamise kui ka makseasutuse vdi e-raha asutuse tegevusluba,
maksab ta jarelevalvetasu subjektina, kelle jarelevalvetasu osutub suuremaks. Kui iihisrahastusteenuse
osutaja, kes ei ole krediidiandja voi krediidivahendaja, maksab jarelevalvetasu iiksnes
ithisrahastusteenuse osutajana.

Punktiga 4 muudetakse FIS § 39. FIS § 39 lg 1 reguleerib, kuidas méérata jarelevalvetasu kapitaliosa.
Punkti 4 muudatuse kohaselt on investeerimisinstrumentide vahendamise ja virtuaalvaddringu
teenuseosutaja jarelevalvetasu kapitaliosa summa, mis vOrdub iihe protsendiga tegevusloas margitud
tegevusalaga tegelemiseks Oigusakti kohaselt ndutavast korgeimast minimaalsest aktsia-, osa- voi
algkapitali summast.

Punktiga 5 tdiendatakse FIS § 39 1diget 2, mis néeb ette eeskirjad, kuidas arvutada jarelevalvetasu mahu
pealt. Jarelevalvetasu mahuosa méddrade kehtestamisel erinevatele jirelevalvesubjektide gruppidele
tuleb arvestada nende tegevuse mahtusid ja kasumlikkust ja hinnata nende jarelevalvele kuluvat
ressurssi. Jarelevalvetasu médramisel tuleb ldhtuda eeldusest, et jérelevalvetasu ei oleks subjekti jaoks
iilemédra koormav. Loiget tdiendatakse uute punktidega investeerimisinstrumentide vahendamise ja
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virtuaalvdaringu teenuseosutajate jarelevalvetasu arvutamiseks. Kuna investeerimisinstrumentide
vahendajad jagunevad omakorda ithisrahastusteenuse osutajateks ja muudeks
investeerimisinstrumentide vahendajateks, ndhakse ette protsendivahemik tegevusvaldkonnati nii
laenupdhistele kui ka investeerimis- vOi omakapitalipohistele {ihisrahastajatele ja muudele
investeerimisinstrumentide vahendajatele. Samuti on ette ndhtud protsendivahemikud erinevatele
virtuaalvéairinguteenuse osutajatele.

Eelnduga lisatavate punktide 2'-2° kohaselt on:

= Jaenupohise iihisrahastusteenuse osutaja protsendivahemik 0,001-0,1 ning protsent voetakse
vahendatud krediidi summa pealt;

= investeerimis- vOi omakapitalipShise iihisrahastusteenuse osutaja protsendivahemik on 0,001—
0,1 ning protsent vdetakse vahendatud investeeringutena késitatava summa pealt;

=  virtuaalvadringu rahakotiteenuse osutaja protsendivahemik on 0,001-0,1 ning protsent voetakse
teenuseosutaja poolt hoitavate klientidele kuuluvate virtuaalvairingute vairtusest;

= virtuaalvadringu vahetamise teenuse osutaja protsendivahemik on 0,001-0,1 ning see voetakse
osutatava teenuse aastasest kiibest;

=  virtuaalvadringutega kauplemise platvormi korraldamise teenuse osutajate protsendivahemik on
0,001-0,1 ning see vietakse osutatava teenuse aastasest kdibest;

= muude investeerimisinstrumentide vahendamise teenuse osutajate protsendivahemik on 0,001—
0,1 ja protsent vOetakse vahendatud investeeringutena kédsitatav summa pealt.

Punktiga 6 tdiendatakse FIS §-i141. Vastavalt FIS § 41 arvutatakse jérelevalvetasu ettemakse jérelevalve
subjekti vara aritmeetilise keskmise alusel, mis valdavalt méiératakse olulises osas subjektide puhul FI-
le esitatud bilansi andmetel eclarve otsustamise aastale eelneva aasta) 31.12 ning jooksva aasta 31.03 ja
30.06 seisuga. Ettemakse tasutakse hiljemalt 31.12.

Eelnduga lisatavate 13igetega 5°- 5° nidhakse ette, et mahuosa ettemakse arvutamisel voetakse aluseks:

= laenupodhise iihisrahastusteenuse osutaja vahendatud krediidi summa;

= investeerimis- vOi omakapitalipdhise iihisrahastusteenuse osutaja vahendatud investeeringutena
késitatav summa;

= virtuaalvadringu rahakotiteenuse osutaja teenuseosutaja poolt hoitavate klientidele kuuluvate
virtuaalvéairingute vaértuse;

= virtuaalvaidringu vahetamise teenuse osutaja osutatava teenuse aastane kiive;

= muude investeerimisinstrumentide  vahendamise  teenuse  osutajate  vahendatud
investeeringutena kisitatav summa.

Punktiga 7 tdiendatakse FIS §-i 42. Loppmakse arvutatakse FIS § 42 alusel jarelevalve subjekti vara
aritmeetilise keskmise alusel, mis on arvutatud tema poolt Fl-le esitatud bilansi andmetele tuginedes

eelarveaastale eelnenud aasta 31.03, 30.06, 30.09 ja 31.12 seisuga.

Loigetega 5°- 5° nidhakse ette, et mahuosa 16ppmakse arvutamisel voetakse aluseks:

o laenupdhise iihisrahastusteenuse osutaja vahendatud krediidi summa;

o investeerimis- v0i omakapitalipShise iithisrahastusteenuse osutaja vahendatud investeeringutena
késitatav summa;

o virtuaalvédringu rahakotiteenuse osutaja teenuseosutaja poolt hoitavate klientidele kuuluvate
virtuaalvééringute vdirtuse;

o virtuaalvadringu vahetamise teenuse osutaja osutatava teenuse aastane kéive;

o muude  investeerimisinstrumentide = vahendamise  teenuse  osutajate  vahendatud

investeeringutena kasitatav summa.

Punktidega 8 ja 9 muudetakse FIS §-e 45° ja 45°,

Menetlustasude kindlaks médramisel on ldhtutud pohimdttest, et nn esmased tegevusload seotakse
korgema tasuga kui tdiendavad tegevusload ja muud {iksikute tegevuste loa- VOi
registreerimismenetlused. Lisaks eesmérgile katta tasu arvelt vastava konkreetse toimingu ligikaudne
kulu, on muu hulgas ldhtutud ka nn ekvivalendiprintsiibist ehk on arvestatud toimingu eesmarki ja
tihendust taotlejajaoks. Paragrahvis 45° on sitestatud esmase tegevusloa taotlemisel tasutavad
menetlustasud.  Investeerimisinstrumentide vahendamise teenuseosutaja ja virtuaalvéringute

91



teenuseosutaja esmase tegevusloa taotlemise menetlustasu on 1000 eurot. Paragrahvis 45* on sitestatu
tdiendava tegevusloa taotlemisel tasutavad menetlustasud ning investeerimisinstrumentide vahendamise
teenuseosutajale ja virtuaalvéringute teenuseosutajale on ette ndhtud menetlustasu 500 eurot.

Punktiga 10 muudetakse FIS §-i 45°.

Uue Idikega ndhakse ette investeerimisinstrumendi ja virtuaalvddringu pohiteabedokumendi
registreerimise taotlemise menetlustasu, mis on 600 eurot. Tulenevalt uue tasu kehtestamisest on
muudetud paragrahvi pealkirja.

Paragrahviga 113 sitestatakse kindlustustegevuse seaduse (KTS) muudatused. Selle kohaselt
muudetakse KTS-1 § 109 ldiget 2. Analoogselt teiste finansteenuse osutajate juhatuse litkmete ja
tooOtajatega ei vOi investeerimisinstrumentide vahendamise teenuse osutaja ja virtuaalvadringu teenuse
osutaja olla kindlustusandja juhatuse liige, vilja arvatud kindlustusandjaga samasse
konsolideerimisgruppi kuuluva ettevdtja juhatuse liige voi tootaja.

Paragrahviga 114 sitestatakse krediidiandjate ja —vahendajate seaduse (KAVS) muudatused. Selle
kohaselt tiiendatakse KAVSi § 2 1dikega 7'. Lisatava 1dike kohaselt ei kohaldata krediidiandjate ja —
vahendajate ~ seadust  Uhisrahastusteenuse  osutajale,  kui  {hisrahastus- ja  muude
investeerimisinstrumentide ning virtuaalvadringute seaduses ei ole sitestatud teisiti. Muudatuse
vajalikkus tuleneb sellest, et {ihisrahastusteenuse osutajatele on viimativiidatud eriseaduses loodud
eraldi kohaldatav Siguslik raamistik, mistottu lisatav 16ige on pigem selgitava iseloomuga valtimaks
kahe seaduse samaaegset kohaldamist. Kiill aga peab iihisrahastusteenuse osutaja, kui ta pakub voi
vahendab tarbijakrediiti, tditma asjaomaseid KAVSi ndudeid (eeskitt KAVS peatiikid 6 ja 7).

Paragrahvis 115 sitestatakse krediidiasutuse seaduse (KAS) muudatus. Selle kohaselt tdiendatakse
KAS §-i 2 Ioikega 7 Oigusselguse tagamise eesmirgil. Muudatusest tulenevalt kohaldatakse
krediidiasutusele, kes pakub investeerimisinstrumentide vdi virtuaalvadringute vahendamise teenust,
ithisrahastus- ja muude investeerimisinstrumentide ning virtuaalvaaringute seaduse 2., 5., 6., 11., ja 12.
peatiikis sdtestatut.

Paragrahviga 116 sitestatakse majandustegevuse seadustiku iildosa seaduse muudatused.

Majandustegevuse seadustiku iildosa seaduse § 2 1diget 4 tiiendatakse punktiga 6', mille kohaselt ei
kohaldata majandustegevuse seadustiku tildosa seadust TUhisrahastuse, virtuaalvdaringu ja
investeerimisinstrumentidega seotud teenuste seaduse tdhenduses iihisrahastuse, virtuaalvdiringu ja
investeerimisinstrumentidega  seotud teenuste osutajana tegutsemine. Sarnaselt teistele
finantsjarelevalvesubjektidele on tegemist eelndou subjektide jaoks tipsustava séttega. Lisaks tasub
markida, et eelnou § 2 16ige 7 viitab majandustegevuse seadustiku iildosa seadusele selles osas, mis
puudutab ettevotja teavitamiskohustust (vt 2. ptk 1. jagu; § 14 jj).

Paragrahviga 117 sitestatakse makseasutuste ja e-raha asutuste seaduse muutmine. Muudatuse
kohaselt tdiendatakse makseasutuste ja e-raha asutuste §-1 2 10ikega 3 jargmises sOnastuses: ,,(3)
Makseasutusele voi e-raha asutusele, kes pakub investeerimisinstrumentide v3i virtuaalvadringute
vahendamise teenust, kohaldatakse iihisrahastuse- ja muude investeerimisinstrumentide ning
virtuaalvairingute seaduse 2., 5., 6., 11., ja 12. peatiikis séitestatut.*.

Paragrahviga 118 sitestatakse rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seaduse muudatused.

Punktidega 1 tunnistatakse kehtetuks viited ,,virtuaalvddringu teenusele”, kuivérd nimetatud
teenusepakkujate kohta kédivad sétted on koondatud eriseadusesse ehk kdesolevasse eelndusse.
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Punktiga 2 lisatakse eclnou subjektid RahaPTS-is finantseerimisasutuse méératluse alla, mis tdhendab,
et nimetatud teenuseosutajatele rakenduvad sarnaselt krediidiasutuste ja muude finantseerimisasutusega
lisa- hoolsusmeetmed rahapesu ja terrorismi tokestamisel. Virtuaalvdaringu teenuse osutajate jaoks jadb
RahaPTS-ist tulenevad kohustused samad ning teistele lisatavas punktis nimetatud teenuseosutajatele
rakendatakse praktikas samasuguseid ndudeid nagu rakendatakse kehtiva RahaPTS sdnastuse jérgi
virtuaalvééringu teenuse pakkujatele. Nimetatud lisakohustused tulenevad sellest, et ithisrahastuse- ja
virtuaalvééringu teenuste sektoris on oluline rahapesu ja terrorismi rahastamise toimepanemise risk.

Punktiga 3 jietakse RahaPTS-i § 25 pealkirjast vdlja sOnad ,,virtuaalvdédringu teenuse pakkuja®.
Muudatus on tehnilise iseloomuga ja seondub iilaltoodud § 118 punktis 1 esitatud selgitustega.

Punktiga 4 muudetakse § 70 Idiget 4, mille tulemusena jéetakse nimetatud ldikest vilja viited
virtuaalvairingu teenusele. Muudatus on tehnilise iseloomuga ja seondub iilaltoodud § 118 punktis 1
esitatud selgitustega.

Paragrahviga 119 sitestatakse védrtpaberite registri pidamise seaduse muudatused.

Punktiga 1 muudetakse véartpaberite registri pidamise seaduse § 2 15iget 2, millega luuakse vdoimalus
(mitte kohustus) kanda investeerimisinstrumendid Eesti véirtpaberite registrisse. Kuivord
investeerimisinstrumentide registripidamine on eraldi reguleeritud eelndu 6. peatiikis, siis vastavate
investeerimisinstrumentide registreerimine véartpaberite registris toimiks nd topeltregistreerimisena,
mistottu saab see ainult olla vabatahtlik.

Punktiga 2 tdiendatakse seaduse §-i 2 10igetega 4' ja 4°. Nimetatud tdienduste niol on tegemist selgitava
iseloomuga lisandustega, mille jérgi ei kohaldata eelndus investeerimisinstrumendi registreerimise
kohta sétestatut, kui investeerimisinstrument on registreeritud keskdepositooriumis. Sama paragrahvi
16ike 4% alusel kehtestab valdkonna eest vastutav minister tdpsemad nduded keskdepositooriumis
investeerimisinstrumentide registreerimisele ja tehingute tegemisele. Nimetatud lisanduste eesmérk on
valtida nn topeltreziimi kohaldumist neile, kes on otsustanud investeerimisinstrumendi registreerida
eelndu sétete kohaselt ja neile, kes on registreerinud instrumendi keskdepositooriumis.

Paragrahviga 120 sitestatakse véértpaberituru seaduse muudatused.

Punktidega 1 ja 2 muudetakse viirtpaberituru seaduse § 1 ja luuakse kaks loiget. Reguleerimisala
kehtestatakse 16ikena 1 ja paragrahvi tdiendatakse uue 10ikega 2 kohaldamisala kohta, mille eesmérk on
iile votta Euroopa Parlamendi ja noukogu direktiivi (EL) 2020/1504 ja millega vilistatakse Euroopa
Parlamendi ja noukogu méadruse (EL) 2020/1503 artikli 2 18ike 1 punktis e mééaratletud
ithisrahastusteenuse osutajad VPTSi kohaldamisalast.

Punktiga 3 tdiendatakse vidrtpaberituru seaduse §-i 40 Idikega 2!, et tagada Oigusselgus.
Investeerimisiihing, kes pakub investeerimisinstrumente voi virtuaalvidringute vahendamise teenust, ei
pea selleks taotlema eraldi tegevusluba, vaid ta saab neid teenuseid pakkuda olemasoleva
investeerimisiihingu tegevusloa raames juhul, kui ta tdidab kédesoleva seaduse peatiikkides 2, 5, 6, 11 ja
12 sétestatud ndudeid. Sarnane ldhenemine on ka krediidiasutuste ja makseasutuste ning e-raha asutuste
puhul (vt § 114 ja § 117 iilal).

Punktiga 4 tdiendatakse seaduse normitehnilist mérkust, et lisada viide seadusega tile voetud direktiivi
muutmise kohta.

Paragrahvis 121 on sétestatud seaduse joustumise aeg.

Punkti 1 kohaselt joustub seadus 2022. aasta 1. juulil.

Punktis 2 sdtestatakse § 118 punkti 1 ehk rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seaduse
virtuaalvaaringut puudutavate sdtete kehtetuks tunnistamise joustumisajaks 2022. aasta 1. jaanuar (vt
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rakendussitete selgitusi tileminekuaja kohta). Sama joustumisaeg on maératud ka § 118 punktide 3 ja 4
kohta. Erand on vajalik selleks, et anda virtuaalvddringu teenuse osutajatele vdhemalt kuuekuuline
iileminekuperiood uue tegevusloa taotlemiseks ning oma tegevuse eelnduga kooskolla viimiseks.

5. TERMINOLOOGIA
Eelnous kasutavad peamised uued terminid

Termin Sisu (lihtsustatult)

Investeerimisinstrument Investeerimisriski sisaldav nn véértpaberilaadne toode (kuid mis ei ole
védrtpaberituru seaduse §-s 2 sitestatud véartpaber). Investeerimisinstrument
voib olla nt osalus iihisrahastusprojektis, osalus kriiptovara emissioonis, samas
ka osaiihingu osa jms.

Investeerimisisntrumendi  pakkuja = Fiisiline voi juriidiline isik, kes soovib oma investeerimisprojekti jaoks

ehk rahastuse taotleja rahastust saada investeerimisinstrumendi kaudu. Antud juhul on on fiiiisilise
isiku puhul tegemist tarbijaga, kes ithisrahastplatvormi kaudu n6 votab krediiti.

Teenuseosutaja:

Investeerimisinstrumendi vahendaja Isik, kes  vahendab  1dbi  finantsvahendusplatvormi  (nt  1dbi
ithisrahastusplatvormi) voi muul viisil investeerimisinstrumenti.
Investeerimisinstrumendi  vahendaja vdib samal ajal olla ise ka
investeerimisinstrumendi pakkuja.

Virtuaalvaéringu teenuse osutaja Isik, kes pakub virtuaalvddringu rahakotiteenust, virtuaalvadringu vahetamise
teenust voi virtuaalvadringutega kauplemise platvormi teenust.

Avalikkuse all moistetakse kéesoleva eelndu tihenduses eelnevalt kindlaksméédramata isikute ringi.
Tegemist on sarnase midratlusega nagu sitestatud krediidiasutuste seaduses, kuid kdesolevas seaduses
sdtestatud teenuseosutajate regulatsiooni lihte seadusesse koondamise eesmérgil on avalikkuse moiste
lisatud ka eelndusse.

Eriotstarbeline iiksus on juriidiline isik, mis on loodud teatavate kitsamate voi ajutiste eesmérkide
tiditmiseks ja finantsriski, maksu- vOi regulatiivse riski eraldamiseks, sageli véirtpaberistamise
vahendusettevote voi iliksus, mille ainsaks eesmirgiks on védrtpaberistamine Euroopa Keskpanga
médruse (EL) nr 1075/2013 artikli 1 1oike 2 tdhenduses. Eriotstarbelise iiksuse moiste tuleb EL
ithisrahastusmédérusest, kuid selle lisamine kéesolevasse seadusesse tuleneb soovist juhtida enam
tdhelepanu nimetatud iiksuse kasutamise faktile ning kaasnevatele kohustustele.

Finantsvahendusplatvorm on tehniline lahendus vdi tehniliste lahenduste siisteem, mis vdimaldab
investeerimisinstrumente voi virtuaalvidiringuid pidevalt ja korrapdraselt omandada ning vdorandada.
Nimetatud termini eraldi seaduses sidtestamine on eelndu koostajate hinnangul vajalik, sest finants-
vahendusplatvorm ei ole iseenesest kliendile osutatav teenus, vaid vahend, mille abil teenuseosutaja
teenust osutab. Kuivord sellise vahendiga kaasnevad erinduded teenuseosutajale, siis eraldi termin peaks
ithelt poolt sellele tdhelepanu juhtima ning teisalt viltima kordusi nimetatud vahendile viitamisel.

Investeerimisinstrument on investeerimise eesmargil kasutatav finantsvara (finantsinstrument), mille
(peamine) eesmérk on teenida instrumendi hoidjale tulu. Sarnaselt vadrtpaberituru seaduses reguleeritud
védrtpaberitega peaks investeerimisinstrumendi puhul investeerimise eesmérk tdhendama seda, et
investeerimisinstrumendi soetamisest ja hoidmisest tuleneda vGiv tulu pohineb suuresti kellegi muu
isiku kui investori panusel rahastuse taotleja kdekdigu suhtes, st investor omandab
investeerimisinstrumendi, jdddes sellega kaasnevas digussuhtes suuresti passiivseks rahastuse taotleja
ja/voi vahendaja suhtes. Samas on investeerimisinstrument sitestatud kédesolevas seaduses eraldi
mdistena, et véltida selle segamini ajamist vadrtpaberituru seaduses reguleeritud vdartpaberiga.

Investeerimisprojekt on finantseerimise taotlemise eesmargil avaldatud rahastuse taotleja tegevuste
kavand véi kirjeldus. Nimetatud termini puhul on eeskuju voetud EL iihisrahastusmédruses esitatud
definitsioonist, kuid selle sisu on laiendatud, et seda oleks voimalik lisaks iihisrahastusele kohaldada ka
teistele kdesolevas seaduses sitestatud raha kaasamise viisidele.
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Investor on isik, kellele kuulub investeerimisinstrument voi kes on votnud kohustuse voi kellel on digus
omandada investeerimisinstrument. Potentsiaalne investor on isik, kellele soovitakse
investeerimisinstrumenti pakkuda, kuid kellega ei ole veel lepingulisse suhtesse astutud. Investor vdib
olla kogenud vdi mittekogenud.

Kogenud investor on Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairuse (EL) 2020/1503 artikkel 2 16ike 1
punktis j sétestatud investor, sealhulgas kutseline investor védirtpaberituru seaduse § 6 tdhenduses.
Mittekogenud investor on eelmises lauses nimetamata investor.

Klient on teenuse kasutaja, sealhulgas investor voi rahastuse taotleja.

Kriiptovaral pohinev investeerimisinstrument (ehk investeerimistoken) on investeerimisinstrument,
mis on esitatud elektroonilisel kujul, mis on digitaalselt {ilekantav, séilitatav vdi kaubeldav ning mis on
registreeritud hajusraamatusiisteemis voi muul sarnasel tehnoloogial pohinevas turvalises siisteemis voi
mis pdhineb kriiptograafial. Eraldi termini kasutuselevotmise on tinginud soov eristada kriiptograafial
pohinevaid instrumente sellistest, mille pakkumisel ja tehingute tegemisel kasutatakse muid kanaleid
ning véltida kordusi eeskitt §-s 65, kus on sitestatud investeerimistokeni erisused vorreldes muude
investeerimisinstrumentidega.

6. EELNOU KOOSKOLA EUROOPA LIIDU OIGUSEGA

Eelndu on kooskolas jargmiste Euroopa Liidu digusaktidega:

= Furoopa Parlamendi ja ndukogu maédrus (EL) 2020/1503, mis késitleb ettevotjatele Euroopa
ithisrahastusteenuse osutajaid ning millega muudetakse méérust (EL) 2017/1129 ja direktiivi
(EL) 2019/1937,

= FEuroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2020/1504, millega muudetakse direktiivi
2014/65/EL finantsinstrumentide turgude kohta;

= Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2014/65/EL, 15. mai 2014, finantsinstrumentide turgude
kohta ning millega muudetakse direktiive 2002/92/EU ja 2011/61/EL (MiFIDII);

= FEuroopa Parlamendi ja ndukogu méérus (EL) 2016/679, 27. aprill 2016, fiiiisiliste isikute kaitse kohta
isikuandmete tootlemisel ja selliste andmete vaba liikumise ning direktiivi 95/46/EU kehtetuks
tunnistamise kohta (isikuandmete kaitse tildmaarus).

Vt tipsemalt kdesoleva seletuskirja lisa, kus on &ra toodud vastavustabelid mééruse (EL) 2020/1503
valikukohtade ja direktiivi (EL) 2020/1504 iilevotmise kohta.

7. SEADUSE MOJUD

7.1. Investeerimisinstrumentide vahendamise méju
7.1.1. Majanduslik mdju iihisrahastusteenuse osutajale
Sihtriihm: tihisrahastusteenuse osutajad

Teadaolevalt tegutseb Eestis iile 30 iihisrahastusteenuse osutaja, tdpne statistika puudub. Kuivord
aruandlus ei ole olulises osas kéttesaadav, siis ei ole voimalik hetkel asjaomast statistikat pakkuda ega
adekvaatselt teenuse mahtusid hinnata. Andmed muutuvad kéttesaadavaks ja adekvaatse statistika
tegemine vOimalikuks peale seda, kui hakatakse rakendama EL iihisrahastusméarust ja Eesti riigisisest
Oigusakti, mis kehtestab {ihisrahastusteenuse osutajatele jarelevalve ja aruandluskohustuse,
annetuspdhistele iihisrahastusteenuse osutajatele aga teavituskohustuse.®

6 Tnfot voib leida ka siit: https://rahafoorum.ee/p2p/.
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Uhisrahastusteenuse osutajad vdib suures plaanis jaotada mdjude vaates kolmeks

1. Uhisrahastusteenuse osutajad, kes taotlevad tegevusloa EL iihisrahastusméruse alusel (A).

2. Uhisrahastusteenuse osutajad, kellele kohaldatakse iiksnes majandustegevusest teavitamise ndudeid
— annetus- ja auhinnapohised iihisrahastusteenuse osutajad (B);

3. Muud iihisrahastusteenuse osutajad, kes ei kuulu EL iihisrahastusmééruse kohaldamisalasse ega
paku annetus- voi auhinnapohist {ihisrahastusteenust (C).

Moju ulatus: A teenuseosutaja, kes saab Finantsinspektsioonilt tegevusloa EL iihisrahastusméaruse
alusel, rakendatakse kéesolevast seadusest jdrelevalve ja vastutuse norme. Majandulik mdju voib
avalduda juhul, kui teenuseosutaja kannab vastutust tegevusnduete rikkumise eest. Moju ulatus soltub
seega ettevottest endast ja tema tegevusest.

B teenuseosutajatele hakkab edaspidi kohalduma ndue oma majandustegevus registreerida. Suurt
halduskoormust seoses kehtestatud nouetega neile ei kaasne. Samas annab registreerimiskohustus
parema iilevaate turust ja ka neist teenuseosutajatest, kes finantsjirelevalvele ei allu.
Registreerimiskohustus on iihekordne tegevus. Moju ulatust vaib lugeda viikeseks.

C teenuseosutaja peab oma tegevuse vastavusse viima seadusest tulenevate nduetega, sealhulgas:
e taotlema tegevusloa;

omama nouetekohaseid omavahendeid;

viima organisatsiooni ja selle juhtimissiisteemi vastavusse seadusest tulenevate nduetega;

osutama teenust vastavalt seadusest tulenevatele nouetele;

alluma Finantsinspektsiooni jarelevalvele, sh esitama oma tegevuse kohta aruandlust;

kandma vastutust, kui toimub kehtestatud nouete rikkumine;

maksma jarelevalvetasu.

Siia alla kuuluvad teenuseosutajad, kes juba kdesoleval ajal teenust pakuvad kui ka uued ettevotjad, kes
soovivad turule tulla.

Teenuseosutajatele, kes kéesoleval ajal tegutsevad krediidivahendaja tegevusloaga (KAVS § 2 Ig 2),
pakkudes mh krediiti investeerimise vdimalust, tuleb oma tegevus monevorra iimber korraldada, sh
taotleda uut tegevusluba ja viia oma tegevus vastavusse uute nduetega. Samas on neile ette ndhtud ka
iileminekuperiood, mille jooksul tuleb ettevotte tegevus uute nduetega vastavusse viia. Kuna viidatud
teenuseosutajatel on juba kidesoleval ajal tegevusluba, alluvad finantsjarelevalvele, tdidavad neile
kehtestatud tegevusnodudeid, siis suures plaanis voib delda, et mdjud neile on monevorra viiksemad, kui
teenuseosutajatele, kes alles tegevust alustavad ja tegevusluba taotlema hakkavad.

Seadusest tulenevate nouetega kooskolla viimine vOib eeldada ka IT lahenduste, tehniliste
tookorralduste ja siisteemide muutmist, et tagada teenuseosutaja tegevus, sh finantsvahendusplatvormi
vastavus nduetele. Samuti voib tekkida vajadus votta tdole uusi isikuid ja viia juhatuse liikkmete arv
vastavusse vihemalt kahe juhatuse litkme ndudega.

Lisaks avaldub majanduslik mdju jérelevalvetasude maksmises. Vastav suurus on nii kapitali- kui ka
mahupdhine.

Moju avaldumise sagedus: Teenuseosutaja peab vastama digusaktides esitatud nduetele igal ajahetkel.
C teenuseosutaja halduskoormuse kasv voib olla suurem eelkdige tegevuse algusfaasis, nt tegevusloa
taotlemise protsessi ajal, kui vOib vaja minna mh Oigusndustaja abi, mis on tdiendav kulu. Uus
regulatsioon vaib tdhendada ka piisikulude suurenemist. Teenuse osutamise ajal on moju avaldamise
sagedus pidev, kuivord teenuseosutaja tegevus peab igal ajal olema vastavuses eelnduga kavandatavate
nduetega.

B teenuseosutaja moju sagedus on viike, kuna registreerimiskohustus on tihekordne. A teenuseosutajale
avaldub seaduse moju iga kord, kui ta rikub EL iihisrahastusmdirusest tulenevaid ndudeid ja
Finantsinspektsioon peab asjakohaseks médédrata vastav karistus.
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Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: Seaduse vastuvotmisel voib moni kdesoleval hetkel tegutsev
ettevotja tegevuse l10petada (vt ka sotsiaalne moju). Samas voib kdesoleval ajal tegutseda iihisrahastuse
turul ka ettevotjaid, kelle eesmérgiks ei ole tegelikult iihisrahastusteenuste pakkumine ja reaalne
tavapédrane dritegevus, mistottu voib olla regulatsiooni kehtestamisel ka n.6 ,,puhastav‘ efekt.

Moju olulisus: MJju teenuseosutajale, kes peab taotlema tegevusluba, on kindlasti olemas.
Halduskoormuse tous ja tdiendava ressursi vajadus, nii rahaline kui inimressurss. Samas iildises plaanis,
kui vaadata Eesti iihisrahastusturgu, siis ei ole neid teenuseosutajaid véiga palju ja nende mahud on veel
iisna tagasihoidlikud. Siinkohal rddgime {iiksnes nendest teenuseosutajatest, kes ei kuulu EL
ithisrahastusméiruse kohaldamisalasse ega ole annetus- voi auhinnapdhise iihisrahastusteenuse
osutajad. Seega on grupi C turuosa marginaalne. Uldise mdjuna vaib vilja tuua, et kehtestatavad nduded
tagavad vOrdsema konkurentsiolukorra tihisrahastusturul.

Kuigi A teenseosutajaid vOiks arvestuslikult olla Eestis tihisrahastusturul koige rohkem, ehk siis
ettevotteid, kes toimetavad investeerimis- voi drilaenude segmendis, siis moju ulatust, mis kaasneb
kdesolevast eelndust, vdib pidada vaikeseks.

7.1.2. Majanduslik mdju muudele investeerimisinstrumentide teenuse osutajatele

Sihtriihm: kriiptovara pakkumise korraldajaid ja muud investeerimisinstrumentide vahendajaid
tegutseb Eesti turul hinnanguliselt 10-15, kuid adekvaatne statistika nimetatud teenuseosutajate kohta
kéiesoleval ajal puudub.

MGoju ulatus: teenuseosutaja peab oma tegevuse vastavusse viima seadusest tulenevate nduetega,
sealhulgas:
e taotlema tegevusloa;
omama nouetekohaseid omavahendeid;
viima organisatsiooni ja selle juhtimissiisteemi vastavusse seadusest tulenevate nduetega;
osutama teenust vastavalt seadusest tulenevatele nouetele;
alluma Finantsinspektsiooni jirelevalvele, sh esitama oma tegevuse kohta aruandlust;
kandma vastutust, kui toimub kehtestatud nouete rikkumine;
maksma jirelevalvetasu.

Seadusest tulenevate nouetega kooskolla viimine voOib eeldada ka IT lahenduste, tehniliste
tookorralduste ja siisteemide muutmist, et tagada teenuseosutaja tegevus, sh vastavus nduetele. Samuti
voib tekkida vajadus votta t66le uusi isikuid ja viia juhatuse liikmete arv vastavusse vdhemalt kahe
juhatuse litkme noudega.

Moju avaldumise sagedus: Teenuseosutaja peab vastama digusaktides esitatud nduetele igal ajahetkel.
Teenuseosutaja halduskoormuse kasv v3ib olla suurem eelkdige tegevuse algusfaasis, st tegevusloa
taotlemise protsessi ajal, kui voib vaja minna mh digusndustaja ja soltumatu eksperdi abi tehnoloogiliste
lahenduste ja kiiberturvalisuse tagamise kohta, mis on taotlejale tdiendav kulu. Uus regulatsioon
tdhendab ka teenuseosutaja piisikulude suurenemist. Teenuse osutamise ajal on mdju avaldamise
sagedus pidev, kuivord teenuseosutaja tegevus peab igal ajal olema vastavuses eelnduga kavandatavate
nduetega.

Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: Seaduse vastuvotmisel voib moni kdesoleval hetkel tegutsev
ettevotja tegevuse IOpetada (vt ka sotsiaalne mdoju). Samas voib kdesoleval ajal tegutseda
investeerimisinstrumentide vahendamise turul ka ettevotjaid, kelle eesmirgiks ei ole tegelikult
investeerimisinstrumentide pakkumine ja reaalne tavaparane dritegevus, mistdttu voib olla regulatsiooni
kehtestamisel ka n.6 ,,puhastav* efekt.

MGoju olulisus: MGdju teenuseosutajale, kes peab taotlema tegevusluba, on kindlasti olemas.
Halduskoormuse tous ja tdiendava ressursi vajadus, nii rahaline kui inimressurss. Samas {ildises plaanis,
kui vaadata Eesti tihisrahastusturgu, siis ei ole neid teenuseosutajaid vdga palju ja nende mahud on veel
iisna tagasihoidlikud. Siinkohal rddgime {iksnes nendest teenuseosutajatest, kes ei kuulu EL
ithisrahastusmddruse kohaldamisalasse ega ole annetus- v0i auhinnapdhise iihisrahastusteenuse
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osutajad. Seega on grupi C turuosa marginaalne. Uldise mdjuna vdib vilja tuua, et kehtestatavad nduded
tagavad vordsema konkurentsiolukorra iihisrahastusturul.

7.1.3. Majanduslik mdju rahastuse taotlejale

Sihtriihm: Koik isikud, kes soovivad rahalisi vahendeid taotleda eelndu kohaldamisulatusse kuuluvate
teenuseosutajate vahendusel. Rahastuse taotlejad vdivad olla nii fiiiisilised kui ja juriidilised isikud.
Juriidiliste isikute osakaal rahastuse taotlejatest on hinnanguliselt suurem. Fiiiisilised isikud osalevad
rahastuse taotlejatena eeskatt tarbijakrediidi ja annetuspShises iihisrahastuses.

Uhisrahastusteenuseosutajate vahendatud rahastuse maht elaniku kohta on Eestis iiks Euroopa
suurimaid.®” 2018. aasta 10pus oli Eestis registreeritud ligi 20 ettevdtet, kes haldasid
ithisrahastusplatvorme. Nende platvormide kaudu vahendatud rahastuse jadk oli 2018. aasta 16pus 150—
180 miljonit eurot ehk kuni 0,7% SKPst. 2013-2018 aastate tehingute koguvéartus ulatus ligi 500 miljoni
euroni.®®

MGéju ulatus: Uhisrahastus vdimaldab isikutel kaasata kapitali ja on alternatiivseks kapitali kaasamise
vahendiks no klassikalistele finantsteenustele. Eelnevat voib pidada positiivseks mdjuks.

Moju avaldumise sagedus: Moju avaldub iga kord, kui rahastuse taotleja soovib eelndu
kohaldamisulatusse kuuluvate teenuseosutajate vahendusel rahalisi vahendeid taotleda ning raha
kaasamine peab toimuma vastavalt eelndus sétestatud eeskirjadele.

Ebasoovitavate méjude avaldumise risk: Uhisrahastusplatvormid peavad hakkama edaspidi
pohjalikumalt hindama rahastuse taotlejaga seonduvaid projekte, mistdttu vdib juhtuda, et mdni
rahastuse taotleja edaspidi 1dbi {ihisrahastuse vahendeid kaasata ei saa. Seda riski vOib pidada siiski
véikeseks.

MGoju olulisus: Rahastuse taotlejad peavad hakkama edaspidi pohjalikumalt kirjeldama ariprojekti
vastavalt iihtsele standardile, mille tarbeks raha kaasatakse. Uhelt poolt peaks see tdstma rahastatavate
projektide kvaliteet ja seeldbi tdstma ka investorite kindlustunnet. Teiselt poolt tihendab see tdiendavaid
kulutusi rahastuse taotleja jaoks.

7.1.4. Majanduslik mdju investoritele

Sihtriihm: koik praegused ja tulevased investorid.

Uhisrahastusteenuseosutajate vahendatud rahastuse maht elaniku kohta on Eestis iiks Euroopa
suurimaid.®” 2018. aasta 10pus Eestis registreeritud 20 platvormi kaudu vahendatud rahastuse jéik oli
2018. aasta 10pus 150-180 miljonit eurot ehk kuni 0,7% SKPst. 2013-2018 aastate tehingute
koguviirtus ulatus ligi 500 miljoni euroni.”

Vastavalt teenusepakkujatelt saadud andmetele oli 2018. aasta alguses investeerinud iihisrahastusse
ligikaudu 13 000 Eesti investorit.”! Kiesolevaks ajaks on oma raha paigutanud iihisrahastusse
hinnanguliselt 30 000 — 40 000 eestlast, mis on vdrreldav borsiinvestorite arvuga.’? Seega on toimunud
viimaste aastatega tihisrahastuse populaarsuse hiippeline kasv jaeinvestorite seas.

7 Allikas: https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user_upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-

horizons.pdf.

%8 Eesti Pank, Finantssektori struktuuri iilevaade, 2019, 1k 20.

9 Allikas: https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user_upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-
horizons.pdf.

70 Eesti Pank, Finantssektori struktuuri iilevaade, 2019, 1k 20.

"I Investeeri, LHV ajakiri nr 4/2018, 1k 12.

72 Postimees, https://leht.postimees.ee/7123356/uhisrahastajad-pistavad-rinda-oma-ajaloo-esimese-kriisiaastaga.

98



https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user_upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-horizons.pdf
https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user_upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-horizons.pdf
https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user_upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-horizons.pdf
https://www.jbs.cam.ac.uk/fileadmin/user_upload/research/centres/alternative-finance/downloads/2018-ccaf-exp-horizons.pdf
https://leht.postimees.ee/7123356/uhisrahastajad-pistavad-rinda-oma-ajaloo-esimese-kriisiaastaga

Tulevased investorid on koik potentsiaalsed isikud, kel voib avalduda soov iihisrahastuse projektidesse
investeerida. Vttes arvesse ka rahatarkuse edendamise eesmérke Eestis, siis potentsiaalsete investorite
ring iga aastaga jarjest suureneb. Alustavatele investoritele v3ib iihisrahastus tunduda ka arusaadavam,
kui néiteks aktsiatesse investeerimine.

Moju ulatus: Eelndu vOib mdjutada isikute investeerimiskditumist, kuivord regulatsioonide ja
finantsjérelevalve alla kuuluvaid teenuseosutajaid usaldatakse rohkem, mistdttu on isikud valmis
rohkem ka oma rahalisi vahendeid vastavatesse projektidesse investeerima. Majandusliku heaolu tdus,
kuivord usaldusvidirsetel platvormidel investeerimise korral on suurem tdendosus oma rahalisi
vahendeid kasvatada. Investorite rahalised vahendid on rohkem kaitstud.

Investorite testimine ja riskihoiatuse esitamine tagab, et investor on teadlik, ei investeerimisinstrument
ei pruugi olla talle sobiv, sealhulgas kui esineb risk, et investor investeerib iile oma kahju kandmise
voime.

Mboju investoritele on oluline, kuna ,petuskeemile” iiles ehitatud teenuste osutajad peaksid
ithisrahastusmudelit kasutades ndgema palju rohkem vaeva, et ,lihtsat“ raha saada. On viga vihe
tdendoline, et halbade kavatsustega ettevotjad hakkavad tegevusluba taotlema. See omakorda tagab
teenuse kasutajatele turvalisuse, paraneb ka teenuseosutaja ja rahastuse taotleja vastastikune usaldus.
Investoritele hakatakse edaspidi andma rohkem asjaomast teavet ja oluline info jouab investoriteni
kiiremini. Investorile kaasnevaid mojusid voib hinnata positiivseks.

MGoju avaldumise sagedus: Kuivord teenuseosutaja peab vastama nduetele igal ajahetkel, siis mdju
avaldub ka investorile iga kord, kui ta soovib oma rahalisi vaheneid teenuseosutaja vahendusel
erinevatesse projektidesse paigutada.

Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: Ebasoovitavate mdjudena on vilja toodud mitteteadliku
investori testimisnduded. Ehk enne, kui mitteteadlik investor saab teha iihisrahastusplatvormil tehingu,
peab teenuseosutaja hindama, kas investori teadmised ja kogemused on piisavad asjaomasesse
instrumenti investeerimiseks. Samas kaasneb ebapiisavate teadmiste vOi kogemuse korral iiksnes
hoiatusteade, millega investor peab tutvuma ja sellest arusaamist kinnitama, kuid see ei takista siiski
investeeringu tegemist. Ebasoovitavate mdjude avaldumise risk on seega viike. Paratamatult jadb alles
risk, et vaatamata regulatsioonile moned projektid ldhevad halvaks ja ebadnnestuvad ehk realiseerub
klassikaline investeerimisrisk. Eelndu iiheks eesmirgiks on kehtestada noudeid, et sellised olukorrad
oleksid pigem harv ndhtus. Samuti vdivad investeeringu tasuvused muutuda madalamaks, kuna
teenuseosutajale tekivad regulatsiooni nduete jargimisega tdiendavad kulud, siis vdib olla, et tootlused
langevad.

Mboju olulisus: Uue regulatsiooniga tdhustatakse investorkaitse noudeid ja modju voib pidada
positiivseks.

7.1.5. Sotsiaalne moju
Sihtrithm: Punktides 6.1.1 — 6.1.4. nimetatud sihtrithmad.

Moju ulatus: Voib tdhendada uute todkohtade loomist nii teenuseosutaja kui ka Finantsinspektsiooni
vaates. Eelnou mdjutab isikute t66le vOtmist ja juhatuse liikkmete maddramist voi tagasikutsumist, kuna
ndhakse ette nduded juhtorgani litkmetele ja tootajatele. Parast seaduse vastusvOtmist ei pruugi juba
tegutsevas ettevottes olevad isikud vastata to6taja ja juhtorgani liikme nduetele, mis vdib tdhendada
nditeks toOsuhete 10petamist voi juhatuse litkkme tagasikutsumist.

Kui teenuseosutamine on regulatsiooni ja jérelevalve all, siis vdheneb risk, et isikud investeerivad oma
vahendeid ebausaldusvéirsetesse ettevotetesse, misjirel nad vdivad oma vahenditest ilma jédda ja
langeda seetottu rahalistesse raskustesse, sealhulgas langeda alla vaesuspiiri.

MGoju avaldumise sagedus: Ilmselt selgub uute tookohtade loomise vajadus seaduse rakendamise
alguses.
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Ebasoovitavate méjude avaldumise risk: Eelndu voib kaasa tuua teatud ettevotete &ritegevuse
1opetamise, kes ei ole voimelised taotlema tegevusluba, mistottu mojutab see negatiivselt ka t66hdivet
(to66tuks jadmise oht). Samas vOib anda tegevusluba n.6 kvaliteedimérgise, mille alusel on ettevotjal
holpsam oma tegevust laiendada ja seetdttu tekib vajadus ka tdiendavate tokohtade loomiseks.

Moju olulisus: Uute tookohtade arvu tous on Eesti iildise to6hoive kdrval pigem véike.

7.2. Kriiptovarade pakkumise, sealhulgas virtuaalviiringu teenuse osutamise mdju
7.2.1. Majanduslik mdju teenuseosutajale

Sihtriihm: Virtuaalvadiringu teenuse osutajad:

- hinnanguliselt tegutseb kdesoleval ajal ligikaudu 350 virtuaalviéringu teenuse osutajat. Number on
pidevas muutumises, kuna iihelt poolt voetakse tegevuslubasid dra, teiselt poolt antakse vélja.

- Aastatel 2018-2019 suurenes Eestis tegevusluba taotlenud virtuaalvadringu teenuse osutajate arv
viaga kiiresti (2017-2019 véljastati virtuaalvddringu teenuste tegevuslubasid enam kui 1300
ettevottele), sest Eesti oli iiks esimesi Euroopa riike, kus virtuaalvadringu teenuste osutamisele
kehtestati tegevusloakohustus.

Tabel 7. Rahapesu andmebiiroo antud tegevuslubade arv 2017-20197

2017 2018 2019 KOKKU
Virtuaalvairingu | 4 612 666 1282
vastu vahetamise
teenus
Virtuaalvairingu | 2 525 638 1165
rahakoti teenus
Unikaalsed 4 617 687 1308
ettevotted

Kui 2020. aasta mirtsi [opu seisuga oli 869 ettevotet, kellele oli Eestis vélja antud kehtiv tegevusluba
virtuaalvaéringu rahakotiteenuse pakkumiseks, ning 946 ettevotet, kellel oli kehtiv tegevusluba
virtuaalvaaringu raha vastu vahetamise teenuse pakkumiseks19, siis turgu vdimaldas olulisel méaral
korrastada 10.03.2020 joustunud RahaPTS muudatus. 2020. aasta mértsis tunnistati 340 tegevusluba
kehtetuks, aprillis oli vastav niitaja 194, mais 73, juunis 47 ning juulis lausa 644, valdavalt tingituna
asjaolust, et kehtiva tegevusloaga ettevotted pidid end viima 10.03.2020 joustunud nduetega vastavusse
hiljemalt 01.07.2020, kuid seda ei teinud. Samuti on ajutiselt tegevusest loobunud 529 erineva
tegevusloa omanikud, kokku 285 erinevat ettevotet. See tdhendab, et 1. augusti seisuga kehtis erinevaid
virtuaalvééringu tegevuslube kokku 611 (295 virtuaalvdédringu raha vastu vahetamise teenuse, 261
rahakotiteenuse ja 55 virtuaalvdéringu teenuse luba), mida on mairtsi 16puga vdrreldes ligikaudu kolm
korda vihem. Suure osa nende ettevotete vastavust mértsis joustunud seaduse muudatuse nduetele veel
kontrollitakse, mille tottu virtuaalvddringu tegevusloaga ettevotete arv Eestis vdib veel tdiendavalt
langeda.

RABI uuringu raames intervjueeritud PPA kiiberkuritegude uurija toi vélja, et virtuaalvdédringute
kasutamine kuritegelikes skeemides on Eestis levinud, suur osa n-0 kuritegeliku keskkonna
arveldamistest toimub virtuaalvaaringutes ning ka kuritegude ettevalmistamise faasis kasutatakse palju
virtuaalvaaringuid. Kiiberkuritegude vaates kasutatakse virtuaalvdaringuid peaaegu koikide
kuriteoliikide puhul, iiht v3i paari domineerivat kuriteoliiki ei ole voimalik kiiberkuritegude uurija sonul
voimalik esile tuua, kuid védga levinud on néiteks igasuguse kuritegevuslikuks otstarbeks kasutatava
taristu (nt pahavara kontrollserverite) vGi kuritegelike teenuste (nt varastatud andmete, pahavara
ldhtekoodide ostmine) eest tasumine kriiptorahaga, aga ka lunaraha ndudmine kriiptorahas.”

73 Allikas: https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e561 1b, 1k 6.
74 https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e561 1b, 1k 19.
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MGoju ulatus: Seaduse vastuvotmine mdjutaks koiki tdna Eestis tegevusloa saanud virtuaalvadringu
teenuse osutajaid, kuivord neil on vajalik oma tegevus vastavusse viia UVIMS-is sitestatuga, st taotleda
tegevusluba Finantsinspektsioonilt ning kohaldada seaduses toodud ndudeid oma igapdevases
dritegevuses.

Moju avaldumise sagedus: Teenuseosutaja peab vastama digusaktides esitatud nduetele igal ajahetkel.
Teenuseosutaja halduskoormuse kasv voib olla suurem eelkodige tegevuse algusfaasis, st tegevusloa
taotlemise protsessi ajal, kui voib vaja minna mh 6igusndustaja ja sdltumatu eksperdi abi tehnoloogiliste
lahenduste ja kiiberturvalisuse tagamise kohta, mis on taotlejale tdiendav kulu. Uus regulatsioon
tdhendab ka teenuseosutaja piisikulude suurenemist. Teenuse osutamise ajal on moju avaldamise
sagedus pidev, kuivord teenuseosutaja tegevus peab igal ajal olema vastavuses eelndus kavandatatud
nouetega.

Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: Seaduse vastuvotmisel voib mdni kdesoleval hetkel tegutsev
ettevotja tegevuse Idpetada (vt ka sotsiaalne mdju). Samas voib kéesoleval ajal tegutseda
virtuaalvéidringu teenuse osutamise sektoris ka ettevotjaid, kelle eesmirgiks ei ole tegelikult
virtuaalvadringu teenuse pakkumine (st pakutakse ka teenuseid, mille jaoks ei ole ettevotjale
tegevusluba viljastatud) ja reaalne tavapiarane dritegevus, mistottu voib olla regulatsiooni kehtestamisel
ka n.6 ,,puhastav* efekt.

Moju_olulisus: MGju teenuseosutajale, kes peab taotlema tegevusluba, on kindlasti olemas.
Halduskoormuse tdus ja tdiendava ressursi vajadus, nii rahaline kui inimressurss. Tdna tegutseb
virtuaalvaaringu teenuste pakkumise turul suurusjargus 350 ettevotjat ning puudub adekvaatne iilevaade
nende tegevuse tegelike mahtude kohta. Eelnduga luuakse iihetaolised alused teenuse osutamise
nduetele, mis peaks tagama parema investorite vOi teenuse klientide kaitse ning vdrdsema
konkurentsiolukorra vastavas sektoris.

7.2.2. Majanduslik mdju investorile

Sihtrithm: Koik kriiptovarade sektoris tegutsevad (Eesti) investorid.

MGoju ulatus: Kuivord rahastuse taotlejale ja investeerimisinstrumentide vahendajale tekiks seaduse
joustumisel tdiendav ressursikulu, siis eelduslikult on teenuse osutajal voimalik pakkuda investorile
madalamat intressi voi tulusust vorreldes sellega, mis on tdna iihisrahastus- vOi investeerimis-
instrumentide vahendamise sektoris levinud. Samas rakenduks investorile ka positiivne majanduslik
moju niiteks seeldbi, et teenuseosutaja on kohustatud rakendama investori vara hoidmisele senisest
rangemaid ndudeid, véltima huvide konflikti, avalikustama hinnateabepoliitika, jms — mis koik peaks
looma paremad voimalused investeerimisprotsessi paremaks toimimiseks ning selleks, et investor
tegelikult temale lubatud kriiptovara (voi teenuse) ka edukalt kokkulepitud hinnaga saaks.

Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: Keskkriminaalpolitsei ndeb seoses virtuaalvaluutadega
peamiselt kaht riski: 1) kelmuse risk (sageli seoses investeerimisega) ja 2) rahapesurisk. Kelmuse risk
on rohkem esiplaanil, kuna selle kohta on praeguseks rohkem praktilisi néiteid: Eestile on tulnud
hulgaliselt digusabitaotlusi juhtumites, kus virtuaalvaaringu teenusepakkujad on toime pannud kelmusi.
Nii Oigusabikoostdd kaudu kui ka Eesti kohtumenetlustes on kinnitust leidnud virtuaalvééringute
kasutamine rahapesuks.”” Kéesoleva eelnduga piiilitakse viidatud probleemkohti vihendada, kuid
taielikult seda vélitada ei ole vdimalik.

Seaduse vastuvotmisel voib moni kdesoleval hetkel tegutsev ettevotja tegevuse l0petada (vt ka
sotsiaalne moju). Samas vOib kdesoleval ajal tegutseda virtuaalvaaringu teenuse osutamise sektoris ka
ettevotjaid, kelle eesmirgiks ei ole tegelikult virtuaalvddringu teenuse pakkumine (st pakutakse ka
teenuseid, mille jaoks ei ole ettevotjale tegevusluba viljastatud) ja reaalne tavapdrane &ritegevus,
mistottu voib olla regulatsiooni kehtestamisel ka n.6 ,,puhastav‘ efekt.

75 https://www.politsei.ee/files/Rahapesu/virtuaalvaeaeringu-teenuse-pakkujate-uuring.pdf?9fd7e5611b, 1k 19.
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MGoéju olulisus: Uue regulatsiooniga tohustatakse kriiptovarade teenuste klientide kaitse ndudeid ja moju
voib pidada positiivseks.

7.2.3. Sotsiaalne moju
Sihtriihm: Punktides 6.2.1 — 6.2.2 nimetatud sihtrithmad.

MGoju ulatus: Vaib tihendada uute tookohtade loomist nii teenuseosutaja kui ka Finantsinspektsiooni
vaates. Eelndu mdjutab isikute t6le vOtmist ja juhatuse liikmete mairamist voi tagasikutsumist, kuna
nihakse ette nduded juhtorgani liikmetele ja tootajatele. Parast seaduse vastusvotmist ei pruugi juba
tegutsevas ettevottes olevad isikud vastata todtaja ja juhtorgani lilkme nouetele, mis voib tihendada
nditeks toosuhete [0petamist voi juhatuse litkme tagasikutsumist.

Kui teenuseosutamine on regulatsiooni ja jarelevalve all, siis vaheneb risk, et isikud investeerivad oma
vahendeid ebausaldusvédrsetesse ettevOtetesse, misjérel nad vdivad oma vahenditest ilma jddda ja
langeda seetottu rahalistesse raskustesse, sealhulgas langeda alla vaesuspiiri.

MGoju avaldumise sagedus: Ilmselt selgub uute tookohtade loomise vajadus seaduse rakendamise
alguses.

Ebasoovitavate méjude avaldumise risk: Eelndu voib kaasa tuua teatud ettevotete &ritegevuse
lopetamise, kes ei ole voimelised taotlema tegevusluba, mistottu mojutab see negatiivselt ka tochdivet
(to6tuks jadmise oht). Samas voib anda tegevusluba n.6 kvaliteedimargise, mille alusel on ettevotjal
holpsam oma tegevust laiendada ja seetottu tekib vajadus ka tdiendavate tookohtade loomiseks.

MGoju olulisus: Uute tookohtade arvu tdus on Eesti iildise toohdive korval pigem viike.

7.3. Moju Finantsinspektsioonile
Sihtriihm: Finantsinspektsioon, milles t66tab 2020. aasta seisuga 100 inimest.

MGoju ulatus: Finantsinspektsiooni halduskoormus touseb, kuna jarelevalvesubjektide arv suureneb (vt
punktide 6.1.1. ja 6.2.1.sihtriihma suurus), mis vdib tihendada ka tdiendavate inim- ja rahaliste
ressursside kaasamist Finantsinspektsiooni todsse. 2020. aastal oli Finantsinspektsiooni tootaja
keskmine palk 2876 eurot, kuid uute todtajate mdju Finantsisnpektsiooni eelarvele sdltub tdotajate
arvust.

Finantsinspektsiooni eelarvet mdjutab positiivselt menetlustasudest ja jarelevalvetasudest laevuvad
summad.

MGoju avaldumise sagedus: seaduse rakendumise alguses avaldub suurem mdju, kui kdik sihtrithma
kuuluvad teenuseosutajad hakkavad tegevusluba taotlema. Edaspidi on mdju pidev, kuna
Finantsinspektsioon teostab finantsteenuste jarelevalvet igapaevaselt.

Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: Ebasoovitavate mdjudena voib ndha {isna mahukat
tegevuslubade viljastamise menetlust 2021 aasta Il pooles ja 2022 aastal. Samas on Finantsinspektsioon
konkurentsivoimeline td6andja ja teadaolevalt ei ole tdiendava personali leidmisega probleeme.

MGodju olulisus: M&ju on keskmise tdhtsusega.
7.4. Moju Rahapesu andmebiiroole (RAB)
Sihtriihm: Rahapesu Andmebiiroo, milles to6tab 2020. aasta seisuga 32 inimest.

Moju ulatus: Moju peamiseks ulatuseks tuleb pidada seda, et jirelevalve teostamine virtuaalvédringu
teenuse osutajate lile laheb viljapoole RAB-i paddevust. Nimetatud m&ju voib pidada oluliseks, kuivord
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RAB-i tegevus tdna on suuresti suunatud virtuaalvadringu teenuse osutajatega seotud tegevuslubade
menetlemisele ning vastava sektori ettevotjate iile kontrolli teostamisele. Vastavalt RAB-i 2019.a
aastaraamatu andmetele esitati RAB-ile 2019. aastal kokku 1690 tegevusloa taotlust, millest 1519 olid
seotud virtuaalvadringu teenustega, st 89,9% koikidest esitatud loataotlustest. Lisaks teostas RAB 2019.
a aastal kokku 56 jérelevalvekontrolli, millest 34 olid suunatud virtuaalvddringu teenuste osutajatele’.
Eelnevast tulenevalt voib eeldada, et peamise mdjuna viaheneb oluliselt RAB-i tookoormus.

Ebasoovitavate mojude avaldumise risk: T66koormuse vihenemise tottu v3ib vajada analiiiisimist,
kas RAB-i struktuuriiiksustes on vajalik teha muudatusi. Samas toimub kidesoleval ajal RABi
iiletoomine Rahanduministeeriumi haldusalasse, mistottu toimuvad juba pragu ulatuslikud muudatused
t60 imberkorraldustega ja eelnduga kaasnevad mojud on suures plaanis véikesed.

MGoju olulisus: Moju on viike.

7.5. Muud méjud

7.5.1. Uldised mdjud
Regulatsioonil puudub mdju vilissuhetele, elu- ja looduskeskkonnale ning regionaalarengule.

Riigi julgeoleku seisukohast on eelndul néiteks positiivne mdju infoturbele ja kiiberturvalisusele,
kuivord regulatsiooni alla kuuluvad teenuseosutajad peavad ka viidatud asjaoludele tdhelepanu p6drama
hakkama.

7.5.2. Mojud ettevotetele ja kodanikele avalduva halduskoormuse kohta.

Uhisrahastusturg on Eestis veel iisna marginaalne ja moodustab vaid viikese osa finantsteenustest.
Vaid vihesed iihisrahastusteenuse osutajad omavad kdesoleval ajal tegevusluba, nt investeerimisithingu
vOi krediidivahendaja oma. Seega enamik kéesoleval ajal teenust pakkuvaid iihisrahastusteenuse
osutajaid, keda on arvestuslikult kuskil 30 ringis, peavad oma tegevuse uute nduetega vastavusse viima.
Kuivord enamik Eesti turul tegutsevaid Uhisrahastusettevitjaid peavad taotlema tegevusluba EL
ithisrahastusmédruse alusel, siis kdesoleva mojude hindamise raames saame hinnata mojude aspektist
neile eelndust tulenevaid vastutuse nodudeid. Regulatsioon tervikuna hakkab kohalduma seega
marginaalsele osale Eesti iihisrahastusturust, mis omakorda on {sna vidike osa tervest
finantsokostisteemist.

Kriiptovaradega seotud teenuste osutajatel ja virtuaalviiringu teenuse pakkujatel kulub
eelduslikult tdiiendavat t66joudu ja kapitali, et oma tegevus viia kooskdlla seaduses sétestatud nduetega.
Vastavate teenuste klientidele rakenduks eelduslikult senisest parem kaitse.

Ettevotjatest rahastuse taotlejad: ettevotetest rahastuse taotlejatele suures plaanis midagi ei muutu,
kuivord juba téna on neil vGimalik ldbi tihisrahastusteenuse osutajate vahendeid kaasata. Uue
regulatsiooniga tekivad projektide valimise kriteeriumid, mida {iihisrahastusteenuseosutaja peab
edaspidi arvestama hakkama. Rahastuse taotlejale tuleneb kohustus anda iihisrahastusteenuse osutajale
Oiget ja selget teavet investeerimisprojekti kohta ning teha teenuseosutajaga koostood.

Ettevotjatest investorid: paranevad investorkaitse nduded, sh teave projektide kohta muutub
holpsamini kittesaadavaks ja selgemaks, sellele tekivad iihetaolised nduded, mis voimaldab investoril
paremini ithisrahastusprojekte omavahel vorrelda.

MGdju kodanikele: kodanike vaatest paraneb diguskindlus. Uhisrahastusteenused peavad edaspidi
teenuse osutamiseks taotlema tegevusloa, mis tdhendab suuremat kontrolli sektori {ile ja vdhendab
omakorda voimalikke pettuse juhtumeid. Tegevusloa taotlemine nduab ressurssi ja petturid soovivad
leida voimalikult lihtsaid ja vdhe ressurssi ndudvaid voimalusi. Virtuaalvddringu teenuseosutajate
regulatsioon karmistub, neile hakkab edaspidi kohalduma ka finantsjarelevalve, seega samad motted
pettuste kohta kohalduvad ka siin.

76 RAB 2019.a aastaraamat, lk 16-18. Kittesaadav: https://www.politsei.ee/files/2020-06/1591869302_rab-aastaraamat-2019-
est.pdf?718d45e91b
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8.

SEADUSE RAKENDAMISEGA SEOTUD RIIGI JA KOHALIKU OMAVALITSUSE
TEGEVUSED, EELDATAVAD KULUD JA TULUD

Seaduse rakendamisel puuduvad mojud riigi ja kohaliku omavalitsuste tegevustele. RABI
tegevuslubade viljastamise maht viheneb ja seega ka halduskoormus.

9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

10.

RAKENDUSAKTID

Valdkonna eest vastutav minister vOib kehtestada méadruse, milles tdpsustatakse
Finantsinspektsioonile esitatavaid kiesoleva paragrahvi Ioikes 1 nimetatud andmeid ja
dokumente (§ 18 1g 3).

Valdkonna eest vastutav minister voib méérusega kehtestada tdpsemad nduded teenuseosutaja
juhtorganite litkmete ja toGtajate erialastele teadmistele, oskustele ning kogemustele (§ 26 1g 12).
Valdkonna eest vastutav minister vOib méadrusega kehtestada sise-eeskirjadele esitatavad
tdpsemad nouded (§ 29 1g 5).

Valdkonna eest vastutav minister voib madrusega niha ette tipsemad alused nouete rikkumisest
teavitamise kohta (§ 31 1g 4).

Valdkonna eest vastutav minister v0oib midrusega kehtestada spetsiifilisemad nduded
investeerimisprojekti kohta avalikustatava info osas (§ 45 1g 7).

Valdkonna eest vastutav minister voib mairusega kehtestada tdiendavad tehingute kohta kéivate
andmete avalikustamise nduded, sealhulgas kéesoleva §-i ldoikes 1 nimetatud andmete
avalikustamise sageduse (§ 46 Ig 3).

Valdkonna eest vastutav minister voib miarusega kehtestada tdiendavad nouded ettendgematute
kulude reservi tingimuste ja investeerimisinstrumendi tulususe voi tootluse garanteerimisele voi
tagasiostugarantii rakendamisele, sealhulgas garantiifondi tingimuste ja riskihoiatuste kohta (§ 47
lg 8).

Valdkonna eest vastutav minister voib midrusega kehtestada tdpsemad nduded eelseadistatud
investeerimise, eelkdige volituse andmisel kasutatavate kriteeriumite ja investorile asjakohase
teabe andmise kohta (§ 48 lg 8).

Valdkonna eest vastutav minister v0oib méadrusega kehtestada tdiendavalt avalikustamisele
kuuluvate andmete loetelu, aruannete vormid ja koostamise metoodika ning avalikustamise
téhtajad (§ 49 1g 4).

Tépsemad nduded pdhiteabedokumendile ja selles sisalduvate andmete loetelule kehtestab
valdkonna eest vastutav minister médarusega (§ 51 1g 11).

Valdkonna eest vastutav minister vO0ib oma méédrusega kehtestada turumanipulatsiooni
iseloomuga kiitumise tunnuste ja turumanipulatsiooni tuvastamisel arvestatavate asjaolude
niidisloetelu ning tildised tunnustatud tavad (§ 60 Ig 4).

Valdkonna eest vastutav minister voib maédrusega kehtestada tipsemad nduded kaebuste
kasitlemisele ja standardiseeritud kaebuse esitamise dokumendipdhjale (§ 61 1g 8).

Valdkonna eest vastutav minister voib kehtestada maarusega tdiendavad registri pidamise nduded
(§ 641g4).

Vastava valdkonna minister voib méérusega kehtestada tdpsemad nduded investeerimistokeni
registripidamisele (§ 65 1g 7).

Majandusaasta piisivate iildkulude arvutamise pohimdtted kehtestab valdkonna eest vastutav
minister méédrusega (§ 67 1g 5).

Valdkonna eest vastutav minister voib méérusega kehtestada teenuseosutajale tipsemad vara
hoidmise nduded (§ 68 g 7).

Teenuseosutajate, kes osutab Eestis teenuseid, poolt Finantsinspektsioonile esitavate aruannete
sisu, vormid, koostamise metoodika ja esitamise korra kehtestab valdkonna eest vastutav
minister midrusega (§ 70 1g 7).

SEADUSE JOUSTUMINE
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Seadus joustub 1. juulil 2021. Eelndu § 118 punktid 1, 3 ja 4 joustuvad 2022. aasta 1. jaanuaril.

11. EELNOU KOOSKOLASTAMINE JA HUVIRUHMADE KAASAMINE

Eelndu esitatakakse kooskolastamiseks Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumile, ning
Siseministeeriumile ja arvamuse avaldamiseks Finantsinspektsioonile, Tarbijakaitse ja Tehnilise
Jarelevalve Ametile, Eesti Pangale, Rahapesu Andmebiiroole, Kaitsepolitsei Ametile, MTU
FinanceEstonia’le, Eesti Pangaliidule, Politsei- ja Piirivalveametile, Nasdaq Tallinna Borsile, Eesti
Advokatuurile, Eesti Kriiptoraha Liidule, Eesti Kaubandus-T66stuskojale, Notarite Kojale ning Eesti

Viike- ja Keskmiste Ettevotjate Assotsiatsioonile.

Algatab Vabariigi Valitsus

(allkirjastatud digitaalselt)
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LISA 1. EL 6iguse vastavustabelid

Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 2020/1504 ja Eesti 6igusaktide vastavustabel

EL digusakti norm

EL oigusakti normi | EL digusakti
iilevotmise kohustus sisuliseks

rakendamiseks
kehtestatavad

normi

riigisisesed digusaktid

Kommentaarid

Artikkel 1

jah VPTS§ 11g2

Viidatud normi Kkohaselt
lisatakse direktiivi
2014/65/EL, mis on Eestis
ile voetud vadrtpaberituru
seadusega, artikli 2
16ikesse 1 jargmine punkt:

»p)Euroopa Parlamendi ja
ndukogu maidruse (EL)
2020/1503_("") artikli 2
loike 1  punktis e
médratletud
tihisrahastusteenuse
osutajate suhtes.

Artikkel 2 punkt 1

el Direktiiv tuleb viidatud

Oigusesse lile

kehtestatud 1.
2021.

ajaks riigisisesesse

votta.

Eelndu joustumisaeg on

juuliks

Tegemist on sdttega, mis
kehtestab  litkmesriikidele
direktiivist tulenevate sétete
iilevotmistdhtaja. Selle
kohaselt liikmesriigid
votavad vastu direktiivi (EL)
2020/1504 artikli 1
jargimiseks vajalikud digus-
ja haldusnormid ja
avaldavad need hiljemalt 10.
maiks 2021. Konealuseid
norme tuleb kohaldada
alates 10. novembrist 2021.

Artikkel 2 punkt 2

Tegemist on sdttega, mis
kehtestab  liikmesriikidele
kohustuse edastada Euroopa
Komisjonile ja Euroopa
Viirtpaberiturujirelevalvele
direktiivi ilevotvate
riigisiseste sétete teksti.

Artikkel 3

el -

Sétestab direktiivi
jOustumise.

Artikkel 4

Sétestab direktiivi
adressaadid.
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Euroopa Parlamendi ja noukogu mééruse (EL) 2020/1503 ja Eesti digusaktide vastavustabel

EL digusakti norm

EL oigusakti normi
lilevotmise kohustus

EL oigusakti normi
sisuliseks
rakendamiseks
kehtestatavad
riigisisesed digusaktid

Kommentaarid

Artikkel 29 15ige 1

eelndu § 83 1dige 5

Viidatud artikli kohaselt
madravad liikkmesriigid
pidevad  asutused, kes
vastutavad kdesolevas
mairuses sétestatud
iilesannete ja kohustuste
tditmise eest, ning teavitavad
sellest ESMAL.

lause

Artikkel 34 esimene

ei

Viidatud artikli  kohaselt
teatavad litkmesriigid
komisjonile ja ESMA-le
oma Oigus- ja haldusnormid,
millega méaéruse VI peatiikki
(padevad asutused ja esma)
rakendatakse, sealhulgas
asjaomased
kriminaaldigusnormid,
hiljemalt 10. novembriks
2021. Tegemist on sittega,
mis kehtestab
litkmesriikidele kohustuse
edastada Euroopa
Komisjonile ja Euroopa
Viirtpaberiturujarelevalvele
méérust iilevotvate
riigisiseste sétete teksti.

Artikkel 34 teine lause

el

Liikmesriigid teatavad
pohjendamatu  viivituseta
komisjonile ja ESMA-le
konealuste normide
hilisematest muudatustest.
Tegemist on sdttega, mis
kehtestab  liikmesriikidele
kohustuse edastada Euroopa
Komisjonile ja Euroopa
Viirtpaberiturujarelevalvele
méérust iilevotvate
riigisiseste sdtete teksti, kui
need muutuvad seaduse
vastuvOtmise jirel.

Artikkel 39 1dige
punktid a ja b

1

jah

eelndu § 108

Sate kohustab liikmesriike
tagama padevatele
asutustele riigisisese Oiguse
kohaselt diguse méiérata
halduskaristusi ja votta muid
sobivaid haldusmeetmeid,
mis peavad olema tdhusad,
proportsionaalsed ja
hoiatavad.

Artikkel 39 10ike
viimane 10ik

1

el

Liikmesriigid teevad
esimeses ja teises 10igus
osutatud digusnormid
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komisjonile ja ESMA-le
iiksikasjalikult teatavaks
hiljemalt 10. novembriks
2021. Nad  teavitavad
komisjoni ja ESMAt
viivitamata koigist
Oigusnormide hilisematest
muudatustest.

Tegemist on sdttega, mis
kehtestab  liikmesriikidele
kohustuse edastada Euroopa
Komisjonile ja Euroopa
Viirtpaberiturujdrelevalvele
méaérust iilevotvate
riigisiseste sdtete teksti, mh
ka siis, kui need muutuvad
seaduse vastuvOtmise jérel.

Artikkel 39 15ige 2

jah

Vt alljargnevaid lahtreid.

Viidatud  sédtte  kohaselt
peavad itkmesriigid
tagavama kooskdlas oma
riigisisese ~ digusega, et
pddevatel  asutustel on
16ike artikli 39 1 esimese
16igu punktis a osutatud
Oigusrikkumiste eest digus
kohaldada vahemalt jargmisi
halduskaristusi ja  muid
haldusmeetmeid:

Artikkel 39 loige 2
punkt a

jah

eelndu § 83 1g 7

a) avalik teadaanne, milles
mérgitakse dra
digusrikkumise eest
vastutava  flisilise  voi
juriidilise isiku nimi ja
Oigusrikkumise laad,;

Artikkel 39 15ige 2
punkt b

jah

eelndu § 83 1g3pSjag
89

b) ettekirjutus, millega
noutakse, et fiiiisiline voi
juriidiline  isik  Idpetaks
digusrikkumisena késitatava
tegevuse ja hoiduks selle
tegevuse kordamisest;

Artikkel 39 loige 2
punkt ¢

jah

eelndu § 16,§261g 1 pl
jalg 3 ja § 27 loiked 5-6
ning § 89 Ig 4 punktid 5
ja7

c) keeld digusrikkumise eest
vastutaval juriidilise isiku
juhtorgani liikmel v6i muul
oigusrikkumise eest
vastutaval fiiisilisel isikul
thisrahastusteenuse
osutajates
juhtimisiilesandeid tdita;

Artikkel 39 ldige 2
punkt d

jah

eelndu § 92

d) maksimaalne haldustrahv,
mis on vdhemalt sama suur
kui kahekordne kasu, mis
saadi oigusrikkumise
tulemusel, mille puhul on
voimalik  kasu  kindlaks
maédrata, isegi kui see iiletab
punktis e sdtestatud
maksimumsummasid,

Artikkel 39 1dige 2
punkt e

eelndu § 92

e) juriidilise isiku puhul
maksimaalne  haldustrahv
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vdhemalt 500 000 eurot voi
liikkmesriigis, mille rahaiihik
ei ole euro, vastav summa
omavairingus 9. novembri
2020. aasta seisuga voi kuni
5 % selle juriidilise isiku
aastasest kogukéibest
vastavalt kodige virskemale
finantsaruandele, mille
juhtorgan on kinnitanud. Kui
juriidiline isik on
emaettevotja  voi  selle
emaettevotja tiitarettevotja,
kes peab koostama
konsolideeritud

finantsaruandeid  vastavalt
Euroopa Parlamendi ja

ndukogu direktiivile
2013/34/EL, (23) siis on
asjakohane aastane
kogukdive vastavalt liidu
asjakohastele
raamatupidamisalastele
digusaktidele aastane
kogukdive ~ vOi  vastav
tululiik viimase
kéttesaadava
konsolideeritud

finantsaruande jérgi, mille
on kinnitanud kdrgeima
tasandi emaettevotja
juhtorgan;

Artikkel 39 15ige 2
punkt f

jah

eelndu § 92

fudisilise isiku puhul
maksimaalne  haldustrahv
vihemalt 500 000 eurot voi
litkmesriigis, mille rahaiihik
ei ole euro, vastav summa
omavairingus 9. novembri
2020. aasta seisuga.

Artikkel 39 16ige 3

el

eelndu 12. peatiikk

Liikmesriigid voivad
oigusrikkumise eest
vastutavate fiilisiliste ja
juriidiliste isikute suhtes ette
ndha tdiendavaid karistusi
voi meetmeid ning
suuremaid haldustrahve, kui
on sdtestatud kéesolevas
maédruses.

Artikkel 41

jah

HMS nouded

Liikmesriigid tagavad, et
kdesoleva maidruse alusel
vastu voetud otsused on
asjakohaselt pohjendatud ja
nende peale voib esitada
kaebuse kohtule. Samuti
kehtib  kohtule kaebuse
esitamise digus, kui otsust ei
tehta kuue kuu jooksul alates
koiki  ndutud  andmeid
sisaldava tegevusloa taotluse
esitamist.

109




Artikkel 48

ei

eelndu rakendussitted

Artikkel 48

Uleminekuperiood
iihisrahastusteenuste
osutamiseks kooskolas
riigisisese digusega

L. Uhisrahastusteenuse
osutaja  vdib  kooskdlas
kohaldatava riigisisese
Oigusega jitkata kdesoleva
méadruse kohaldamisalasse
kuuluvate
ithisrahastusteenuste
osutamist kuni
10. novembrini 2022 voi
kuni neile antakse artiklis 12
osutatud tegevusluba,
olenevalt sellest, kumb
kuupéev on varasem.

2. Kéesoleva artikli 16ikes 1
osutatud iileminekuperioodi
jooksul voivad liikmesriigid
kehtestada lihtsustatud
tegevusloa andmise korra
iiksustele, kellel on
kéesoleva maéaéruse
joustumise ajal riigisisese
Oiguse kohane luba osutada
tihisrahastusteenuseid.

Pédevad asutused tagavad,
et artiklis 12 sétestatud
nouded on tididetud enne
sellise lihtsustatud korra
kohaselt loa andmist.

3. Hiljemalt 10. maiks 2022
hindab  komisjon pérast
ESMAga  konsulteerimist
kiesoleva mééruse
kohaldamist
iihisrahastusteenuse
osutajate suhtes, kes
osutavad
ithisrahastusteenuseid
iiksnes riigi tasandil, ning
kdesoleva midruse mdju
ritklike ihisrahastusturgude
arengule ja rahastamisele
juurdepéésule. Selle
hinnangu pdhjal on
komisjonil ~ Gigus  votta
kooskdlas artikliga 44 vastu
delegeeritud digusakte, et
pikendada kiesoleva artikli
16ikes 1 osutatud
ajavahemikku iihe korra 12-
kuulise ajavahemiku vorra.

Artikkel 50 15ige |

jah

Voetakse iile asjaomase
eriseadusega  (teavitaja

Direktiivi (EL) 2019/1937
muudatuse iilevotmine
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kaitse  seadus), mis
kéesoleval  ajal  on
justiitsministeeriumi

poolt ettevalmistamisel.

1. Liikmesriigid votavad
artikli 47  jargimiseks
vajalikud digus- ja
haldusnormid  vastu ja
avaldavad need hiljemalt
10. novembriks 2021. Kui
nimetatud  kuupdev  on
varasem, kui direktiivi (EL)
2019/1937 artikli 26 16ikes 1
osutatud iilevotmiskuupéev,
likatakse asjaomaste digus-
ja haldusnormide
vastuvotmine, avaldamine ja
kohaldamine edasi kuni
direktiivi (EL) 2019/1937
artikli 26 1dikes 1 osutatud
iilevotmiskuupdevani.

Artikkel 50 15ige 2

el

Edastatakse, kui
asjaomane eriseadus
(teavitaja kaitse seadus)
on vastu voetud.

Viidatud  sdtte  kohaselt
edastavad litkkmesriigid
komisjonile ja ESMA-le
artikliga 47 reguleeritavas
valdkonnas nende poolt
vastu  voetud  pohiliste
digusnormide teksti.
Tegemist on sittega, mis
kehtestab  liikmesriikidele
kohustuse edastada Euroopa
Komisjonile ja Euroopa
Viirtpaberiturujarelevalvele
médrust tilevotvate
riigisiseste sétete teksti,

Artikkel 51

ei

Riigisisene 0igus tuleb
viidatud ajaks maiiruse
normidega  vastavusse
viia. UMIVS-i iildine

joustumisaeg on
kehtestatud seega 1.
juuliks 2021.

EL tihisrahastusméérus
joustub kahekiimnendal
paeval parast selle
avaldamist Furoopa Liidu
Teatajas.

Seda kohaldatakse alates 10.
novembrist 2020.

Viidatud maédrus on
tervikuna siduv ja vahetult
kohaldatav koikides
liitkmesriikides.

Tegemist on normiga, mis
sdtestab madruse joustumise
ja kohaldamise ajad ning
selle adressaadid.
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LISA 2. Kokkuvdte kriiptovarade viljatootamiskavatsuse kohta laekunud tagasisidest

Eesti Kriiptoraha Liit

VTK teemade kisitlus on tervitatav, aga peaks minema veel kaugemale, sh 1) looma eraldi
TOU - tokeniseeritud osaiihingu vormi; ja 2) looma lihtsa lahenduse STO/ETO-dele, et
vahendada uute ettevotjate kulusid.

Audiitorkogu

Toetavad kriiptovarade reguleerimisega seotud algatust ja mérgivad, et see on vajalik
kriiptovarade olemuse paremini mdistmiseks ja nende kohta arvestuse pidamiseks.

Coinfirm

VTK kui sellisel kujul algatus on positiivne. Soovitavad lisada kriiptovaradega tehtud
tehingute monitoorimise klausli seadusesse. Rakendatud juba UAE's ja Sveitsis, tuleneb
FATF-i uutest soovitustest.

Eesti Pank

Toetavad VTK-s nimetatud eesmérkide lahendamist. Probleem on odiguslike garantiide
vihesus ja tildise digusselguse madal tase.

Justiitsministeerium

Eelkdige keskenduvad tagasisides &riseadustiku muutmisele. Mérgivad, et osade registri-
pidamise probleemid tuleks lahendada revisjoni raames, ja siis vaadata, et kuidas plokiahel
sinna sobitub. Ei toeta eraldi vOdrandamise viisi loomist.

Finantsinspektsioon Algatus on positiivne, VTK-s kisitletud kiisimused on olulised ja késitlevad digeid aspekte.
Riskide késitlus IT-teenuste juures on jadnud tahaplaanile.

Oblicity Algatus on positiivne, aga tundmatu kartuses tuleks viltida {ilereguleerimist.
Tokeni mdiste tuleks paremini lahti seletada - nt mis on bitcoin?

Eesti Pangaliit Kui kriiptovara vastab vairtpaberi vdi e-raha tunnustele, siis tuleks neid sellena késitleda,

mitte luua uut raamistikku. Vastasel juhul kerkivad esile uued varaklassid.

Rahapesu Andmebiiroo

Toetab kriiptoiihingute tegevuse efektiivsemat ja tdpsemat reguleerimist. Aga nende késitlus
VTK-s on vihene ja vajab tdiendavat analiiiisi. V&iks olla iiks suur pakett kogu kriiptovarade
sektori jaoks.

Notarite Koda Suur osa tagasisidest keskendub registripidamisele ja OU osa vddrandamise tehingute
vorminduete kaotamisele. Notarite Kojale jadb arusaamatuks, miks peaks osanike andmete
registreerimise tehnoloogia vahetumine tooma kaasa tehingute vormindude leevendumise.

Blockchain4Europe Soovitavad tehnoloogia-neutraalset ldhenemist ja muuta olemasolevat digust, mitte luua uut

seadust.

Majandus- ja
Kommunikatsiooniministeerium

Uldiselt on algatus tervitatav. Vaja oleks laiemat selgitust (nt juhendi kujul), et millega on
kriiptovarade puhul tegu ja kes voivad sellel alal tegutseda, millised on piirangud, riskid ja
ohud.

FinanceEstonia

Mairgivad, et probleem on olemas ja esmast tdhelepanu vajavad:

1) Tarbijate/investorite kaitse asjakohase jarelevalve 14bi. Votta eeskuju tihisrahastusest, kus
tuleb EL regulatsioon, kus pigem hoiatatakse ja koolitatakse. Kriipto puhul sarnaselt
delegeerida koolitamiskohustus kapitalikaasajatele;

2) Tuleks reguleerida STO'sid, mitte ICO'sid,;

3) Kriipto-fiat borside ja rahakotiteenuste pakkujate regulatsioon;

4) Ei pea tingimata seadusi looma, saab ka juhendite ja tdlgendustega.
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