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SISSEJUHATUS

Kriiptovarad, nagu nditeks bitcoin vGi etherium, on viimasel 15 aastal muutunud
nisitehnoloogilisest kasutajatevahelisest maksete teostamise viisist finantsvaraklassiks, millega
kaubeldakse miljonite kauplejate poolt tile kogu maailma.! Kui aastal 2010 sooritati bitcoiniga
paarsada tehingut kuus, siis 2023. aasta mértsis tehti neid ca 300 000 p&evas.? Lisaks on
konkreetselt kasvu margata ka viimastel aastatel — 2021. aasta augustis oli Ule maailma
kruptovara rahakoti kasutajaid 76,32 miljonit ning aastal 2022 oli neid juba 84,02 miljonit
(kellest Ule poole olid jaeinvestorid). Kruptovara kasutamise kasvu pOhjuseks peetakse
peamiselt elanikkonna uldise tehnoloogiateadlikkuse kasvu. Tdiendavalt otsivad ka ettevdtjad
uusi viise klientide saamiseks ning kriptovaramaksete vdimaldamine on selleks innovaatiline
vBimalus (néiteks Venezuelas vdimaldab kriiptovaramakseid kiirtoidukett Burger King). Lisaks
eelnevalt kirjeldatud populaarsuse kasvule viimase 15 aasta jooksul on uuringute kohaselt
aastatel 2023-2030 oodata kriiptovararahakottide kasutamises veel téiendavat umbes 25%
kasvu.® Seega vOib viita, et kriiptovarad on muutumas (iha populaarsemaks alternatiiviks

traditsioonilistele maksevahenditele ning ka investeerimisvéimalustele.

Samas on kruptobors vorreldes traditsioonilise finantsturuga volatiilsem, vahem reguleeritud
ning sellega kaasnevad markimisvaarsed riskid. Euroopa jarelevalveasutused on labi aastate
viljastanud jaeinvestoritele antud teemal mitmeid hoiatusi.* Viimati, 2022. aastal, on Euroopa
Liidu finantsjarelevalveasutused thiselt hoiatanud tarbijaid kriiptovara suure riskantsuse ning
spekulatiivsuse eest. Nimetatud hoiatuse kohaselt vdiksid tarbijad muuhulgas hoiduda

kriiptovaradega seotud pakkumistest, mis tunduvad ,,liiga head, et t&si olla“.®

L Auer, R., jt. Crypto trading and Bitcoin prices: evidence from a new database of retail adoption — BIS Working Papers No
1049, 2022, Ik 2.

2 Statista. Number of daily transactions on the blockchain of Bitcoin from January 2009 to March 22, 2023, 23.03.2023
Arvutivdrgus: https://www.statista.com/statistics/730806/daily-number-of-bitcoin-transactions/, (16.04.2023).

3 GrandViewResearch. Crypto Wallet Market Size, Share, & Trends Analysis Report by Wallet Type (Hot Wallet, Cold Wallet),
By Operating System (Android, iOS, Others), By Application, By End-use (Individual, Commercial), By Region, And Segment
Forecasts, 2023 — 2030, 2022. Arvutivdrgus: https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/crypto-wallet-market-
report, (16.04.2023).

4Vt. naiteks Euroopa Pangandusjérelevalve. Warning to consumers on virtual currencies, 12.12.2013. Arvutivargus:
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/598344/b99b0dd0-f253-4 7ee-82a5-
€547e408948c/EBA%20Warning%200n%20Virtual%20Currencies.pdf?retry=1, (28.03.2023).

5 Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve, Euroopa Pangandusjarelevalve ning Euroopa Kindlustus- ja T66andjapensionide
Jérelevalve. EU financial regulators warn consumers on the risks of crypto-assets, 2022. Arvutivorgus:
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esa_2022_15 joint esas_warning_on_crypto-assets.pdf, (29.01.2023).
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Ulalnimetatud  hoiatuse andsid vilja Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve, Euroopa
Pangandusjarelevalve ning Euroopa Kindlustus- ja Tdé6andjapensionide Jarelevalve Ghiselt.
Tapsemalt, vastavalt nimetatud hoiatusele ei sobi kriiptovarad enamikule jaeinvestoritele
investeeringuks ega maksevahendiks. Jérelevalveinstitutsioonide dokument sétestab, et
kruptovaratehingute tegemisel tuleb tarbijatel arvestada ohuga, et (i) nad voivad kaotada kogu
investeeritud raha, (ii) hinnad v@ivad lihikese aja jooksul kiiresti langeda ja tbusta, (iii) nad
vOivad sattuda pettuste, vOi kuberriinnakute ohvriks, ja (iv) téendoliselt ei ole neil digusi
kaitsele vOi hiivitisele, kui asjad ei lahe nende ootustele vastavalt. Lisaks eelnevalt nimetatud
hoiatusele on EL institutsioonid ka varasemalt, aastatel 2013, 2018 ning 2021, andnud sarnase
sisuga hoiatusteateid.® Seega on kriiptovarasid umbritsev risk labivalt aktuaalne ning seda ei

ole viimase 15 aasta jooksul suudetud edukalt maandada.

Rahvusvaheliste Arvelduste Pank on 2022. aastal viinud l&bi uuringu jaeinvestorite
kruptovaradesse investeerimise kohta. Uuringu tulemusena leiti, et laiem kriiptovarade
kasutuselevaott tarbijate poolt vBib mdjutada negatiivselt nii majandust tldiselt kui ka tarbijate
heaolu. Vastavalt uuringule leidis Rahvusvaheliste Arvelduste Pank, et kui intressiméérad
tbusevad ja globaalne riskiisu jarsku vaheneb, vdib kogu kriiptovarade turg kokku kuivada.
Stsenaarium vOib juhtuda olukorras, kus suur osa jaeinvestoreid kannavad peale turuhinna
langust markimisvaarset kahjumit ja otsustavad seetGttu turult Uheskoos lahkuda. Sellisel juhul
puudub Kriiptovaraturul endal piisav kaitsemehhanism.” Kirjeldatud olukord ei ole sugugi
utoopiline, kuna vastavalt uuringutele, on enamik jaeinvestoreid erinevatel platvormidel

aastatel 2015-2022 kandnud bitcoiniga kauplemise puhul kahjumit.®

Arvestades krlptovarade aina kasvavat populaarsust, tarbijatele kehtestatud hoiatusi, olulisi
riske seoses kruptovaraturu volatiilsusega ning valdkonna piiratud reguleeritust, peab autor
vajalikuks késitleda tarbijatele kohalduvaid 8igusi erinevate kriptovaratehingute puhul.
Eelkdige on vajalik uurida, et millised vdimalused on tarbijatel enda diguste kaitseks. Autor
leiab, et tarbijadiguste tagamine on praegusel juhul oluline, kuna kriptovaratehingud véivad
olla tavaisiku jaoks keerulised ning tarbijad ei tohi nende puhul jadda nérgemasse seisu kui
ettevotjad, kellega nad tehinguid teevad. Uheks peamiseks tarbijakaitsediguseks, millele peab
autori hinnangul keskenduma, ongi tarbijate digus 14 pdeva jooksul tehingust taganeda.

6 Ibid.
" Auer, R, jt, (viide 1), Ik 20.
8 Cornelli, G. jt. Crypto shocks and retail losses — BIS Bulletin No 69, 2023, Ik 1.
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Eestis on nimetatud 6igus sétestatud vdladigusseaduses (VOS-is), mille § 56 Ig 1 néeb ette, et
tarbija vBib 14 paeva jooksul sidevahendi abil s8lmitud lepingust taganeda p&hjust avaldamata.®
Samuti on teatud olukordades tarbijatele taganemine siiski valistatud. Naiteks ei ole VOS § 53
Ig 4 p 1* alusel tarbijatel tuginemisdigust sidevahendi abil sGImitud lepingutest, mille esemeks
on sellise asja tileandmine, teenuse osutamine vdi muu soorituse tegemine, mille hind soltub
finantsturu kdikumisest, mida ettevdtja ei saa mdjutada ning mis vaib ilmneda taganemistéhtaja

jooksul.

Tdiendavalt vOib kriptovaratehingutest taganemisdiguse analttsimisel relevantne olla ka
VOS § 53 Ig 4 p 7. Nimetatud punkt sitestab, et taganemisdigust on vdimalik vélistada ka
sidevahendi abil s@lmitud lepingust, mille esemeks on tasu eest sellise digitaalse sisu
uleandmine, mida ei toimetata katte fudsilisel andmekandjal, kui (leandmine on enne

taganemistéhtaja 16ppu alanud.

Kéesoleva teadustdd raames on autor sBnastanud jargneva peamise uurimiskisimuse: millistel
juhtudel on péhjendatud tarbijatele kriiptovaratehingutest taganemisdiguse andmine? Antud
kisimuse lahendamiseks annab autor t60s vastused ka jargnevatele alakisimustele:
1) Millistel tingimustel tekivad tarbija ja ettevdtja vahelised suhted erinevate
kruptovaratehingute liikide puhul?
2) Millisel juhul on v8imalik kohaldada taganemisiguse vélistamise normi VOS § 53 Ig 4
p 1! (sh millisel juhul on tiidetud tingimused ,.finantsturu tehing“ ning ,hinna
kodikumine*)?
3) Millised on teised tarbijakaitse vimalused olukorras, kus tarbijate taganemis6igus on

valistatud?

Autor on enda peamise uurimiskiisimuse vastuse sdnastanud jargneva hiipoteesiga: Tarbijatele
taganemisdiguse andmine kruptovaratehingute puhul pdhjendatud ei ole ning ettevotjate
diguste kaitse tagamiseks peab koikidest kruptovaras tehtud tehingutest taganemine olema

tarbijatele valistatud.

% Vladigusseadus. — RT 1, 17.03.2023, 80.



Varasemalt on Eestis uuritud naiteks erinevate kriiptovara tokenite!® kategoriseerimist!?, ning
krilptovara platvormi kasutaja Giguste kaitset'?, kuid siiski ei ole Eestis p&hjalikult uuritud
tarbijakaitse regulatsiooni kohaldumist kriptovaratehingutele ning tarbijate taganemisdigust
kriptovarade kontekstis. Eelnevale tuginedes ongi autori eesmaérgiks otsida vastust pustitatud
uurimiskiisimusele ning selleks kavatseb ta analiiiisida VOS § 53 Ig 4 p 1* ning kaudselt ka
VOS § 53 Ig 4 p 7* kohaldamist kriiptovaratehingutele ning tarbijate ja ettevdtjate vahelisi

suhteid vastavate tehingute puhul.

Autori tostatatud kisimustele vastamiseks on teadust6d jaganud kaheks peatikiks. Esimeses
peatikis defineerib autor kriptovara mdiste jagades selle kolmeks peamiseks tokeniks:
(i) kasutustoken, (ii) valuutatoken ja (iii) investeerimis- ehk vaartpaberitoken. Nendest viimast
autor enda teadustos ei analtitisi, kuna nimetatud token on vaartpaberituru seaduse (VPTS) § 2
mdistes vaartpaber, mida kasitlev regulatsioon on juba viljatootatud.'® Autor kategoriseerib
kruptovaratehingud kolmeks tehinguliigiks: (i) ICO, (ii) platvormidel kauplemine ning
(iii) kriiptovaraga tasumine e-kaubanduse puhul, ning analiiisib, millal tekib nimetatud
tehinguliikide puhul tarbija ning ettevGtja vaheline Gigussuhe. Seega vastab autor esimeses

peatikis 1) pustitatud alakiisimusele.

Teises peatiikis uurib autor seadusandluses satestatud tarbijate taganemisfiguse eesmaérki,
potentsiaalset regulatsiooni taganemiseks ning ettevGtjate vdimalust tugineda sattele, mille
alusel on tarbijate taganemisdigus valistatud (nii VOS § 53 Ig 4 p 1% kui ka VOS § 53 1g 4 p 7*
alusel). Peale regulatsiooni avamist analiiusib autor, kuidas saaksid ettevdtjad sellele tugineda
erinevate  kruptovaratehingute puhul ning kuidas mdjutavad taganemist erinevad
kruptovaratiiibid. Taiendavalt viib autor ladbi de lege ferenda analliisi ning Kkirjeldab
taganemisdigust tulevikus joustuva Euroopa Liidu otsekohalduva mééruse aspektist. Lisaks
uurib autor ka teisi tarbijakaitsevéimalusi juhul, kui ettevGtjatel on digus tugineda taganemise
valistamise erandile. Sellest tulenevalt vastab autor teadust0d teises peatiikis peamisele

pustitatud kiisimusele ning alaktsimustele 2) ning 3).

10 Kuigi Eesti seadusandluses antud sdna puudub, defineerib Finantsinspektsioon seda oma kodulehel jirgnevalt: ,, Token on
tdend, mis viljendab plokiahela siisteemis mistahes vadringut voi digust.” Finantsinspektsioon. Virtuaalraha (ICO),
29.03.2022. Arvutivdrgus: https://www.fi.ee/et/finantsinspektsioon/innovatsioonikeskus/virtuaalraha-ico, (12.02.2023).

1 Saluste, K. Token’ite kvalifitseerimine Eesti diguse alusel ning kehtiva diguse sobivus 1CO-de reguleerimisel. Magistrit6o.
Juhendaja Villu Kdve. Tartu: Tartu Ulikool 2018.

12 viikoja, S. Kriiptoraha platvormi kasutaja diguste kaitse tagamine. Juhendaja Gerd Laub. Tallinn: Tartu Ulikool 2019.

13 Vaartpaberituruseadus — RT 1, 17.03.2023, 28.



https://www.fi.ee/et/finantsinspektsioon/innovatsioonikeskus/virtuaalraha-ico

Selleks, et autor saaks enda tostatatud kusimustele vastata ning pustitatud hlpoteesi kinnitada
vOi umber lukata, on ta labi viinud teoreetilise uurimuse, milles on kasutanud analtdtilist
uurimismeetodit. Teadustdds on peamiselt allikatena kasutatud valismaist akadeemilist
kirjandust, Euroopa Komisjoni ja teiste Euroopa Liidu institutsioonide suuniseid, Eesti ning
Euroopa Kohtu kohtupraktikat ning lisaks on autor seostanud teooriat néidetena toodud

kruptovaraturu osalistega.

Méarksdnad: e-kaubandus, ICO, krlptovara, kriiptovaratehing, taganemisdigus, tarbijakaitse



1. TARBIJA JAETTEVOTJA ERINEVATE KRUPTOVARATEHINGUTE PUHUL
1.1 Kruptovara
1.1.1 Krlptovara definitsioon

Autori peamisele uurimiskisimusele vastamiseks uurib autor, millal tekib tarbija ning ettevotja
suhe (ja kohaldub tarbijakaitseregulatsioon) erinevate kriiptovaraliikide puhul. Selleks, et seda
teha, (i) avab autor kriptovara mdiste ja selle liigid, (i) kategoriseerib ning Kirjeldab
kruptovaratehingute liike, ning (iii) avab Giguskorras kirjeldatud tarbija ning ettevdtja mdisted.

Esmalt peab autor selguse huvides vajalikuks defineerida kriiptovara moiste. Kéesoleval hetkel
Euroopa Liidu (ega ka Eesti) 6iguskorras veel kriptovara ametlikku definitsiooni ei ole. Siiski,
2018. aastal on globaalse finantssusteemi jarelevalvet teostav asutus Finantsstabiilsuse
No6ukogu (ingl.k. Financial Stability Board ehk FSB) kriptovara defineerimise kohta andnud
laiad ja Uldised suunised. Nimetatud suuniste kohaselt on kriiptovarad teatud tiilipi privaatsed
varad (ingl.k. private assets), mis s6ltuvad peamiselt kriptograafiast ja hajutatud pearaamatu
tehnoloogiast (ingl.k. distributed ledger technology ehk DLT) osana oma tajutavast voi
loomuparasest vaartusest (ingl.k. as part of its perceived or inherent value). Kriptovarad
vOivad Uldiselt toimida digitaalsete maksevahenditena, mis ei ole tagatud valjastaja poolt (nt
bitcoin) vdi muude digitaalsete tokenitena, sealhulgas (i) investeerimis- ehk
vadrtpaberitokenitena, (ii) varaga tagatud tokenitena (ingl.k. asset-backed token), voi
(iii) kasutustokenitena, mida kasutatakse peamiselt kaupadele vdi teenustele juurdepaasudiguse
saamiseks digitaalplatvormil.}* Detailsemalt avab autor erinevad Kriiptovarade kategooriad

alapeatiikis 1.1.2.

Euroopa Pangandusjarelevalve Asutus (ingl.k. European Banking Authority ehk EBA) on enda
2019. aasta raportis lahtunud dlaltoodud FSB suunistest ning kruptovara defineerinud
konkreetsemalt. Vastavalt eelnimetatud raportile tdhendab kruptovara:
- vara, mis sbltub peamiselt kriiptograafiast ja hajutatud pearaamatu tehnoloogiast voi
sarnasest tehnoloogiast osana selle tajutavast voi loomupérasest vaartusest,

- vara, mida ei ole valja antud ega tagatud riikliku keskpanga voi riigiasutuse poolt, ning

14 Finantsstabiilsuse Ndukogu. Crypto-asset markets potential channels for future financial stability implications, 10.10.2018.
Arvutivdrgus: https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P101018.pdf, Ik 3, (20.03.2023).
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- vara, mida saab kasutada vahetusvahendina ja/vdi investeerimise eesmérgil ja/voi

kaubale v0i teenusele juurdepéasuks.®®

Samuti on ka Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve (ingl.k. European Securities and Markets
Authority ehk ESMA) ndustunud varasemate FSB ja EBA suunistega ning jarginud nende
kriiptovara definitsiooni enda viljaantud suunistes.® Suurema Gigusselguse ja investorkaitse
loomiseks kavatsevad Euroopa Liidu seadusandlikud organid lahitulevikus kriiptovara mdiste
tuua ka EL-i diguskorda labi tulevase maaruse (ingl.k. Regulation on Markets in Crypto-Assets
ehk MICA) eelnbu. Vastavalt nimetatud eelndule on kriptovara defineeritud jargnevalt:
kruptovara tdhendab véartuse voi diguse digitaalset esitust, mida vdib hajutatud pearaamatu
tehnoloogiat v6i sarnast tehnoloogiat kasutades elektrooniliselt iile anda ja sailitada.'” 20.
aprillil 2023 véttis eelndu vastu Euroopa Parlament.'® Enne selle taielikku vastuvdtmist peab

selle eeIndu heaks kiitma lisaks Euroopa Parlamendile ka Euroopa Liidu Ndukogu.®

Eesti kehtivas Giguses on rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seaduse (RahaPTS-is)
8 3 p-s 9 defineeritud vaid virtuaalvaéring: ,,Virtuaalvaéring on digitaalsel kujul esitatud
vaartus, mis on digitaalselt Glekantav, sdilitatav v0i kaubeldav ja mida fliusilised voi juriidilised
isikud aktsepteerivad maksevahendina, kuid mis ei ole thegi riigi seaduslik maksevahend ega
rahaline vahend Euroopa Parlamendi ja n6ukogu direktiivi (EL) 2015/2366 makseteenuste
kohta siseturul, direktiivide 2002/65/EU, 2009/110/EU ning 2013/36/EL ja maaruse (EL) nr
1093/2010 muutmise ning direktiivi 2007/64/EU kehtetuks tunnistamise kohta (ELT L 337,

15 Euroopa Pangandusjarelevalve. Report with advice for the European Commission on crypto-assets, 09.01.2019.
Arvutivorgus: https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/2545547/67493daa-85a8-4429-
aa91-e9a5ed880684/EBA%20Report%200n%20crypto%20assets.pdf, Ik 10-11, (20.03.2023).

16 Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve. Advice on Initial Coin Offerings and Crypto-Assets, 09.01.2019. Arvutivorgus:
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-1391 crypto_advice.pdf, Ik 4-6, (20.03.2023).

17 Euroopa Parlament. European Parliament legislative resolution of 20 April 2023 on the proposal for a regulation of the
European Parliament and of the Council on Markets in Crypto-assets and amending Directive (EU) 2019/1937
(COM(2020)0593 — C9-0306/2020 — 2020/0265(COD)), 21.04.2023. Arvutivdrgus:
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-9-2023-0117_EN.docx, (21.04.2023).

18 Euroopa Parlament. Crypto-assets: green light to new rules for tracing transfers in the EU, 20.04.2023. Arvutivrgus:
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/202304141PR80133/crypto-assets-green-light-to-new-rules-for-tracing-
transfers-in-the-eu, (21.04.2023).

19 Euroopa Komisjon. Markets in crypto-assets (MiCA), 2022. Arvutivargus:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2022/739221/EPRS_BRI(2022)739221 EN.pdf, (01.02.2023).
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23.12.2015, Ik 35-127) artikli 4 punkti 25% tahenduses ega makseinstrument v&i maksetehing
sama direktiivi artikli 3 punktide k?! ja I? tihenduses.*?

Ké&esoleval juhul on Eesti diguses tegemist definitsiooniga, mille aluseks on vdetud Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2018/843 (V Rahapesu tOkestamise direktiiv).2*
Eelnevalt kasitletud FSB, EBA ning ESMA ning ka MiCA-s sétestatud kasitlus on laiem, kui
RahaPTS-is sisalduv, kuna Eesti 6iguses kehtiv definitsioon lisab téiendava tingimuse, et

virtuaalvaaring peaks olema aktsepteeritav maksevahendina.

Lisaks kriiptovara definitsioonile analtitisib autor, kas kriiptovara oleks olemuslikult tdiendavalt
voimalik liigitada digitaalse vara alla VOS § 142 Ig 1 tahenduses. Vastavalt eelnimetatud
paragrahvile saab digitaalse sisu alla liigitada andmed, mis on koostatud ning Ule antud
digitaalsel kujul. Vastavalt VOS-i seletuskirjale on digitaalse sisu mdiste taotluslikult lai, kuna
selliselt on soovitud tagada selle tehnoloogianeutraalsus ja tulevikukindlus.? Digitaalse sisu
naidetena on digitaalse sisu direktiivi pdhjenduspunktis 19 toodud mh arvutiprogrammid,
rakendused, video-, heli- ja muusikafailid, digiméngud, e-raamatud, ning ka teised

e-véljaanded.?® Eelnevast tulenevalt vdib jaada mulje, et kriiptovara taidab alati VOS-is

20| Pangatahed ja mindid, elektroonsel kujul edastatav raha ja e-raha”. Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL)
2015/2366, 25. november 2015, makseteenuste kohta siseturul, direktiivide 2002/65/EU, 2009/110/EU ning 2013/36/EL ja
maaruse (EL) nr 1093/2010 muutmise ning direktiivi 2007/64/EU kehtetuks tunnistamise kohta (EMPs kohaldatav tekst)
ELT L 337, 23.12.2015, Ik 35—127.

21| Teenused, mis pdhinevad konkreetsetel makseinstrumentidel, mida saab kasutada tiksnes piiratud viisil ja mis vastavad
tUhele jargmistest tingimustest:

i) makseinstrumendid, millega on nende valdajal vGimalik omandada kaupu vdi teenuseid ainult véljastaja ruumides voi
véljastajaga s6lmitud otsese kaupade miiugi vOi teenuste osutamise lepingu alusel teenusepakkujate piiratud v8rgus;

ii) makseinstrumendid, mida saab kasutada tiksnes vaga piiratud valiku kaupade v8i teenuste omandamiseks;

iii) makseinstrumendid, mis kehtivad vaid thes liikmesriigis ja mis antakse ettevotja v8i avaliku sektori asutuse taotluse
korral ning mida reguleerib riiklik vdi piirkondlik avaliku sektori asutus konkreetsetel sotsiaalsetel v8i maksustamisega
seotud eesmarkidel, et omandada konkreetseid kaupu vdi saada teenuseid tarnijatelt, kes on sélminud véljaandjaga kaupade
mulgi vGi teenuste osutamise lepingu.

22 Elektroonilise side varkude voi teenuste pakkuja maksetehingud, mis tehakse lisaks elektroonilise side teenustele vargu
kliendi v@i teenuse tellija jaoks:

i) digitaalse infosisu ja haélepbhiste teenuste ostmiseks, olenemata digitaalse infosisu ostmiseks v@i tarbimiseks kasutatavast
seadmest, ning mis lisatakse seonduvale arvele; voi

ii) mis taidetakse elektroonilisest seadmest voi selle kaudu ning mis lisatakse seonduvale arvele heategevuse raames vdi
piletite ostmiseks;

tingimusel et tkski punktides i ja ii osutatud maksetehing ei ole suurem kui 50 eurot ning:

— maksetehingute kogusumma ei Uleta tiksiku v8rgu kliendi v6i teenuse tellija kohta 300 eurot kuus; voi

— kui vBrgu klient voi teenuse tellija eelrahastab oma elektroonilise side vdrgu vdi teenuse pakkuja juures asuvat kontot, ei
tileta maksetehingute kogusumma 300 eurot kalendrikuus.*

23 Rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seadus. — RT 1, 10.02.2023, 29.

24 Euroopa Parlamendi ja Ndukogu direktiiv (EL) 2018/843, 30. mai 2018, millega muudetakse direktiivi (EL) 2015/849, mis
kasitleb finantssiisteemi rahapesu voi terrorismi rahastamise eesmérgil kasutamise tdkestamist, ning millega muudetakse
direktiive 2009/138/EU ja 2013/36/EL. — ELT L 156, 19.6.2018, Ik 43-74.

% Seletuskiri Voladigusseaduse ja tarbijakaitseseaduse muutmise seadus (digitaalse sisu, tarbijalemuiigi ning muudetud
tarbija Biguste direktiivide tlevtmine) 404 SE, § 14.2, Ik 6.

% Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2019/770, 20. mai 2019, digisisu Gleandmise ja digiteenuste osutamise
lepingute teatavate aspektide kohta, ELT L 136, 22.5.2019, Ik 1—27.

11



satestatud eeldused, kuna ta ei ole esitatud fudsilisel kujul ning tegemist on plokiahela peal
registreeritud andmetega.

Kuid siiski tépsustab digitaalse sisu direktiivi le vdtva eelnbu seletuskiri, et kui digitaalsel
kujul esitatud véartusel ei ole muud eesmarki kui olla maksevahend, ei tuleks seda késitleda
digitaalse sisu ega digitaalse teenusena.?’” Taiendavalt leitakse ka akadeemilise kirjanduse
kohaselt, et digitaalse sisu regulatsiooni peamine idee on see, et digitaalne sisu on mdeldud
tarbimiseks ning suur osa kriiptovarast ei ole mdeldud tarbimiseks, vaid investeerimiseks voi
maksevahendina kasutamiseks.?® Jarelikult, kui kriiptovara eesmargiks ei ole selle kuidagi &ra
tarbimine (nagu néiteks vdib olla kasutustokeni puhul, mida autor avab allpool peatikis 1.1.2),

siis ei saa seda liigitada digitaalseks sisuks VOS § 142 Ig 1 tdhenduses.

Eelnevat arvesse vottes on autor teadustods késitlemiseks valinud tulevikule vaadates EL-i
asutuste ametlikes dokumentides kasitletud kriptovara laiema méaératluse (ehk MiCA-s
sisalduva definitsiooni: vaartuse vdi Giguse digitaalne esitus, mida vdib hajutatud pearaamatu
tehnoloogiat vdi sarnast tehnoloogiat kasutades elektrooniliselt Ule anda ja séilitada), kuna see
hdlmab vorreldes Eesti RahaPTS-i mdistega rohkem erinevaid kruptovarasid (tokeneid). Lisaks
hakkab késitletav definitsioon peale MiCA eelndu vastuvdtmist Euroopa Liidu Ndukogu poolt
ka Eesti diguskorras lahiaastatel kehtima. Kéesoleva méaratluse alusel peab autor eraldi
vajalikuks eristada ka erinevate kriptovarade tilpe ehk kategooriad, kuna need omavad
erinevat moju kriptovaratehingutest taganemisel. Sellest tulenevalt jagab autor kriiptovara
alljargnevalt kolmeks pohiliseks kategooriaks.

1.1.2 Kriptovarade kategoriseerimine
1.1.2.1 Kasutustoken (ingl.k. utility token)

Kasutustoken (ingl.k. utility token) on kriptovaratoken, mis sisaldab Gigust vdi nbuet selle
tokeni valjastaja vastu. See tahendab, et tokeni omanik saab tokeni lunastamise eest diguse
kasutada mingisugust hiive voi teenust.?® Analoogselt on see defineeritud ka MiCA-s.%° Uheks

vBimalikuks saadavaks hiiveks on naiteks veebipdhine andmete sailitamise voimalus.®

27 Seletuskiri. 404 SE (viide 25), § 62.4, Ik 34.

28 Fromberger, M. Maume, P, Maute, L. The Law of Crypto Assets. Miinchen: Verlag C.H.Beck oHG 2022, Ik 117, vrd 32.
29 Fromberger, M., Maume, P. Regulation of Initial Coin Offerings: Reconciling U.S. and E.U. Securities Laws — Chicago
Journal of International Law 2019/19, No 2, Ik 560-561.

30 MiCA Legislative Resolution (viide 17), art 3 (9).

31 Filecoin’i kodulehekiilg. Arvutivrgus: https:/filecoin.io/ (02.02.2023)
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Sarnasusi saab tuua digitaalse kupongiga (ingl.k. voucher-iga), nagu néiteks Eestis chilli.ee-s
pakutav restorani vOi hotellipakkumine. Peamiseks erinevuseks ongi see, et chilli.ee-s
pakutavad kupongid ei ole esitatud hajusraamatu tehnoloogiat kasutades.®> Asjaolu, kas
eelnimetatud tokenitega on véimalik platvormidel kaubelda v6i mitte, nende klassifitseerimisel
MiCA eelndu artiklis 3 satestatud definitsiooni alusel rolli ei mangi,®® kuid see on relevantne

taganemis@iguse analtlisimisel, mida autor avab tdpsemalt peatiikis 2.4.2.3.

1.1.2.2 Investeerimistoken ehk vaartpaberitoken (ingl.k. investment token ehk security token).

Investeerimistoken ehk véartpaberitoken (ingl.k. investment token ehk security token) on
kriptovaratoken, mis annab selle omanikule (i) ootuse teatud osale emitendi tulevasest
kasumist, (ii) ootuse saada ettemaaratud makseid v&i (iii) haaletusdiguse emitendis.>* Token
vOib olla seotud mone firma aktsiate v0i osadega ning seda ostetakse jarelturult peamiselt tulu
saamise eesmaérgil. Samas ei ole vGimalik 6elda, et iga token, mis ostetakse tulu saamise ehk
investeerimise eesmargil oleks investeerimistoken, kuna siis liigituks sinna alla pea kdik kunagi

emiteeritud tokenid.®®

Vaartpaberitokeni puhul on tegemist Gihepoolse tahteavalduse alusel tleantava varalise diguse,
kohustuse voi lepinguga, mis on VPTS § 2 1g 1 p 1 tdhenduses aktsiaga samavaérne kaubeldav
Bigus, sest annab haalediguse emitendis vdi teatava tuluootuse ehk taidab driseadustiku (AS)
§ 226 ja § 236 satestatud eeldused.® 10.12.2022 jdustunud VPTS § 2 Ig 1! sédtestab samuti, et
VPTS § 2 Ig-s 1 satestatud vaértpaberid vdivad olla emiteeritud ka hajusraamatu tehnoloogia
abil. Sama seisukohta on kinnitanud ka Finantsinspektsioon, kelle sénul kohaldub tokenile
vadrtpaberiregulatsioon juhul, kui tokenid esindavad vaartpaberitele vastavaid digusi. Tokenid
peavad olema vabalt vddrandatavad, kapitaliturul kaubeldavad ning Finantsinspektsiooni sénul
on eelkdige tegemist vaartpaberitokeniga siis, kui see tagab digused emitendis vOi annab teatava
tuluootuse.®” Sellest tulenevalt kuulub kdigi investeerimis- ehk véairtpaberitokenite suhtes

kohaldamisele Euroopa Liidu tasandil Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2014/65/EL

32 Chilli kodulehekiilg. Arvutivdrgus: https://chilli.ee/, (02.02.2023).

33 MiCA Legislative Resolution (viide 17), art. 3.

34 De Filippi, P., Wirght, A. Blockchain and the Law: The Rule of Code. Cambridge: Harvard University Press 2018, Ik 42-
43.

35 Fromberger/Maume/Maute, (viide 28), Ik 21, vnr 71-72.

% Ariseadustik — RT I, 23.12.2022, 33.

37 Finantsinspektsioon. 1CO Qiguslik staatus, 07.02.2022. Arvutivorgus:
https://www.fi.ee/et/finantsinspektsioon/innovatsioonikeskus/virtuaalraha-ico/ico-oiguslik-staatus (11.12.2022)
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(MIFID Il direktiiv).38 Eestis on nimetatud direktiiv iile voetud peamiselt VPTS-is. Taiendavalt
peab Eestis véartpaberitokenitega tehingute tegemisel jargima ka EL-is otsekohalduvat
prospektimaarust (EL) 2017/1129.%°

1.1.2.3 Valuutatoken (ingl.k. currency token)

Valuutatoken (ingl.k. currency token) on kriiptovara token, mis on emiteeritud eesmérgiga
makseid sooritada, kuid siiski puudub nendel tokenitel loomupérane vaartus.*® MiCA-s kiill
sellist késitlust ei ole ning koik valuutatokenid on mé&&ruse tdhenduses lihtsalt h&lmatud
kriiptovara mdiste all. Autor analiiiisib, et kas tegemist v8iks olla makseinstrumendiga VOS-i
tahenduses. VOS § 709 Ig 8 sitestab, et makseinstrumendi naol on tegemist makseteenuse
pakkuja ja tema kliendi vahel kokkulepitud isikustatud vahendiga, mida makseteenuse pakkuja
klient kasutab maksejuhise algatamiseks. Eesti Kriipotraha Liit on leidnud, et maksevahend ehk
makseinstrument on iga kohustuse taitmise viis, mida volausaldaja sellisena aktsepteerib.
Kriiptoraha Liit on seisukohal, et valuutatoken voiks olla maksevahend vélausaldajale, kes seda
maksevahendina aktsepteerib. Eesti kohalduvas Giguses ei ole maksevahendite valik piiratud
ning vastavalt lepinguvabadusele vdib maksevahendina kasutada igasugust kokkulepitud
vahendit.** Samuti on ka vastavalt seletuskirjale makseinstrument lihtsalt (iks maksmise

viisidest.*?

Valuutatokenitega kaubeldakse veebipdhistel platvormidel kujuneva hinna juures, kuna kdik
turuosalised koosmdjus (soltuvalt ndudlusest ja pakkumisest) madravad tokenitele rahalise
vadrtuse. Vaartuse kujunemist mdéjutab samuti plokiahela koodis kirjas olevate tokenite arv
ning kriiptovara taga oleva plokiahela turvalisus.*® Eesti iguses satestatud RahaPTS § 3 p 9
virtuaalvaaringu definitsioon kohaldub just valuutatokenitele. Ko&ige levinumaks
valuutatokeniks (ehk siis samuti ka virtuaalvaaringuks) on bitcoin, mille turukapitalisatsioon
(ingl.k. market cap) 12. martsi 2023 seisuga on ca 398 miljardit USD.* Varasemalt on ka

Euroopa Kohus anallusinud bitcoini olemust ja kasitlemist valuutana ning leidnud, et tegemist

38 Fromberger/Maume/Maute, (viide 28), Ik 116, vnr 25,

39 Euroopa Parlamendi ja ndukogu maarus (EL) 2017/1129, 14. juuni 2017, mis kasitleb vaartpaberite avalikul pakkumisel
v@i reguleeritud turul kauplemisele vdtmisel avaldatavat prospekti ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv
2003/71/EUEMPs kohaldatav tekst, ELT L 168, 30.6.2017, Ik 12-82.

40 Fromberger/Maume (viide 29), Ik 558.

41 Rahandusministeerium. Anallilis virtuaalvaaringute véimaliku tunnustamise ja kasutamise poliitika valjatoGtamiseks.
Tallinn: 2016, Ik 19.

42 Seletuskiri. Makseasutuste ja e-raha asutuste seaduse muutmise ja sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise seadus 498
SE, § 21k 38.

43 Barsan, I. M. Legal challenges of Initial Coin Offerings — Revue Trimestrielle de Droit Financier 2017/3, Ik 57.

4 CoinMarketCap’i statistika Bitcoini kohta. Arvutivargus: https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/ (12.03.2023).
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on tavavaluutadele samavéarse maksevahendiga. Sellest tulenevalt on Euroopa Kohtu lahendi
kohaselt nende ostmine kaibemaksust vabastatud.*® Antud t8lgendust saab laiendada ka teiste

valuutatokenite ostmisele ja miimisele.

Tdiendavalt on vOimalik, et plokiahela peal registreeritud e-raha on sarnane valuutatokeni
tunnustega. Vastavalt makseasutuste ja e-raha seaduse (MERAS) § 6 Ig-le 1 peab e-raha
vastama jargnevatele tingimustele:

- see peab olema elektroonilisel kandjal sailitatav rahaline vaartus;

see peab véljendama rahalist nuet selle véljaandja vastu;

- seda valjastatakse rahalise sissemakse eest saadud summa nimivaartuses;

- seda kasutatakse maksevahendina maksetehingute tegemiseks v@ladigusseaduse § 709
IGike 6 tahenduses?®;

- seda aktsepteerib maksevahendina véhemalt Uks isik, kes ise ei ole selle e-raha

viljastaja.*’

Euroopa Keskpank on nimelt vélja toonud, et e-rahal ning virtuaalvaaringutel on téepoolest
nailiselt tehnoloogiline sarnasus. Selle kasutajatele vOib jd&dda mulje, et e-rahale omane
lunastamise kohustus (asjaolu, et e-raha véljendab nduet selle emiteerija vastu) rakendub ka
virtuaalvaaringutele, kuid virtuaalvaaringuid ei saa ikkagi e-raha hulka lugeda.*® Samuti on
rahandusministeeriumi finantsturgude poliitika osakonna peaspetsialist dr. iur. Kadri Siibak
leidnud, et virtuaalvaaringud ei téida e-rahale séatestatud tingimusi. Klassikaliselt
nomineeritakse e-raha eurodes, dollarites voi muu keskpanga poolt emiteeritavas valuutas, seda
valjastatakse rahalise sissemakse eest saadud summa nimivaartuses, ning e-raha peab
valjendama rahalist nduet selle valjaandja vastu. Kuid seevastu kriiptovarade emiteerimisega
tegelevad tehnoloogiaettevotjad, kelle suhtes ei kohaldata traditsioonilisi finantssektori

ettevotjate kohta kéivaid eeskirju ning need kruptovarad ei sisalda nduet nende emiteerija

45 EKo C-264/14, Skatteverket v David Hedqvist, ECLI:EU:C:2015:718, p 57.

46 \/OS 709 Ig 6 satestab jargneva: ,,Maksetehing on maksja, maksja nimel v8i makse saaja algatatud rahaliste vahendite
sissemakse, ililekandmine v&i viljamaksmine, soltumata selle aluseks olevast maksja ja saaja vahelisest digussuhtest.”

47 Makseasutuste ja e-raha asutuste seadus. — RT I, 01.03.2023, 52.

48 Euroopa Keskpank. Virtual currency schemes — a further analysis, 2015. Arvutivérgus:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemesen.pdf, Ik 21, (03.04.2023).
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vastu.*® Sellest tulenevalt ei kisitle autor plokiahelal registreeritud e-raha kaesoleva teadustoo

raames kriiptovarana.

Tavaliselt ei vélista tokeni thte kategooriasse kuulumine ka selle kuulumist teise kategooriasse
(valja arvatud VPTS 8§ 2 Ig 8 kohaselt ei saa valuutatoken, mida kasutatakse
makseinstrumendina VOS-i  tadhenduses, olla véaartpaber VPTS-i tahenduses ehk
vadrtpaberitoken). Nagu tlal mainitud, siis valis autor teadustoos uurimiseks laiema maaratluse
(kriptovara, mitte virtuaalvaaringu). Valiku pdhjuseks on asjaolu, et kdesoleval hetkel katab
Eesti Oiguses kasutatav virtuaalvaédringu definitsioon vaid valuutatokenit, kuid allpool
analliusitavat taganemisdigust mdjutab samuti ka kdnealuse kriptovara kategooria. Lisaks
toonitab autor, et:

- el uuri taganemisdigust investeerimis- ehk vaartpaberitokenist, kuna sellele kohalduvad
ldbi VPTS-i ja VOS-i MIFID Il-s satestatud investorkaitse pohimdtted ning lisaks
kohalduvad otse ka EL-i prospektimé&é&ruses satestatud néuded.

- el uuri taganemisdigust plokiahela peal registreeritud e-rahast, mis tdidab e-raha
tingimused MERAS-e mdistes. Nimetatud juhul on investorkaitsemeetmed juba
reguleeritud tulenevalt e-raha direktiivist®® ning makseteenuste direktiivist ning Eestis
ile vBetud 1abi MERAS-¢e ning VOS-i.

Kokkuvatlikult, nimetatud 3 tokeni tdpi (kasutustoken, investeerimis- ehk vaartpaberitoken
ning valuutatoken) ongi peamised kruptovara kategooriad, millest teadust60 autor kasitleb
edaspidi vaid kasutustokenit ning valuutatokenit. Selguse huvides toob autor vélja, et
Finantsinspektsioon on oma veebilehel eraldi defineerinud ka valitsemistokeni (ingl.k.
governance token), aga kuna see on ks kasutustokeni liikidest, siis autor sellel pikemalt ei

peatu ning kasitleb seda kasutustokeni all.>?

4 Siibak, K. Mdningad virtuaalrahaga seotud diguslikud probleemid. — Juridica, 2015/5, Ik 326-331.

50 MiCA-s on eraldi defineeritud e-raha token — kriiptovara, mille eesméark on sailitada stabiilne vaartus, viidates Gihe ametliku
valuuta véartusele. Lisaks defineertakse MiCA-s ka asset referenced token — kriptovara liik, mis ei ole elektroonilise raha
token ja mille eesmérk on séilitada stabiilne véartus, viidates mdnele teisele vaartusele vdi digusele vbi nende kombinatsioonile,
sealhulgas Uhele voi mitmele ametlikule valuutale. Mélemal juhul on tegemist tavapérasest kriiptovarast eraldiseisva mdistega,
millele nditeks MiCA-s sdtestatud taganemisdigus ei kohaldu. MiCA Legislative Resolution (viide 17), art 3 (7) ja 13.

51 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2009/110/EU, 16. september 2009 , mis kasitleb e-raha asutuste asutamist ja
tegevust ning usaldatavusnormatiivide taitmise jarelevalvet ning millega muudetakse direktiive 2005/60/EU ja 2006/48/EU
ning tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2000/46/EU (EMPs kohaldatav tekst), ELT L 267, 10.10.2009, Ik 7-17.

52 Finantsinspketsioon. Kasutustoken, 08.09.2022. Arvutivargus:
https://www.fi.ee/et/finantsinspektsioon/innovatsioonikeskus/kasutustoken, (02.03.2023).
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1.2  Kriptovaratehingud
1.2.1 Kriptovaratehingute kategoriseerimine

Kéesolevas teadustdos kasitleb autor kriiptovaratehingutena kolme pohilist tehinguliiki:
- 1CO pakkumine ehk kriiptovara emiteerimine;
- Kruptovaraga kauplemine platvormidel (peale ICO-d); ning

- Kriuptovaras tasumine e-kaubanduse tehingute puhul.

Lisaks autori vélja toodud kolmele kategooriale on veel teisigi kriptovaratehingute
Klassifitseerimisvbimalusi (nt hasartméngimine, rahatilekandmine (ingl.k. remittance), jm).
Selguse huvides ning t60 piiratud mahtu arvestades keskendub autor ainult kolmele
ulalkirjeldatud kategooriale. Eelnimetatud kategooriates tekivad lepingulised suhted, kus ilma
digust detailselt reguleerimata voib tekkida ettevotjatele tugevam positsioon kui tarbijatele.
Seadusandja on dritanud tarbijaid tuua ettevGtjatega vordsemasse seisu ning kehtestanud

tarbijakaitseregulatsiooni.

Jargnevalt avabki autor eelnevalt nimetatud kolme kriptovaratehingu liigi tausta. Autor
kirjeldab tehingute sisu, iseloomu, eesmarke, pooli ning toob tehinguliikide ilmestamiseks

reaalseid nditeid turuosaliste praktikast Eestist ning vélisriikides.

1.2.2 ICO
1.2.2.1 I1CO olemus

Termin ICO tahendab kriiptovara esmapakkumist (ingl.k. initial coin offering) ning peamiselt
kasutatakse seda rahastamisviisina ettevotete poolt. ICO kdigus on v@imalik emiteerida nii
autori poolt kisitletavaid kasutustokeneid kui ka valuutatokeneid.>® Enne kui toimub kriiptovara
pakkumine, genereerib kruptovara valjaandja plokiahela (kas olemasoleva vdi uue) peal uue
kriiptovaratokeni. Tavaline protseduur on see, et emitendid (vdi emitentide poolt maaratud
kriiptovara pakkujad) haldavad miiiiki veebip6hiselt.>* Eelnevast tulenevalt on autori hinnangul
pea alati lepingud sdImitud sidevahendi abil VOS § 52 Ig 1 mdistes. Investoritel on véimalik
enda kriptovara vOi raha uute emiteeritud Kkriptovarade vastu vahetada. 1CO-de

reklaamikampaaniad toetuvad eelkdige sotsiaalmeedia kanalitele, mistottu on investorite

53 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 40, vrd 35-36.
54 Fromberger/Maume (viide 29), Ik 560.
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sihtriihm noorem ja tehnoloogiateadlikum kui traditsioonilistel kapitaliturgudel.>® Samuti on
Kagu-Aasia piirkonnas labiviidud uuring néidanud, et 25% ICO-l osalevate investorite
motivaatoriks on just véimaliku kasusaamise mahamagamise hirm ehk ingl.k. fear of missing
out (FOMO).%¢

Tavalise turupraktika kohaselt avaldab emitent oma veebilehel ka nn valgepaberi (ingl.k. white
paper). See dokument sisaldab tavapéraselt teavet emitendi ja tema &ritegevuse, saadaolevate
kriptovarade ning planeeritavate investeeringute kohta. Kuigi méned valgepaberid on (sna
pohjalikud, ei saa nende detailsust vorrelda vdaartpaberite emiteerimisel kohustusliku
prospektiga.®>” Hetkel Giguslikku kohustust valgepaberi avaldamiseks Eestis ning ka Euroopa
Liidu tasandil kehtestatud ei ole. Ulaltoodud Kagu-Aasia uuringu kohaselt mangib FOMO

ICO-I investeerimises suuremat rolli, kui investoril ICO valgepaberi tdielik mdistmine.*®

ICO peamiseks eeliseks on see, et tavaliselt varade vahendajad, nagu pangad VOi
vadrtpaberibdrs puuduvad (kriptovarad kantakse emiteerija poolt otse 1CO-s osalejale ehk
tokeni ostjale) ning labivaid administratiivkulusid on vahem.>® Teatud riikides on ICO
korraldamine juba praegu reguleeritud. Uheks naiteks vdib tuua Singapuri, Kkus
finantsjarelevalveasutus on andnud vélja suunised ICO korraldajatele.®® Mitmed kriiptovara
pakkujad Uritavad piirata oma teenuste pakkumist ja valtida teatud riikide 6iguse kohaldumist
labi selle, et margivad oma veebilehele, et ICO-s osalemine on teatud riikides keelatud. Seejérel
saavad riikide finantsjarelevalveasutused ise otsustada, kas selline viide (ingl.k. disclaimer) on
piisav vGi peab potentsiaalsele reeglite rikkumisele jargnema vastutus.®® Kuna see ei ole

kaesoleva teadustdo teema, siis autor kéesolevat teemat pikemalt analliisima ei hakka.

Iseloomu poolest on enamus kriiptovara tehingud anontumsed ning kui 1&bi ICO ostetakse uut
kruptovara, kasutades selleks enda kriiptovara, vdib ICO-s osalevat isikut olla vaga keeruline
tuvastada. S6ltuvalt konkreetsest ICO-st vOib osaleja ICO korraldajale olla ndhtav ainult 1&bi

tema kriiptovara plokiahela aadressi ning mitte oma nime vdi postiaadressi kaudu.®?

55 bid.

5% Karkkainen, T. FOMO in Digital Assets, 2022. Arvurivargus: https://ssrn.com/abstract=3814493, Ik 15, (28.03.2023).
57 Fromberger/Maume (viide 29), Ik 560

58 Karkkainen (viide 56), Ik 13.

59 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 25, vrd 85.

60 Monetary Authority of Singapore. A guide to Digital Token Offerings, 26.04.2020. Arvutivdrgus:
https://www.mas.gov.sg/-/media/mas/sectors/quidance/quide-to-digital-token-offerings-26-may-2020.pdf (15.12.2022).
61 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 25, vrd 85.

62 Euroopa Keskpank (viide 48), Ik 21.
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ICO-de korraldamine kogus tuntust 2016. aasta 10pus ning 2017. aastal koos bitcoini
populaarsuse tGusuga. Korraldamise aktiivsed faasid on vordelises seoses kriiptovara tldise
turu olukorraga — kui bitcoini vaartus langeb, korraldatakse ka ICOsid vihem.®® Erinevate
platvormide andmed selle kohta, mitu ICO-d on labi ajaloo korraldatud ei {ihti. ICOmarks’i
kohaselt on 19.02.2023 seisuga ICO-sid korraldatud 8324, millest raha on kaasatud 2155 juhul.
Teise platvormi, ICOdrops’i puhul ndhtub, et 16ppenud ICO-sid on vaid 1069. Sellest hoolimata
on 2018. aastal Sydney ulikooli teadlased viinud labi uuringu, mis néitas, et Eesti oli 2018.

aastal ICO-de korraldamises maailmas 6. kohal.%*

Autor mainib, et vahese regulatsiooni téttu on Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve 2017. aastal,
kui oli ICO’de osakaalu tdus, andnud vélja investoritele hoiatuse ICO-de kdrgete riskide eest.®®
Samuti on ka Finantsinspektsioon kajastanud eelnimetatud hoiatust enda kodulehel ning seeldbi
ka ise eraldi hoiatanud Eesti investoreid.%® Alljargnevalt ilmestab autor erinevaid ICO protsesse

praktiliste ndidetega.

1.2.2.2 Praktilised naited Eestist

Alates 15.03.2022, nduab RahaPTS § 3 p 10° kohaselt Eestis Rahapesu Andmebiiroo
tegevusluba ka ,,virtuaalvaaringu valjastamisega seonduva véljastaja eest vBi nimel avaliku voi
suunatud pakkumise vGi milgi korraldamine vdi sellega seotud finantsteenuse osutamine®.
Siiski, vastavalt avalikult kattesaadavatele andmetele, ei ole 21.04.2023 seisuga Eestis Uhtegi

virtuaalvaaringuteenuse pakkujat, kellel oleks Gigus sellist teenust osutada.®’

Teisalt on Eestis ICO-sid enne 2022. aasta regulatsiooni joustumist ikkagi korraldatud. Esmalt
selgitabki autor Eestis korraldatud 1CO-de tausta. Vastavalt Aripaeva andmetele, olid ICO-de
kdrgajal, 2017-2018, suurimateks 1CO-deks (i) Polybius, millega kaasati 31 miljonit eurot,

(i) Agrello, millega kaasati 30,1 miljonit eurot ning (iii) Change®®, millega kaasati 17,5 miljonit

83 Popov, A. Life After The ICO Hype: What's In Store For The Collective Investment Market? — Forbes 25.10.2019.

64 Arner, T. jt. The ICO Gold Rush: It’s a scam, it’s a bubble, it’s a super challenge for regulators. Luxembourg: University
of Luxembourg 2018, Ik 14.

85 Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve. ESMA alerts investors to the high risks of Initial Coin Offerings (ICOs), 13.11.2017.
Arvutivorgus: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-829_ico_statement investors.pdf,
(25.02.2023).

% Finantsinspektsioon, (viide 10).

67 Majandustegevuse registri infostisteemi paring. Arvutivérgus: https://mtr.ttja.ee/taotluse tulemus (21.04.2023)

68 Tegemist oli Eesti omanikega ettevGttega ning ICO oli korraldatud Singapuris, kuid ntitidseks on ettevdte kolinud Eestisse.
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eurot.%® Hilisemat statistikat ning analiiiisi Eestis 1CO-de kohta avalike allikate kohaselt

korraldatud ei ole, mistottu keskendub autor kdigepealt eelnevalt nimetatule Polybiusele.

Selguse huvides mainib autor, et 20. novembril 2022 peeti kinni Polybiuse asutajad Sergei
Potapenko ja lvan Turdgin, kellele esitati kahtlustus kelmuses ning rahapesus.’® Klassikalise
ICO puhul on ostja ja miitia kohustused méé&ratud tokeni matgilepingus (ingl.k. token purchase
agreement ehk TPA).”* Praeguse seisuga on Polybius oma tegevused I8petanud ning tokenite
ostu-mudigi tingimustele ligi pdaseda ei ole vdimalik. Siiski on nimetatud tokeni omandamisega

seotud aspekte analtiusinud ka Harju Maakohus.

Kohus leidis, et ICO-s osalemine on arvutivrgus slmitud tehing VOS 62* méttes. Tehingu
s6lmimiseks luges kohus piisavaks ka sénumid, milles kajastus, et isik on soovinud lepingut
s6lmida ning on lepingu ka tditnud (raha tasunud) ja vastusooritusena saanud tokenid enda
kontole. Sellest tulenevalt leidis kohus, et tegu on miiigitehingutega VOS § 208 Ig 1 ja 3 méttes,
kus platvorm mius tokeneid ning fuisiline isik neid ostis.”? Vastavalt VOS § 208 Ig-le 3,
kohaldatakse asja mulgi kohta satestatut ka 6iguse malgile, kui seadusest ei tulene teisiti ja see
ei ole vastuolus eseme olemusega. Qiguse miiiija peab ostjale vdimaldama mudgilepingu
esemeks olev digus (kaesoleval juhul token, mis on registreeritud plokiahela peal) omandada.
Autor kirjeldab kohtu seisukohta tarbijasuhte tekkimise kohta antud tokeni omandamisel

allpool, alapeatikis 1.4.1.

Eestiga seotud 1CO-de lepingutingimusi vabavdrgus hetkel saadaval ei ole.”® Peamiseks
pdhjuseks on autori hinnangul see, et mitmetele TPA-dele ligipadsemiseks tuleb end
registreerida ning peale ICO-de I8ppemist eemaldavad emitendid tingimused vabav@rgust.
Lisaks ei reklaamita paljusid 1CO-sid avalikult ning Eesti omanikega 1CO-d vdivad olla tles
ehitatud viisil, et ICO-s osaleval investoril ei olegi vdimalik nende seosest Eestiga teada saada.
Sellest hoolimata toob autor vélja ICO-de praktika rahvusvahelises kontekstis ning kirjeldab
nende TPA-de votmekohti.

69 U. Andressoo. Eesti ranvusvaheliseks ICO keskuseks. — Aripdev 25.02.2018.

0 Oja B. Keskkriminaalpolitsei ja FBI pidasid kinni suures kriiptokelmuses kahtlustatavad. — ERR 21.11.2022.

L PWC. Introduction to Token Sales (ICO) Best Practices, 2021. Arvutivargus: https://www.pwc.com/gx/en/financial-
services/pdf/introduction-to-token-sales-ico-best-practices.pdf, (25.02.2023).

2 HMK 2-18-16076/17 p 35.

3 Autoril ei olnud v@imalik neid avalikest kattesaadavatest allikatest leida.
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1.2.2.3 Praktilised naited valisriikidest

Vastavalt StartupStashi andmetele, millele tugineb ka PWC raport’®, on siiani maailma
suurimaks 1CO-ks EOS tokeniga raha kaasamine. Tegemist oli 2018. aasta 1ICO-ga, millega

kaasati 4,2 miljardit eurot.”™

Tahelepanuvéarseimaks aspektiks eeltoodud ICO TPA puhul oli see, et kohalduvaks diguseks
oli mérgitud Kaimanisaarte 6igus ning tehingust taganemine ja selle tagasitaitmine on rangelt
vélistatud. Lisaks on ICO-s osalemine dra keelatud teatud riikide kodanikel (USA ning Hiina
kodanikel).’®

Lisaks EOS tokenile, kirjeldab autor CCHG tokeni tingimusi’’, kuna tegemist on vastavalt
Cryptonews’i platvormi artiklile, tihe lubavaima ICO-ga aastal 2023, mille tingimused on
vabavdrgus koigile kattesaadavad.’® Vastavalt TPA-le on kdik ettevdttelt omandatud tokenite
muugid 18plikud ning tagasimakseid vGi tuhistamisi ei toimu, vélja arvatud juhul, kui seda
nbuavad kohaldatavad seadused, dekreedid, maarused, lepingud v&i haldusaktid.” Kaesoleval
juhul viitaks see, et Eestis kohalduva imperatiivse taganemisdiguse kohaselt vdiks tehniliselt

tarbijal see 6igus olemas olla.

Platvorm ei sétesta eraldi reegleid vOi Giguseid tarbijatele. Taiendavalt on kohaldatavaks
oiguseks valitud Briti Neitsisaarte digus ning kohtualluvuse riigiks on madratud samuti Briti
Neitsisaared. Lisaks on ICO-s osalemine on é&ra keelatud isikutele, kelle riigis voi

elukohaterritooriumil kohalduva Giguse kohaselt on see keelatud.®°

Vélisriikides labiviidud I1CO-de kohaldatava 0&iguse analliisimiseks peame vaatama
rahvusvahelise eradiguse seadust (REOS). Vastavalt REOS § 34 1g 1 p-le 1 peab tarbijale jadma
tema elukohariigi imperatiivsete satete kaitse (milleks on ka tarbija taganemisdigus). Samas on

4 PWC, (viide 71).

75 Startup Stash. Top 15 Most Successful Crypto ICOs of All Time, 09.10.2022. Arvutivdrgus:
https://startupstash.com/successful-crypto-icos/, (15.02.2022).

6 EQS Token Purchase Agreement, 04.10.2017. Arvutivargus:
https://d3401r3764rrcr.cloudfront.net/purchase_agreement/block.one+-+EOS+Token+Purchase+Agreement+-
+September+4%2C+2017.pdf, (13.12.2022).

T C+Charge LTD Token Holder Agreement, 2022. Arvutivargus: https://43feel.a2cdnl.secureserver.net/wp-
content/uploads/2022/10/C-Charge-TOKEN-HOL DER-AGREEMENT.docx, (11.03.2023).

8 Brooke, C. 12 Best Crypto ICOs to Invest in 2023, 13.03.2023 https://cryptonews.com/news/best-crypto-icos.htm,
(14.03.2023).

9 C+Charge LTD Token Holder Agreement (viide 77).

8 bid.
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selle sétte kehtimiseks ka Uks alternatiivne tingimus, et lepingu sélmimisele pidi eelnema tarbija
elukohariigis spetsiaalselt temale suunatud pakkumine voi reklaam. Lisaks peab tarbija tegema
samas riigis lepingu s8lmimiseks vajalikud toimingud.®* Kui praegusel juhul ei ole ICO-d Eestis
reklaamitud v@i tarbijale pakutud ning tarbija oleks ICO leidnud iseseisvalt, siis puuduks tal

tdepoolest digus nduda Eesti diguses satestatud taganemise olemasolu.

Lisaks mainib autor ara ka selle, et vastavalt tsiviilkohtumenetluse seadustiku (TsMS) §-le 90
vOib Eestis elav tarbija tugevama osapoole, ehk ettev6tja, vastu Eestis kohtusse minna, kui
vaidlusalune punkt puudutab mh (i) VOS § 35, ehk lepingu tiiliptingimusi, (ii) VOS § 46, ehk
on sblmitud véljaspool &riruume, vai (iii) VOS § 52, ehk on sBlmitud kasutades
sidevahendeid.®? Autor mainib, et praegusel juhul tdi ta vélja asjakohased sétted just Eesti
diguses, mitte Euroopa madarustest, v0i rahvusvahelistest konventsioonidest, millega Eesti on
liitunud, kuna enamasti Kkorraldatakse ICO-sid labi riikide, kes ei ole Euroopa
Majanduspiirkonna liikmed ega erinevate konventsioonide liikmed, mille on ratifitseerinud
Eesti.

Kokkuvatlikult on ICO innovatiivne ettevltete raha kaasamise vahend, millega kaasnevad
investoritele tdsised raha kaotamise riskid. Tuginedes praktilistele ndidetele on klassikalise ICO
tehingu puhul vdimalik tehingu poolteks lugeda isikut, kes korraldab 1CO-d ning pakub
kruptovaratokenit (nii kasutustokenit kui ka valuutatokenit) ning isikut, kes ostab ehk omandab
tokenit. Tegemist on miiigilepinguga VOS § 208 Ig 1 ja Ig 3 tdhenduses. Seetdttu omandidigus
laheb pakkujalt tle ostjale otse, ilma, et see oleks vahepeal kellelgi teisel (nagu vahendajal enk
naiteks platvormil). Kuna nende korraldamine ei ole diguskorras tapselt reguleeritud, on ka
praktilised lahenemised 1CO-de korraldajate poolt vaga erinevad. Jargnevalt Kirjeldab autor

jarelturul kauplemist, mis leiab aset peale tokenite emiteerimist ICO korras.

81 Rahvusvahelise eradiguse seadus. — RT I, 10.11.2022, 16.
82 Tsjviilkohtumenetluse seadustik. — RT I, 11.03.2023, 30.

22



1.2.3 Kriptovaraga kauplemine platvormidel
1.2.3.1 Kriptovaraga platvormidel kauplemise olemus

Kui kriiptovara on juba emiteeritud, on paljusid tokeneid voimalik osta ja mita jarelturgudel
(kOiki tokeneid jarelturult osta siiski voimalik ei ole). Kriiptovarad on registreeritud plokiahela
peal ning nendega kauplemine toimub veebipdhistel platvormidel.®® Sellele tuginedes on ostu-
ja miitigitehingud s6lmitud sidevahendi abil VOS § 52 Ig 1 tihenduses. Standardselt
vOimaldatakse kauplemist (i) kruptovara teise Kriiptovara vastu vahetamisel ning (ii) raha
kriiptovarade vastu vahetamisel. Kaubeldavate kriiptovaratokenite osas piiranguid ei ole.3* See

tahendab, et platvormidel kaubeldakse nii kasutustokenite kui ka valuutatokenitega.®

Platvorme on voimalik tehingu osapoolte mdistes jagada kaheks:
- Platvormid, kus tehingud toimuvad platvormi ja kasutaja vahel (ingl.k. over the counter,
ehk OTC platvorm).
- Platvormid, kus tehingud toimuvad kasutajate vahel ning platvorm on ise vahendajaks

(ingl.k. peer-to-peer ehk P2P platvorm).8®

Sellise jagamise mdistes anallilisib autor hiljem, alapeatlikis 2.4.2.2, et kas ja kuidas
platvormide kasutamise erisus vOiks mojutada ka teadustd6 peamist kisimust ehk tarbija
taganemisdigust. Autor margib dra, et voimalik on ka eristada plokiahela peal ning selle kdrvalt
kauplemist ning tsentraliseeritud ja detsentraliseeritud kauplemist®”, kuid piiratud mahu tdttu

neid teemasid detailselt ei ava, kuna see ei ole teadustdd eesmark.

Nagu ICO-de puhul, on ka platvormidel s6lmitavad kriptovaratehingud anoniimsed. Kui
kriptovara ostetakse platvormidel teise kriiptovara eest, siis vBib tehingut tegev isik olla nédhtav
ainult 1abi tema kriiptovara plokiahela aadressi ning mitte oma nime vdi postiaadressi poolest.®

Alljargnevalt iseloomustab autor seda tehinguttpi 1abi praktiliste ndidete.

8 Fromberger, M. Haffke, L. Zimmermann. P. Kryptowerte und Geldwasche — Zeitschrift fir Bank und Kaptialmarktrecht
2019/8, 1k 377-378.

8 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 27, vrd 91-92

8 Vt naiteks Binance Markets Overview. Osta on v8imalik nii Filecoini, mis on kasutustoken (viide 31), kui ka bitcoini, mis
on valuutatoken (nditena toodud Ik 14). Binance Markets Overiview. Arvutivdrgus:
https://www.binance.com/en/markets/overview, (12.04.2023).

8 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 27, vrd 93.

87 1bid, Ik 1k 27-28, vrd 94-97.

8 Euroopa Keskpank (viide 48), Ik 21.
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1.2.3.2 Praktilised naited Eestist

Eestis on RahaPTS-i kohaselt platvormi kauplemise korraldamiseks vaja Rahapesu
Andmebiiroo tegevusluba RahaPTS § 3 p 10! sitestatud virtuaalvaaringu vahetamise teenuse
osutamise jaoks. Eesti seaduse kohaselt on tegemist teenusega, ,,mille raames vahetab isik
virtuaalvaaringut raha vastu vOi raha virtuaalvaaringu vastu voi Uht virtuaalvaaringut teise

vastu‘.

Siiski  margib autor, et Eestis Rahapesu Andmeblroo tegevusluba omavate
virtuaalvaaringupakkujate jaoks tehingu pooled anoniitimsed olla ei saa (mujal litsentseeritud
teenusepakkujatel v6ib anonutmsus olla ikkagi tagatud sdltuvalt teenusepakkuja parituoluriigi
kohalduvast 6Gigusest). Rahapesu Andmebiroo tegevusloaga isikud on kohustatud isikud
RahaPTS § 3 p 3 mdistes ning peavad jargima RahaPTS-is satestatud kohustusi. Alates
15.03.2022 on vastavalt RahaPTS § 25 Ig-le 2* virtuaalvaaringu vahetamise teenuse osutajal
kohustus tuvastada kliendi isikusamasus ning tehingu algataja kohta koguda jargnevad andmed:
,fudsilise isiku puhul nimi, tehingu kordumatu tunnus, maksekonto voi virtuaalvaaringu
rahakoti identifikaator, isikut tdendava dokumendi nimetus ja number ning isikukood

v0i slinniaeg, sinnikoht ja elukoha aadress;
- juriidilise isiku puhul nimi, tehingu kordumatu tunnus, maksekonto voi virtuaalvaaringu
rahakoti identifikaator, registrikood, selle puudumise korral asukohariigi asjakohane
identifitseerimistunnus  (registreerimisnumbriga  vordsustatav ~ numbri-  vOi

tdhekombinatsioon) ja asukoha aadress.*

Eesti suurtest krediidiasutustest pakub kriptovara ostmise vdimalust esimese ja ainsana LHV
platvorm. Tahelepanuvéérne on aspekt, et LHV-I RahaPTS-is satestatud tegevusluba puudub
ning nad vahendavad teiste teenuspakkujate teenuseid. Selleks, et teenusepakkumine oleks
vOimalik on LHV sdlminud lepingud Luksemburgis tegevusloaga kruptoborsi Bitstamp’iga
ning USAs litsentseeritud haldusteenuse pakkuja (ingl.k. custody service) BitGo, kes tegeleb
kriipteeritud vtmete hoidmisega.® Eestis on tegemist analoogselt rahakotiteenusega.

Vastavalt LHV , Kriiptotehingute teenuse tingimustele® voib LHV kliendi tehingukorralduse

taitmiseks teha tehingu iseendaga ning LHV-I puudub kohustus sellest klienti teavitada.®

8 LHV. Kriipto KKK. Arvutivdrgus: https://www.lhv.ee/et/kkk/krypto, kiisimus 19, (17.01.2023).
% LHV. Kriiptotehingute teenuse tingimused, 18.11.2021. Arvutivdrgus: https://www.lhv.ee/et/kryptotehingute-teenuse-
tingimused, p 4.2.2, (17.01.2023).
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Vastavalt tldtingimustele ei ole aga kliendil Gigust tehingukorraldust tlihistada, kuid pangale

on eelnimetatud vdimalus alles jaetud.®

Kuna LHV Kkasutab enda partnerina Bitstamp borsi, peab autor uurima ka nende
teenusetingimustes satestatud erisusi. Bitstampi tingimuste kohaselt on tegemist platvormiga,
kus ostjateks ning miiiijateks on platvormi kasutajad (P2P).%? Alates 2022. aasta siigisest pakub
platvorm ka vBimalust teha tehinguid platvormi endaga (OTC).*® Kui Bitstamp Ltc. tingimused
keelavad sOnaselgelt tehingu tdhistamise, siis Luxembourgis litsentseeritud Bitstampi
(Bitstamp Europe S.A), mis peaks olema LHV partner, tingimused seda ei kajasta.* Siiski v@ib
nende kohaldumist autori hinnangul eeldada.

Lisaks LHV-le reklaamib Eestis kriiptovaraga kauplemise vBimalust ka naiteks ka Rahapesu
Andmebiiroo poolt 2020. aastal litsentseeritud Kriptomat (FintechX OU ettevdtte alt).
Nimetatud platvormi tingimused satestavad, et kui klient on enda kriiptovara ostutellimuse
Kinnitanud, ei saa ostutellimust mitte mingil juhul tihistada, peatada ega tagasi votta ning lisaks
ei ole Kklientidel digust platvormikrediiti ega raha tagasi saada ning k&ik ostud on I6plikud.
Praegusel juhul ei sétesta platvormi reeglid tarbijatele mingisuguseid erisusi. Kohalduvaks
oiguseks on tingimuste kohaselt madratud Eesti digus ning kohtualluvuse riigiks on samuti

maaratud Eesti Vabariik.%

1.2.3.3 Praktilised naited valisriikidest

Lisaks LHV-d ja Kriptomati puudutavaid tingimusi, analliisib autor ka maailmas
kauplemismahult suurima kriptovaraga kauplemise platvormi kasutajatingimusi, milleks on
Binance (15.03.2023 seisuga 33 miljardit USA dollarit p&evas). Autor juhib vodrdluseks
tdhelepanu, et LHV partneri Bitstampi péevaseks kauplemismahuks on ca 326 miljonit USA
dollarit (15.03.2023 seisuga).®®

91 LHV. AS LHV Pank Uldtingimused, 13.01.2018. Arvutivrgus: https://www.lhv.ee/et/uldtingimused, p 8.19, (17.01.2023).
92 Bitstamp. FAQ. Who sells and who buys digital currencies at Bitstamp? Arvutivargus: https://www.bitstamp.net/fag/who-
sells-and-who-buys-digital-currencies-at-bitstamp/, (18.01.2023).

93 Bitstamp Blog. Bitstamp now offers Over the Counter (OTC) trading, 20.09.2022. Arvutivdrgus:
https://blog.bitstamp.net/post/bitstamp-now-offers-over-the-counter-otc-trading/, (20.01.2023).

% Bitstamp. Terms of Use — Bitstamp Europe S.A, 10.01.2023. Arvutivdrgus: https://www.bitstamp.net/legal/terms-of-
use/sa/, (20.01.2023).

% Kriptomat. Terms of service, 22.06.2022. Arvutivargus: https:/kriptomat.io/terms-and-conditions/, (21.01.2023).

9% CoinMarketCap. Top Cryptocurrency Spot Exchanges. Arvutivirgus: https://coinmarketcap.com/rankings/exchanges/,
(15.03.2023).
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Binance tingimuste kohaselt on antud platvormil vdimalik teha tehinguid nii kasutajate endi
(Binance P2P) vahel kui ka platvormiga (Binance OTC). Mdlemal juhul ei sé&testa
kasutajatingimused taganemiseks iihtegi voimalust.®” Erandina taganemisdiguse rakendamise
kohta vO6ib tuua vaid tehingu, mis ei ole P2P platvormil I6puni viidud (ingl.k. open ehk
lahtine).*® Bitstamp vGimaldab seda tilhistada niikaua, kuni tehingu vastaspoolt ei ole, kuid sel
juhul ei ole tegemist tehingust taganemisega VOS § 56 Ig 1 tahenduses, sest tehingut ei ole

diguslikult veel toimunud.

Vastavalt Binance’i tingimustele on madratud kriiptovaratehingutele kohalduvaks 6iguseks
Hong Kongi 0igus ning vaidluste lahendamise kohaks on madratud Hong Kongi
Rahvusvaheline Arbitratsioonikeskus (ingl.k. Hong Kong International Arbitration Center).*®
Eesti kodanikele kohalduva diguse ja kohtualluvuse kohta kehtivad samad pdhim®otted, millele
on autor viidanud alapeatukis 1.2.2.3. Lisaks mérgib autor, et vélisriikide platvormidel, kelle
teenuseid kasutavad ka Eesti isikud, puudub RahaPTS § 25 Ig 2* sétestatud kohustus tehingu
algataja kohta koguda ulaltoodud andmeid (mh nimi, dokumendi nimetus ja number, isikukood

vOi slinniaeg, stinnikoht ja elukoha aadress).

Kokkuvatlikult on tegemist kapitaliturgudega sarnaste veebipdhiste vahetusplatormidega, mille
korraldajad vBimaldavad kriptovaras kauplemist (nii kasutustokenite kui ka valuutatokenite
ostu ja midki). Kriptovara kauplemise platvormid pakuvad kasutajatele lihtsat v@imalust
kruptovara ostmiseks ja mudmiseks, ning samuti vdimaldavad need ka kauplemist erinevate

kruptovarapaaride vahel.

1.2.4 Kriptovaraga tasumine e-kaubanduse tehingute puhul

Ametlikku Giguslikku definitsiooni e-kaubandusele Eesti ega Euroopa liidu Giguses ei ole.
Tarbijakaitse ja Tehnilise Jarelevalve Ameti (TTJA) veebilehe kohaselt on e-kaubandus
veebipdhine kauplemise viis, kus ettevotja pakub kaupu vOi teenuseid elektroonilises
keskkonnas. Kauplemiseks vajalikud lepingud ettevGtja ning tema kliendi vahel sdlmitakse
elektrooniliselt samas kohas eri kohtades viibides.!® Kéesoleva teadustoé kontekstis on selle
alapeatiiki all analtiisitud nimelt olukorda, kus kriptovara eest (nii kasutustokeni kui ka

9 Binance. Terms of Use, 8.02.2023. Arvutivdrgus: https://www.binance.com/en/terms, (15.02.2023).

% 1bid.

% 1bid.

100 Tarbijakaitse ja Tehnilise Jarelevalve Amet. E-kaubandus, 13.01.2021. Arvutivérgus: https://ttja.ee/e-kaubandus,
(15.02.2023).
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valuutatokeni) on vdimalik osta teisi kaupu ja teenuseid (mitte teist kriiptovara, sest see liigituks
platvormil kauplemiseks, mida on kirjeldatud dlal, peatukis 1.2.3).

2021. aasta USA ettevotte CryptoRefills uuringu kohaselt kasutati kriiptovara e-kaubanduses
peamiselt jargnevate toodete ja teenuste ostmiseks:

- mobiilandmeside, telefoni kdneaeg ja sdnumid (55,2%'%%)

- arvutiméngudega seotud krediit ja lisad (52,3%)

- mobiiliapid (34,7%)

- digitaalne meelelahutus (nt veebipdhine filmide vaatamine) (28,5%)

- tarkvara (22,2%)

- pilveteenused (nt VPN-siisteem) (21,8%)

- riistvara ja elektroonika (15,1%)

- meediavéljaanded (nt ajalehed, ajakirjad) (13,8%)

- mood ja riietus (13,4%)

- toit (11,3%)

- reisimine (9,2%)

- meditsiin (4,2%)

- muu (2,9%)%2

Peamiseks pdhjuseks kriiptovara kasutamise taga on see, et kriiptovara maksed toimuvad
kiiremini, kui traditsiooniliste maksevahenditega sooritatud maksed. See omakorda kaitseb
e-kauplejaid tagastuspettuse (ingl.k. chargeback fraud) toimepaneku eest.1%® Lisaks on kergem
tagada klientide anontiimsust ning igaks tehinguks ei ole vaja koguda isikuandmeid. VVorreldes

traditsiooniliste maksevahenditega on ka vahendustasud madalamad. %

Samas p0Ohjus, miks kriiptovarade aktsepteerimine e-kaubanduses on jaanud teatud maaral
piiratuks on see, et paljud e-kaubanduse ettevotjad ei tunne kriiptovarade pakutavat lisavaartust

vorreldes muude Klassikaliste makseviisidega. Olulist téhtsust Kkriiptovaramaksete

101 protsendid on maaratud kiisitlusele vastajate koguarvust.

102 Cabuk, U.C., Silenzi, M. Cryptocurrencies in retail. Consumer Adoption Report, 2021. Arvutivérgus:
https://www.academia.edu/49339457/Cryptocurrencies_in_Retail Consumer_Adoption_Report 2021, Ik 26, (10.02.2023).
103 K lassikaliselt leiab tagastuspettus aset siis, kui tarbija sooritab oma krediitkaardiga veebipGhise ostu ja taotleb parast
ostetud kauba v@i teenuse kattesaamist véljastanud pangalt tagasimakset. Parast heakskiitmist tiihistab tagasimakse
finantstehingu ja tarbija saab kulutatud raha tagasi. Tagasimakse korral vastutab e-kaupleja (miiiija), olenemata meetmetest,
mida ta tehingu kontrollimiseks kasutusele vattis.

104 Dumitrescu, G. C. Bitcoin — A Brief Analysis of the Advantages and Disadvantages — Global Economic Observer 2017/5,
No 2, Ik 66-67.
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aktsepteerimisel omab selliste makseteenusepakkujate kasutamine, kellel on seaduslik Gigus
vahendada kriptovaramakseid. Makseteenuse pakkujad, kes haldavad kriptovaramakseid
e-kauplejate nimel, vahendavad nende riske (nt vahetuskursi k&ikumine) ning edendavad

innovatsiooni ja konkurentsi makseteenuste pakkumisel tldiselt.2%®

Lisaks voOivad selle variandi kasutamist takistada jargnevad murekohad. Tehingud vdivad olla
sellised, millest ei ole vBimalik taganeda — v6ib juhtuda, et tarbija saadab kriiptovara valele
isikule ning antud juhul ei ole praktikas tavaliselt vGimalik tehingut tagasi tdita. Tarbija vOib
samuti eksida saadetud summades — teatud tehingutele véivad lisanduda vahendustasud, mida
algselt ei mérgata ning ettevotjatele vGib 18puks véiksema vaartusega kriiptovara kohale jouda,
kui tarbija saatis ning seetGttu vOib ettevdtja keelduda tehingu sooritamisest. Tehingute
kinnitamine v6ib mdnel juhul votta kauem aega, kui tavalise raha puhul ning krliptovara vaartus
vBib jouda selle aja sees muutuda.l® Viimast eelkdige pdhjusel, et tegemist on Euroopa
jarelevalveasutuste hinnangul vaga volatiilsete vaaringutega.’®” Taiendavalt vdib faktoriks olla
ka anontimsus (mida autor kasitles Glal ka positiivse faktorina) ning teatud ettevdtjad ei julge
votta riski, kus nad ei teagi, kes nende klient on, sest viimane on identifitseeritav vaid tema

kriiptovara plokiahela aadressi kaudu.%®

Eestis saaksid e-kaubanduses tegutsevad ettevdtjad aktsepteerida kriptovaramakseid juhul, kui
nad kasutaksid selleks RahaPTS § 3 p-s 10 nimetatud virtuaalvéiringu tlekandeteenuse ning
RahaPTS § 3 p-s 10 nimetatud virtuaalvaaringu rahakotiteenuse tegevusluba omava ettevotja
teenuseid. Samamoodi vOib ka e-kaubanduse pakkuja teoorias omandada need tegevusload ka
ise, kuid vaadates Eestis MTR-i registrit virtuaalvaaringuteenuse tegevuslubadega ettevotetest,

ei nahtu, et seal oleks e-kaubanduses tegutsevaid ettevotjad.%®

Kuna 13.03.2023 seisuga aktsepteerivad coinmap.org seisuga bitcoini ca 30 000 ettevdtjat,
kellest enamik tegutsevad tdendoliselt ka e-kaubanduses'®, siis on ka praktilised lihenemised
vaga erinevad. Eestis ametlik ning ka mitteametlik statistika selle kohta puudub, et kui paljud

e-kaubanduse ettevdtjad votavad kaupade ja teenuste eest vastu kriiptovara, mistottu toob autor

105 Jonker, N. What derives the adoption of crypto payments to retailers? — Electronic Commerce Research and Applications
2019/35, Ik 12.

106 Cabuk/Silenzi (viide 102), Ik 9-10.

107 Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve, Euroopa Pangandusjarelevalve ning Euroopa Kindlustus- ja Tééandjapensionide
Jérelevalve (viide 5).

108 Euroopa Keskpank (viide 48), Ik 21.

109 Majandustegevuse registri infostisteemi paring. Arvutivdrgus: https://mtr.ttja.ee/taotluse tulemus, (27.02.2023).

110 Coinmap. Crypto ATMs & merchants of the World. Arvutivérgus: https://coinmap.org/, (13.03.2023).
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naiteid Vvélisriikide e-kaubanduses tegutsevatest ettevotjatest, kes kruptovaras ostmist
vOimaldavad. Selleks, et selgelt valja tuua praktikas leiduvaid erisusi, valis autor véalja kaks
ettevotjat, kelle tingimusi allpool kirjeldab. Esimesel neist on selgelt eristatatud kriiptovaras
maksmise tingimused ning konkreetselt satestatud krlptovaras tehtud tehingute taganemise
vOimalused ja tagasitditmise alused. Teine ettevOtja, kes on e-kaubanduses vahendaja,

vastukaaluks valistab taganemise vdimaluse ja enda vastutuse téielikult.

Esimene neist oli USA ettevote Safepal, mis pakub peamiselt kriiptovara rahakotiteenust, kuid
muub ka muuhulgas fldsilisel kujul olevaid rahakotte, kaarte ning muid tooteid. Nimetatud
teenusepakkuja pakub taganemist 15 pdeva jooksul kauba ké&ttesaamisest. Vastavalt
lepingutingimustele, tagastatakse kliendile peale taganemist rahaline vaartus samal viisil kui
kliendi algne valitud makseviis. Igasugune kriiptovara tagasimakse arvutatakse USD vaartusest,
mille klient on kauba eest tasunud, ja see makstakse samas kriiptovaras, mida klient tellimuse

esitamisel kasutas.'!!

Teiseks ettevotjaks valis autor platvormi Purse, kes pakub Amazonis muldavate kaupade eest
vOimalust maksta kriptovaraga. Vastavalt tema tingimustele, ei vastuta Purse nende kaupade
vOi teenuste tarnimise, kvaliteedi, ohutuse, seaduslikkuse ega mis tahes muu aspekti tle, mida
tema klient saab osta. Purse ei vastuta selle eest, et miiija, kellega tema klient saab tehingu teha,
tehingu tegelikult 18pule viib, vdi on tehingu tegemiseks Uldse volitatud. Tingimused
satestavad, et kui Purse’i kliendil tekib probleeme seoses kolmandalt osapoolelt ostetud

kaupadega, peab Purse’i klient vaidluse lahendama otse selle kolmanda osapoolega.t!?

Kokkuvatlikult on kdnealuste e-kaubanduse platvormide néol tegemist aina enam populaarsust
koguvate veebipdhiste platvormidega, mis vOimaldavad toodete vOi teenuste ostmiseks
kasutada nii kasutus- kui ka valuutatokeneid. Kriptovarade kasutamine muutub (ha
populaarsemaks, kuna need pakuvad e-kauplejatele uusi voimalusi ja avavad uusi turge. Nende
kasutamisel on nii positiivseid kui ka negatiivseid aspekte ning kuna platvorme on vaga suur

kogus, siis on ka praktilised l&henemised tehingutingimuste osas véga erinevad.

111 safePal. SafePal Refund Policy. Arvutivargus: https://www.safepal.com/about/refund, (06.03.2023).
112 pyrse. Terms of Service, 24.10.2021. Arvutivérgus: https://purse.io/terms, (06.03.2023).
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1.3  Ettevdtja ja tarbija rollid
1.3.1 Tarbijakaitse eesmark ja alused

Tarbijakaitse regulatsioon on pusitatud eesmérgiga kaitsta ebasoodsates olukordades olevaid
tarbijaid. Ebasoodsad olukorrad on tingitud peamiselt sellest, et tarbijad on ettevotjast vahem
informeeritud, majanduslikult nérgemas olukorras ning diguskiisimustes vahem kogenenud.*®
Selleks, et vastata autori pusitatud uurimiskusimusele, et millistel tingimustel tekivad tarbija ja
ettevdtja vahelised suhted erinevate kriptovaratehingute liikide puhul, avab autor esmalt tarbija
ja ettevOtja moistete tausta. Peale mdistete avamist on autoril voimalik analtlsida tarbijakaitse

regulatsiooni kohaldumist konkreetsetele kriptovaratehingute liikidele.

VOS-is sétestatud tarbijakaitseregulatsioon tugineb suures osas Euroopa Liidu regulatsioonile,
mille Giguslikeks alusteks Euroopa Liidu toimimise lepingu artiklid 114 ning 169.1* Artikkel
114 satestab siseturu véljakujundamise p&himdtted ning artikkel 169 néeb ette, et tarbijate
huvide edendamiseks ja kdrgetasemelise tarbijakaitse tagamiseks aitab EL kaitsta tarbijate
tervist, turvalisust ja majanduslikke huve, ning samuti edendada nende digust teavitamisele,
koolitamisele ja organiseerumisele oma huvide kaitseks. Taiendavalt nédeb ka Euroopa Liidu
Phidiguste Harta artikkel 38 ette, et EL-i poliitikaga tuleb tagada tarbijakaitse korge tase.!'®
Tuginedes sellistele alustele on diguskorras defineeritud tarbija ja ettevétja ning reguleeritud

nendevaheline digussuhe.

1.3.2 Ettevdtja

Tarbijakaitsediguse kohaldumiseks peab lepingu tiheks pooleks olema VOS § 1 Ig 6 ning
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/83/EL (tarbijadiguste direktiivi) artikli 2 p 2
kohaselt ,ettevdtja“, ehk ,,fldsiline vai juriidiline isik, olenemata sellest, kas viimane on era-
vOi avalik-0iguslikus omandis, kes tarbijabiguste direktiiviga reguleeritud lepingute raames
tegutseb — kaasa arvatud teiste isikute kaudu, kes tegutsevad tema nimel voi Ulesandel —
eesmargil, mis on seotud tema kaubandus-, majandus-, ametialase vdi kutsetegevusega.1'®

Sellest tulenevalt on oluline just kaubanduslik tegevus — isik peab sisenema turule, kus

113 Euroopa Komisjon. Suunised Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/83/EL (tarbija diguste kohta)
télgendamiseks ja kohaldamiseks, 29.12.2021. ELT L 525, lk. 1-85, Ik 6.

114 Eyroopa Liidu toimimise leping. — EUT C 202, 7.6.2016, Ik 47-361.

115 Eyroopa Liidu pdhidiguste harta. — EUT C 202, 7.6.2016, Ik 391-407.

116 Euroopa Parlamendi ja NGukogu direktiiv 2011/83/EL, 25. oktoober 2011, tarbija Giguste kohta, millega muudetakse
ndukogu direktiivi 93/13/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 1999/44/EU ja millega tunnistatakse
kehtetuks ndukogu direktiiv 85/577/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 97/7/EU, ELT L 304, 22.11.2011,
Ik 64—88.
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pakutakse teenuseid voi kaupu ja jargima seaduses sétestatud reegleid. Isik peab tegutsema
iseseisvalt ning konkureerima teiste turuosalistega teatud ajaperioodi valtel.'!” Kuigi EL-i
digusaktides on tehingu majandus- ja kutsetegevuses tegutsev isik defineeritud kui ,.kaupleja“,

siis antud teadustdd raames kasutab autor VVOS-is sitestatud mdistet ,,ettevotja®.

Lisaks asjaolu, kas isik tegutseb véljaspool oma majandus- ja kutsetegevust, ehk mitte
ettevGtjana, vajab iga kord juhtumipdhist hindamist.!® Ettev6tja madramiseks on Euroopa
Komisjon aga vélja toonud kriteeriumid, mida voiks ettevotjaks liigitamisel arvesse votta:

- ,.kas muki teostati organiseeritud viisil;

- kas kdnealuse muugi eesmark on tulunduslik;

- kas madjal on midgiks pakutavate toodete kohta selline teave ja tehniline oskusteave,
mida tarbijal ei pruugi tingimata olla ja mis asetab ta soodsamasse olukorda kui tarbija;

- kas muujal on selline digusseisund, mis lubab tal &ritehinguid teostada;

- mil madral on internetimiiiik seotud mija ettevGtluse vdi kutsetegevusega;

- kas miuja on kaibemaksukohustuslane;

- kas midja, kes tegutseb mdne ettevdtja nimel v8i oma arvel voi teise isiku kaudu, kes
tegutseb oma nimel ja arvel, on saanud tasu v6i osa kasumist;

- kas midja on kdnealused uued voi kasutatud asjad ostnud edasimiiiiki silmas pidades,
andes nii sellele tegevusele reeglipdrasuse, sageduse ja/v0Gi samaaegsuse oma
ettevotluse voi kutsetegevusega;

- kas miudavad kaubad on k&ik sama liiki voi sama vaartusega; ning

- kas pakkumine keskendub vihesele arvule toodetele.**°

Tegemist ei ole kill ammendava loeteluga ning tingimusi tuleb vaadata koosmdjus (lihest
tdidetud tingimusest ei piisa, et isikut saaks liigitada ettevdtjaks).!?® Ettevétjatel on iga
sOlmitava tehingu puhul kohustus eeldada, et tehingu vastaspooleks on tarbija. Ettevotjatele ei
piisa sellest, et nad annaksid tehingu vastaspoolele vdimaluse teha linnuke kasti, mis valistaks
tema tarbija staatuse. Nimetatud situatsiooni tuleb praktikas Gisna sageli ette, kuid tegelikult
peavad ettevOtjad votma kasutusele taiendavaid hoolsusmeetmeid, kui nad soovivad olla

kindlad selles, et tehingu teine pool ei oleks tarbija. Tdiendavalt voiks néiteks tehingu teiselt

17 Kainer, F. Der Verbrauchergerichtsstand bei Kapitalanlagegeschaften. — Zeitschrift fiir Bankrecht und Bankwirtschaft.
2018/30, No 6, Ik 370.

118 EKo C-105/17, Komisia za zashtita na potrebitelite v Evelina Kamenova, ECLI:EU:C:2018:808, p 36-37.

119 Euroopa Komisjon (viide 113), Ik 6-7.

120 C-105/17, Kamenova, p. 27-29, 34-40 ja 45.
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poolelt kiisida ariregistri véljavotteid, tegevusloa koopiad voi muid dokumente, mis tdendavad
fakti, et isik ei ole tarbija.!?

Jarelikult, analoogiale tuginedes, ei piisa ka kruptovaratehingute puhul faktist, et
mudgitingimustes on Kkirjas, et tehingust (vahet ei ole kas 1CO-st, ostust platvormil, voi e-
kaubanduse tehingust) vOivad osa votta ainult kutselised investorid ning see on tarbijatele
keelatud. Tarbija staatuse valistamiseks peavad ettevdtjad labi viima taiendava kontrolli.
Kokkuvotvalt peab ettevdtja eeldama, et teeb tehingut alati tarbijaga voi valja selgitama teise

poole ettevdtja staatuse Ulaltoodud aspektide nimekirja kaudu.

1.3.3 Tarbija

Tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumiseks ei piisa ainult sellest, et ks tehingu pool oleks
ettevdtja ning on vaja, et teiseks pooleks oleks tarbija. Kui VOS § 1 Ig 5 sétestab, et tarbija on
fldsiline isik, kes teeb tehingu, mis ei seondu iseseisva majandus- vdi kutsetegevuse, siis
tarbijadiguste direktiivis on ,tarbija“ defineeritud laiemalt: ,fliisiline isik, kes kéesoleva
direktiiviga reguleeritud lepingute raames tegutseb eesmérgil, mis ei ole seotud tema
kaubandus-, majandus-, ametialase voi kutsetegevusega“. Viljatoodud definitsioon on
kasutusel EL aktides pdhimdtteliselt ilma muudatusteta. Tegemist on negatiivse
definitsiooniga, mis ei kehti Uhegi juriidilise isiku suhtes, isegi kui neil on mitteariline iseloom,

nagu naiteks mittetulundusihingutel .12

Euroopa Kohus on seisukohal, et isegi juhul, kui isik s8lmib lepingu eesmérgiga tulevikus
majandustegevust labi viia, siis ei ole tegemist tarbijaga ning tarbijakaitse regulatsiooni
kohaldumine on vilistatud.'?® Lisaks, vastavalt tarbijadiguste direktiivi pdhjenduspunktile 17,
et isikut nimetada tarbijaks, peaks kahesuguse eesmérgiga lepingute puhul kaubanduslik
eesmark olema piiratud ning ei tohiks olla lepingu kontekstis domineeriv. Nimetatud

pbhjenduspunkt tuleneb 2005. aasta Euroopa Kohtu praktikast.?*

Seega kokkuvétlikult on regulatsiooni kohaldamise analtitisiks vaja esmalt vélja selgitada, kas

121 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 112, vrd 10.

122 Eyroopa Parlament. The notion of 'consumer' in EU law, 2013. Arvutivdrgus:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/bibliotheque/briefing/2013/130477/LDM_BRI1(2013)130477_REV1 EN.pdf,
(01.10.2022).

123 EKo C-269/95, Francesco Benincasa v Dentalkit Srl., ECLI:EU:C:1997:337, p 17-19.

124 Eko C-464/01, Johann Gruber v Bay Wa AG, ECLI:EU:C:2005:32, p 54.
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kruptovara pakkuja, seda platvormil mudv isik (v8i platvorm ise miijana tegutsedes) voi
e-poes muiuv isik, kes aktsepteerib makseid kriptovaras, tegutseb oma majanduse- vOi
kutsetegevuses. Teiseks peab vilja selgitama, et kas tehingu teiseks pooleks (ostjaks) olev isik
on flusiline isik, kes ei tegutse oma majanduse ja kutsetegevuse raames tehingu labiviimise
ajal. Esmatéhtis on analtlsida ostja tehingu s6lmimise eesmérki. Kui mélemat aspekti on
vOimalik jaatada, siis kuulub kohaldamisele tarbijakaitseregulatsioon. Jargnevalt analtiisib
autor alapeatukis 1.1.2 Kirjeldatud tehingutttpide p&hiselt, et kes on klassikalistes tekkivates
lepingulistes suhetes tarbijad ning ettevdtjad. Autor peab vajalikuks tehingutliiipe eristada, kuna

tegemist on eesmargi poolest erinevate lepinguliste suhetega, millel kbigil on oma spetsiifika.

1.4 Tehingupoolte rollid kriptovaratehingute puhul
1.4.1 Ettevdtja ja tarbija ICO puhul

Uldiselt saab ettevdtjateks nimetata kdik 1CO-des emiteerija rollis olevaid ettevdtteid, kelle
eesmark on organiseeritud viisil teenida kasumit (isegi kui kasumit soovitakse kasutada
heategevuslikul eesmargil). Tapsemalt, ettevOtjate alla on vOimalik liigitada ka néiteks
kapitalikaasamise ICO-de korraldajateks olevad ettevotted, kes veel ise muud teenust ei paku,
kuna teenuse- vOi tootearendusega tegelemine liigitub samuti kaubanduslikuks tegevuseks. See
tdhendab, et ettevotjate pakutav toode v@i teenus ei pea taielikult valmis olema ja piisab

arendusprotsessist.?®

Niikaua, kui ICO kaudu tokenit omandav fldsiline isik ei tee seda oma majandustegevuse
kaigus, saab teda lugeda tarbijaks. Arvestades kruptovaratehingute tlalkirjeldatud anonttmset
iseloomu, ei pruugi 1CO korraldaja tapselt teada, kes tema korraldatavas ICO-s osaleb.?
Sellisel juhul on selle korraldajal alati kohus eeldada, et teiseks pooleks on tarbija.?” Isegi kui
definitsiooni alusel on (ks pool véimalik liigitada tarbijaks, siis tarbijakaitseregulatsiooni
kohaldamiseks on vaja, et teine pool oleks ettevGtja ning tegutseks oma majandustegevuse
raames. Oluline on analulsida tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumist konkreetse kaasuse
pohiselt, vottes arvesse koiki erinevaid aspekte, mis on kajastatud dlal, alapeatiikis 1.3 (tokeni

omadused, ettevdtja ja tarbija eesmargid, nende diguslik vorm, tehingu tingimused jm).

125 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 112, vrd 10.
126 Euroopa Keskpank (viide 48), Ik 21.
127 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 112, vrd 10.
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Uleval, alapeatiikis 1.2.2.2, mainitud Polybiuse tokeni ostmisel on vdimalikku
tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumist analtitisinud Harju Maakohtus aastal 2019. Tegemist on
vaga téhelepanuvaarse lahendiga nimelt seetfttu, et tegemist on ainsa korraga, kus Eesti
kohtususteemis on vaieldud 1ICO kruptovaratehingust taganemise lle. Nimetatud kaasuses
omandas fudsiline isik tokeneid 64 120 euro ulatuses. Esiteks anallitsis kohus tarbijakaitse
regulatsiooni kohaldamist ning leidis, et isiku tegevus tokeneid ostes ei olnud tema tegevus
tarbijana. “Kriptoraha ostmine (nagu ka aktsiate voi osaiihingu osade omandamine) ei ole isiku
tegevus tarbijana. See on tema majandus- ja kutsetegevus (tavapéraselt eesmargiga saada tulu).
Kuivord kostja tegevus lepingu sdlmimisel oli seotud majandus- ja Kkutsetegevusega, ei

tegutsenud kostja tarbijana ja tarbijakaitse sitted temale ei laiene.”'?

Majandus- ja kutsetegevust pdhjendati kohtu poolt sellega, et tokeneid ostnud isik on 9 erineva
uhingu juhtorgani liige ja osanik, millest suurem osa tegelevad varade ostu ja edasimiugiga.
Kohus leidis téiendavalt, et isegi juhul, kui eelnevalt nimetatu ei oleks kostja igapéevane
majandustegevus, siis ei tuleks teda tehtud tehingute raames siiski kasitleda mitte tarbija, vaid
hoopis majandus- ja kutsetegevuses tegutseva isikuna, sest isiku tegevus jaab kaesoleval juhul
olemuslikult tarbijana tegutsemise sfadrist valja.'?® Kohus pdhjendas seda Euroopa Kohtu
lahendiga C-498/16, mille alusel “lepingud, mis on sd6lmitud véljaspool igasugust majandus- ja
kutsetegevust ja vastavaid eesmarke, nendest sdltumatult ning mille ainus eesmérk on
eratarbimise kéigus rahuldada Uksikisiku isiklikke vajadusi, kuuluvad tarbija kui ndrgemaks
peetava poole kaitsmisega ette nédhtud erinormide kohaldamisalasse, samas kui selline kaitse ei

ole pdhjendatud lepingute puhul, mille eesmirk on kutsetegevus”.13

Maakohus tugines tdiendavalt varasematele Riigikohtu seisukohtadele, et isik ei tegutse
tarbijana mh siis, kui ta teeb tehingu huvist majandus- ja kutsetegevuse vastu®*! ning selleks,
et hinnata, kas on tegu iseseisva majanduskutsetegevusega, tuleb vaadelda, kas tegevus on
jarjepidev ja kas selle eesmargiks on tulu saamine.® Ringkonnakohus ndustus maakohtu
seisukohtadega ning asja 3. astmes samuti ei arutatud.'3® Autor jareldab siit, et vaja on vaadata
iga olukorda juhtumipdhiselt. Tuginedes esimeses peatiikis analuisitud akadeemilisele

kirjandusele, ei ole autori hinnangul mdistlik j&reldada, et iga kord, kui isik soovib kasumit

128 HMK 2-18-16076/17 p 34, 39-41.

129 | hid.

130 EKo C-498/16, Maximilian Schrems v Facebook Ireland Limited, ECLI:EU:C:2018:37, p 29.
181 RKTK 3-2-1-8-06 p 15.

12 RKTK 3-2-1-66-14, p 16.

133 TInRnK 2-18-16076/31.
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teenida, on tarbijakaitse regulatsiooni kohaldumine vélistatud. Kohtuotsuses sisalduva piiratud
informatsiooni pdhjal ei ole vdimalik analiiiisida tokeni ostnud isiku koiki huvisid ning

eesmarke, mida ta soovis téita, kui ta Polybiuse tokeneid omandas.

Varasemalt, aastal 2018, on Uhes teadustdos leitud, et ICO-des osalejad vajavad pigem Kaitset,
mis sarnaneb investorite kaitsele, kui VOS-is sétestatud tarbijate kaitsele. Refereeritava
teadusto6 autor péhjendas seda asjaoluga, et investorite kaitse eesmérgiks peaks ICO puhul
olema nimelt piisava informatsiooni tagamine — sellisel juhul on investoril v@imalus
investeerida teadlikult.'** Kéaesoleva teadustoé autor taiendaks varasemas teadust6os toodud
seisukohta ning tuginedes varasemalt kasitletud allikatele leiab, et tarbijakaitse normid peavad
samuti kohalduma, kuna tegemist on ettevdtja ning tarbija vahelise lepingulise suhtega. Lisaks,
viie aasta moddudes on ka turg muutunud tarbijatele kattesaadavamaks — suurenenud on
pakutavate tokenite arv ning seeldbi ka 1CO-de korraldamine.!® Sellele tuginedes on vaja
tagada ka kdikide tarbijate 6igused, muuhulgas 1CO-dega seotud kriiptotehingute puhul.

Kokkuvatlikult v6ib igat ICO korraldajat pidada ettevdtjaks niikaua, kui ICO eesmérk on
organiseeritud viisil teenida tulu. ICO-s osalevat investorit vdib pidada tarbijaks, kui ta on
fldsiline isik, kes ei tegutse tokenite omandamisel majandus- v6i kutsetegevuses. Tarbija
staatuse maaramisel tuleb arvesse votta tema eesmarki (sh tema kontrollitavate juriidiliste

isikute olemust), investeeringu summat ning ka isiku teadmisi ja kogemusi valdkonnast.

1.4.2 Ettevdtja ja tarbija platvormikauplemise puhul

Osapoolte rollide mééaratlemisel platvormikauplemise puhul méngib peamist rolli platvormi
iilesehitus. Ulevalpool méairatletud OTC platvormi puhul on olukord selgem. Nimelt saab
ettevotjaks lugeda platvormi, kes oma majandustegevuse kaigus pakub oma klientidele
vOimalust omandada kriiptovara. OTC platvormi voib vorrelda tavalise turustendiga, kus ks
isik miitb kdikidele soovijatele puuvilju ning samamoodi hiipoteetiliselt ka ostaks turul kéijate
kéest puuvilju.r*® Juhul, kui tehingu teiseks pooleks on fiiiisiline isik, kes ei tegele tokenite
ostmisega oma majandustegevuses, saaks jaatada tarbija ja ettevftja suhet ning tarbijakaitse
regulatsiooni kohaldumist.

134 Saluste (viide 11), Ik 60.

135 Gtatista. Number of crypto coins 2013-2023, 01.02.2023. Arvutivérgus
https://www.statista.com/statistics/863917/number-crypto-coins-tokens/, (10.03.2023).

136 Armour, J., jt. Principles of Financial Regulation. Oxford: Oxford University Press 2016, Ik 101.
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Teistpidi saab tarbijakaitse regulatsiooni kohaldumist vélistada olukorras, kus platvormilt ostev
isik (nii futsiline kui juriidiline) tegutseb enda majandustegevuses. Uheks naiteks saab tuua
olukorra, kus isikul on plaan omandatud tokenid teisel platvormil Kiirelt parema kursiga maha
miua ning teenida labivalt sellega endale tulu — nimetatud tegevust kutsutakse ingl.k. Crypto
Arbitrage’iks. ¥’

P2P platvormi puhul on tegemist VOS § 54° Ig 1 mdistes internetipdhise kauplemiskohaga, ehk
kauplemiskohaga, kus ,.tarbija saab s6lmida teise ettevotja voi tarbijaga lepinguid sidevahendi
abil, kasutades selleks tarkvara, sealhulgas veebilehte, veebilehe osa voi rakendust, mida kaitab
ettevotja vBi mida kaitatakse ettevdtja nimel.“ Vastavalt VOS § 54°% Ig 3 p-le 2 ja 3 peab
kauplemiskoha pidaja tarbijale enne lepingu sGlmimist mh esitama teabe selle kohta, kas
internetipdhises kauplemiskohas asju v6i muid hiivesid pakkuv kolmas isik on ettevotja voi
mitte, l&htuvalt kolmanda isiku avaldusest internetipdhise kauplemiskoha pidajale. Juhul, kui
kolmas isik, kes pakub asju vdi muid hivesid, ei ole ettev6tja, siis peab platvormikasutajale
edastama selle kohta teabe, et lepingu suhtes ei kohaldata EL tarbijakaitsedigusest tulenevaid
tarbijate Gigusi. Nimetatud mdiste ja sellega seotud kohustused voeti (ile Eesti iguskorda alles
28.05.2022, kui Eesti digusesse voeti Ule nn tarbijadiguste direktiivi moderniseerimise direktiiv
2019/2161.1%8

Eelnevale tuginedes peavad P2P platvormil kauplejad andma kauplemiskoha pidajale avalduse,
kus nad mé&dravad &ra, et kas nad on ettevtjad vOi mitte. Tarbijakaitseregulatsiooni
kohaldumine s@ltub sellest, mis tiipi kauplejatega on tegu. Kui platvormil mudv isik tegutseb
majandustegevuses ning ostev isik mitte, siis on vdimalik tarbijakaitseregulatsiooni
kohaldumist jaatada. Kui mdlemad isikud ei tegutse oma majandustegevuse raames vOi just
tegutseksid, siis tuleb regulatsiooni kohaldumist eitada. Sel juhul on tegemist kahe ettevétja vOi

kahe tarbija vahelise majandustegevusega.

Kokkuvdtlikult saab OTC platvormi ennast igal juhul lugeda ettevdtjaks ning tarbijaks saab

lugeda futsilist isikut, kes ei tegele majandus- voi kutsetegevuses. Tarbija maératlemisel tuleb

187 Makarov, 1. Schoar, A. Trading and arbitrage in cryptocurrency markets. — Journal of Financial Economics 2020/135, No
2, Ik 293.

138 Euroopa Parlamendi Ja Ndukogu Direktiiv (EL) 2019/2161, 27. november 2019, millega muudetakse ndukogu direktiivi
93/13/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive 98/6/EU, 2005/29/EU ja 2011/83/EL, et ajakohastada liidu
tarbijakaitsenorme ja tagada paremini nende téitmine (EMPs kohaldatav tekst) ELT L 328, 18.12.2019, Ik 7—28.
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jallegi arvestada tema eesmérke, kogemusi ning kauplemismahte. P2P platvormi puhul teevad
platvormil kauplevad isikud platvormipidajale avalduse, kus nad margivad é&ra, kas nad on
ettevotjad vOi mitte. Kui platvormil miib majandus- vdi kutsetegevuses tegutsev isik ning
ostjaks saab lugeda isikut, kes ei tegutse majandus- vdi Kutsetegevuses, siis on vdimalik

tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumist jaatada ning muudel juhtudel mitte.

1.4.3 Ettevodtja ja tarbija e-kaubanduse puhul

Autor toetub e-kaubanduse analliisimisel just veebipdhistele platvormidele ning j&tab
Uhekordse eraisikute poolt korraldatava internetimilgi kruptovaras teadustfost vélja.
E-kaubanduse puhul on tdendoliselt kbige selgem, kes on ettevdtja ning kes on tarbija.
EttevOtjaks saame lugeda iga e-kaubanduse platvormi, kuna nende kdikide majandustegevus
ongi organiseeritud tulu teenimine ehk teenuste ja toodete mudk. Jarelikult ei ole htegi
voimalust, kus platvormipakkujat ei saaks liigitada ettevotjaks, kuna nad kdik tegutsevad tulu

teenimise eesmargil.

Jarelikult s6ltub tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumine vaid sellest, kes on ostja rollis. Juhul,
kui ostja omandab tokeneid oma majandustegevuse jaoks, ei saaks tarbijakaitseregulatsioon
kohalduda. Uheks naiteks saame tuua olukorra, kus isik ostab e-poest kriiptovara, kasutades
oma ettevottele tarkvaraprogrammi, mida tahab kasutada aritegevuses. Isegi, kui isik tahab
programmi alles hiljem &ritegevuses kasutada, siis vastavalt Benicasa kaasusele ei saa isik
endiselt tarbija mdiste alla minna ning tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumine on vilistatud.**
Kokkuvatlikult on kdik e-kaubanduses tegutsevad isikud ettevdtjad ning tarbijaregulatsiooni
kohaldumiseks tuleb arvesse votta tarbija lepingu s6lmimise eesmarki (nt kas tarbija teeb

tehingu oma isiklike vajaduste rahuldamiseks).

Eelnevale tuginedes vajab iga kriiptotevaratehing kaasuspdhist analiilisi, kas on olemas diguslik
alus tarbijakaitsesatete kohaldumiseks. KOik eelnevalt nimetatud kriptovaratehingud
mdojutavad tarbijate digusi ning jargnevalt keskendub teadust66 autor sissejuhatuses tdstatatud

uurimiskusimuse lahendamiseks tdpsemalt tarbija taganemisdiguse analutsimisele.

139 EK C-269/95, Benincasa, p 19.
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2. TAGANEMISOIGUS NING TAGANEMISOIGUSE VALISTAMISE ERAND JA
SELLE KOHALDAMINE

2.1  Taganemis6igus kui tarbijate kaitse
2.1.1 Taganemis@iguse regulatsioon ning selle taust

Esiteks mainib autor, et ulalnimetatud olukorras, kus tarbija ja ettevGtja suhet ei teki, ei saa
kumbki tehingu pool tugineda tarbijakaitseregulatsioonile. Antud peatiikis uurib autor
seadusandluses satestatud tarbijate taganemisbiguse eesmaérki, potentsiaalset regulatsiooni
taganemiseks ning ettevotjate vdimalust tugineda sattele, mille alusel on tarbijate taganemine
valistatud. Lisaks uurib autor ka tarbijakaitse olukorda juhul, kui ettevtjatel on digus tugineda

taganemise vélistamise erandile.

Eestis on kriiptovaratehingute puhul asjakohane tarbijate taganemisdigus satestatud VOS § 56
lg-s 1, mis omakorda tuleneb tarbijadiguste direktiivi artiklist 9 16ikest 1. Kdnealune
tarbijakaitsenorm annab tarbijale 6iguse 14 péeva jooksul sidevahendi abil sGImitud lepingust
taganeda ilma pohjust esitamata. Autor peab vajalikuks avada ka tarbijate taganemisdiguse

tausta, et mdista selle olulisust ning sisu.

Taganemisdigus oli ELi tasandil olemas juba enne tarbijadiguste direktiivi kehtestamast, kuna
nii valjaspool ariruume sdlmitavate lepinguid kui kauglepinguid kasitlevad direktiivid (direktiiv
85/577/EMU ning direktiiv 97/7/EU) on andnud tarbijatele Giguse lepingust taganeda. Samas
tekitas kehtestatud eeskirjade sisu ja nende kohaldamise praktika siseturul ebakindlust. Esiteks
olid mdlemad direktiivid minimaalse Ghtlustamise direktiivid, mis tdhendas, et praktikas tagati
direktiive Ulevotvate siseriiklike eeskirjade alusel tarbijatele kogu EL.is erinev kaitse. Lisaks el

sdtestanud kumbki direktiiv eeskirju, mis maaraksid taganemise praktilised alused.*4°

Tarbijadiguste direktiivi preambula pdhjenduspunktides 40 ja 44 toob seadusandja samuti valja,
et taganemistahtaja pikkuse varieerumine nii liitkmesriigiti kui ka kauglepingu ja véljaspool
ariruume sdlmitava lepingu vahel pdhjustas diguslikku ebakindlust. Taiendavalt on piirililese

mudgiga tegelevatele ettevotjatele ebavajalikke kulutusi tekitanud ka erinevused viisides,

140 |_{ibberding, C., jt. Contribution to Growth: Legal Aspects of Protecting European Consumers. European Legal Studies
Institute 2019. Arvutivdrgus:

https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2019/631066/IPOL _STU(2019)631066 EN.pdf, Ik 30-31,
(15.10.2022).
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kuidas liikmesriigiti taganemis@igust teostati. Uheks uhtlustamise eesmargiks oli seega
ettevotjate paremate majanduslike huvide tagamine.

Taganemisdiguse esimeseks tingimuseks on lepingu sélmimine sidevahendi abil. Vastavalt
VOS § 52 Ig 2 saab sidevahendiks lugeda iga viisi, mis véimaldab teineteisest eemal viibival
tarbijal ja ettevotjal korraldada labirddkimisteks ning lepingu sdlmimiseks vajalikku

teabevahetust. Paragrahv méaéaratleb néidetena sinna hulka muuhulgas ka telefoni ning arvuti.

Selleks, et lepingut oleks v@imalik nimetada sidevahendi abil sdlmitud lepinguks ning
taganemisodigust oleks vdimalik kohaldada, peavad kumulatiivselt olema téidetud jargnevad
VOS § 52 Ig-s 1 nimetatud tingimused: (i) leping peab olema s8lmitud analoogsete lepingute
s6lmimiseks kasutatavas turustus- voi teenindussisteemis, (ii) ettev@tja ning tarbija ei tohi
viibida lepingu s8lmimisel Uhel ajal koos samas kohas, ja (iii) lepingupoolte tahteavaldused
lepingu sdlmimiseks edastatakse eranditult (ksnes sidevahendi abil. Turustus- Vvoi
teenindussiisteem tahendab, et lepingute sélmimine sidevahendi abil ei ole ettevdtja jaoks
juhuslik, vaid hoopis osa tema tavaparasest lepingute sdlmimise viisist. Lisaks peaks
turustus- vOi teenindussiisteemimdiste katma ka néiteks internetipdhist veebiplatvormi, mida

pakub kolmas isik, aga ettevdtja oma dritegevuses kasutab.'#!

Taiendavalt, enne kui autor analliisib taganemis@iguse valistust, peab ta vajalikuks avada ka
taganemisdiguse eesmarki selleks, et mdista, millistel juhtudel peab tarbijatele sellise

vOimaluse kindlasti tagama.

2.1.2 Taganemis@iguse eesmark

Oigusteadlaste Abrili, Blazquezi ning Evora artikli kohaselt on taganemisdigus mdeldud
eelkdige selleks, et lletada 6iguslik ja majanduslik jou lekaal, mis ettevdtjatel tarbijate suhtes
eksisteerib. Sel eesmargil ohverdatakse lepingu siduvuse pdhimdte, ehk tarbijal on 6igus murda
Oiguslik seotus ehk vinculum iuris ilma, et selleks eksisteeriks iguslik alus (naiteks lepingu

rikkumine, pettus) vdi kohustus hiivitada tekkinud kahju lepingu teisele poolele (ettevétjale).*#?

141 gein, K. VOS § 52/4.2 V6ladigusseadus 1. Komm vlj. 2 vlj. Tallinn: Juura 2016.
142 Abril, P. T., Blazquez, F. O., Evora, J. M. The Right of Withdrawal in Consumer Contracts: A Comparative Analysis of
American and European Law. — University of Miami Business School Research Paper Series 2018/13, 1k 31-32.
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Kuigi taganemisdigus mdjutab tdsiselt lepingudiguse Ghte ldpdhimdtet pacta sunt servanda,
ei anna Euroopa seadusandja kdikidele tarbijale tldist taganemisdigust, vaid pigem soosib
tarbijaid, kelle positsioon eriti ndrk kolmel véimalikul pdhjusel:*4®

- Tarbija poolt sdlmitud leping on keerukas ja / voi sellel on oluline moju tarbija
finantsseisundile.#

- Leping on sdlmitud nn UGllatusteguri alusel. See stsenaarium leiab aset véljaspool
ariruume slmitud lepingute, mille puhul vdidi leping s6Imida kiirustades, surve all (1abi
agressiivsete miugivotete), ilma nduetekohase labimotlemiseta voi vajaliku teabe
puudumisega. Sel viisil plittakse kaitsta eriti ndrka ja haavatavat tarbijat ettevdtja eest.

- Toote proovimise ja tundmadppimise vdimalus puudub. Nimetatud asjaolu esineb

naiteks kaugmiiiigi ja finantsteenuste kauglepingute puhul.#°

Taganemisdigus antakse kbikidel nimetatud juhtudel, mis tdhendab, et oluline ei ole analtlisida
lepingu sGlmimise tépseid asjaolusid (nt ei ole oluline see, kas leping s6Imiti surve all vdi
mitte).1*® Lisaks on tehniline vdimalus, et taganemine kannab kindlustusfunktsiooni (tarbija
saaks taganeda, kui ta majanduslik olukord ootamatult raskeneks), kuid see tuleb siiski valistada
taganemisperioodi lihikese aja tottu.}*” Autor on seisukohal, et praegusel juhul peaksid
tehingud kruptovaraga minema peamiselt Glaltoodud nimekirja 1 vGi Il punkti alla. Seda
kinnitab ka see, et Euroopa Véaartpaberiturujarelevalve, Euroopa Pangandusjarelevalve ning
Euroopa Kindlustus- ja To6andjapensionide Jéarelevalve on uhiselt viimati 2022. aastal vélja
andnud hoiatuse tarbijatele seoses kruptovarade spekulatiivsuse ja volatiilsusega. Hoiatuse
peamine eesmérk on juhtida tarbijate tahelepanu aspektile, et kdnealuste instrumentidega
kaasneb suur risk ning need ei sobi kdikidele isikutele investeeringuteks vi maksevahenditena
kasutamiseks.!*® Nimetatud jarelevalveasutuste hoiatust on teadustdd autor tapsemalt

késitlenud ka t00 sissejuhatuses.

Eelnevalt kirjeldatule tuginedes on taganemisdiguse satestamisega Euroopa seadusandja
peamine eesmérk ergutada ELi siseturu arengut, soodustades tarbijate osalemist piiritlestes

tehingutes l4bi tihepoolse ja ad nutum lepingu I8petamise Giguse tunnustamisega.**® Oluline on

143 |bid.

144 Howells, G., Twigg- Flesner, C. Wilhelmsson, T. Rethinking EU Consumer Law. Abington: Routledge 2018, Ik 113.

145 Abril/Blazquez/Evora (viide 142), 1k 31-32.

146 Howells/Twigg-Flesner/Wilhelmsson (viide 144), Ik 113.

147 Ben-Shahar, O., Posner, E. A. The Right to Withdraw in Contract Law. — Journal of Legal Studies 2011/40, No 1, Ik 134.
148 Euroopa Véaartpaberiturujarelevalve, Euroopa Pangandusjarelevalve ning Euroopa Kindlustus- ja Téoandjapensionide
Jérelevalve (viide 5).

149 Abril/Blazquez/Evora (viide 142), 1k 31-32.
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toonitada, et lepingust taganemise Gigus Kaitseb tarbijaid ainult siis, kui seda tegelikult
kasutatakse. Té&psemalt tahendab see seda, et tarbijad peavad olema teadlikud lepingust
taganemise vOimalusest ja kasutatavatest menetlustest. Lisaks sellele peaks lepingust
taganemise aeg olema piisavalt pikk. Samuti ei tohi lepingust taganemine olla liiga koormav
ega tekitada taiendavaid kulusid. Kui eelnevalt nimetatud tingimused on téidetud, siis saab
Bigusteadlase Reinhard Steennoti hinnangul jaatada téhusa tarbijakaitse olemasolu.*>°

Eelnevast hoolimata on osades olukordades vajalik taganemisdiguse vélistus, et tagada tehingu
osapoolte vorde kohtlemine. See on pdhjustatud asjaolust, et teatud tehingute puhul vGib
taganemisodiguse tarbijatele alles jatmine jatta tururiski pdhjendamatult hoopis ettevdtja kanda,

mis ei ole tarbijadiguste direktiivi eesmark.!

2.2 Taganemisdiguse vélistus vastavalt VOS § 53 Ig 4 p-le 11
2.2.1 Taganemis@iguse valistuse eesmark

Eestis on kéesoleval hetkel kriiptovaratehingutest kdige asjakohasem taganemisdiguse valistus
satestatud VOS § 53 Ig 4 p-s 11. Nimetatud paragrahvi kohaselt on taganemisdigus vélistatud
selliste sidevahendi abil s6lmitud lepingute puhul, mille esemeks on: ,,sellise asja Uleandmine,
teenuse osutamine vdi muu soorituse tegemine, mille hind s6ltub finantsturu kéikumisest, mida
ettevdtja ei saa mojutada ja mis voib ilmneda taganemistahtaja jooksul, sealhulgas lepingutele,
mille esemeks on teenused, mis on seotud vélisvaluutaga voi véartpaberituru seaduse §-s 2
nimetatud vaartpaberitega.” Eesti Oiguse séte on pohimdtteliselt analoogselt Ule vdetud
tarbijadiguste direktiivi artiklist 16 (b). Ainsaks erinevuseks on asjaolu, et EL-i diguses ei ole

toodud konkreetseid naiteid, millistele lepingutele nimetatud vélistus kohaldub.

Sellisteks lepinguteks oleksid eelkdige kdikvoimalikud tehingud finantsturu instrumentidega,
milleks on aktsiad, osakud, vélakirjad jne. Tdiendavalt h6lmab nimetatud finantsturgude
definitsioon nt kauplemist tooraine-, vaarismetallide vms turul. Normi alla kuuluvaid tehinguid
iseloomustab alati teatud spekulatsioonielement, mis tdhendab, et nende tulusus vdi
kahjumlikkus sdltub tulevikus saabuvatest asjaoludest. Kui taganemisdigus tarbijale alles jatta,

jadksid pdhjendamatult riskid ainult ettevdtja kanda.'®? Jarelikult on vélistuse eesmérgiks

150 Steennot, R. The right of withdrawal under the Consumer Rights Directive as a tool to protect consumers concluding a
distance contract. — Computer Law & Security Review 2013/29, No 2, 1k 117.

151 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 115, vrd 23.

152 Sgin, K. VOS § 53/4. - Vdladigusseadus 1. Komm vlj. 2 vlj. Tallinn: Juura 2016.
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ettevOtjate kaitsemine olukorras, kus tarbijatele taganemisdiguse alles jatmise puhul jadks
ettevotjatele kanda spekulatsioonielemendist tulenev liialt suur risk.

Jargnevalt selgitab autor valja, et millised tingimused peavad olema téidetud, et ettevGtjatele
jadks Oigus tarbijate taganemisdigust piirata. Saksa Gigusteadlase Philipp Maume hinnangul
tuleb taganemise vélistamise kohaldumise analliisimiseks vaadata kahte pohilist aspekti: (i)

finantsturu definitsiooni, ning (ii) hinna kdikumist.*>3

2.2.2 Finantsturu definitsioon

Taganemisdiguse valistus laieneb ainult tehingutele, mille hind sdltub finantsturu kéikumisest,
kuid nii Eesti kui ka Euroopa Liidu 6iguses finantsturu definitsioon puudub. Inglise
akadeemikute Molesi ning Terry koostatud kdsiraamatu kohaselt on finantsturu ndol tegemist
finantsstisteemiga, kus kaubeldakse finantsvaraga.>

Eesti majandusteadlased on finantsturu defineerinud samuti iipris laialt: “Finantsturg on
institutsioon, mille kaudu raha liigub neil, kelle tulud on suuremad kui kulud, neile, kelle
eelarve on puudujdégiga. Finantsturu olemasolu lubab investeeringuid paremini ajastada ning
investeerida siis, kui vaja, ja mitte siis kui sifistud lubavad.”**® Samuti 2014. aastal valja antud

samas Eesti opikus on finantsvarana defineeritud vaid ,,mitmesugused Véiéirtpabelrid“.w6

Autor hakkab definitsiooni avama valismaises 0Oiguskirjanduses defineeritud finantsvara
aspektist. Oigusteadlased defineerivad finantsvara kui mittefiiiisilist vara, mille véartus tuleneb
lepingulisest ndudest. Finantsvara alla kuuluvad naiteks raha, aktsiad, osad, vélakirjad jne.*’
Kruptovara kuulumist finantsvara hulka analtisib autor alapeatikis 2.4, kui vastab

sissejuhatuses tdstatatud peamisele uurimiskisimustele.

Finantsturge on vOimalik Uldiselt liigitada (i) vOdla- ja aktsiaturgudeks, (ii) raha- ja
kapitaliturgudeks ning (iii) esma- ja jarelturgudeks. Esimesel juhul on liigituse alus finantsvara

tldp, teisel juhul nende kustutusaeg (kuni (ks aasta vGi rohkem) ning viimasel juhul tehakse

153 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 115, vrd 21, 22.

154 Moles, P. Terry, N. The Handbook of International Financial Terms. Oxford: Oxford University press 1997, Ik 220.
155 Jvanova, N., jt. Finantsturud ja institutsioonid. Tartu: Tartu Ulikooli Kirjastus 2014, Ik 145.

156 |bid, Ik 146.

157 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 115, vrd 21.
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vahet uute ja varem véljalastud finantsvarade jargi.*® Finantsturul puudub vajadus flsiliseks
asukohaks (kuid see ei ole valistatud), kuna ostjad ehk investorid ja pakkujad saavad varasid
vahetada ka veebiplatvormidel.®®® Saksa Ulemkohus on 2015. aastal finantsturgude alla

liigitanud ka turud, kus on vdimalik kaubelda vaarismetallide, futuuride ja tarbeesemetega.*®°

Lisaks finantsturu enda mdistele, on definitsiooni sisustamiseks voimalik vaadata finantsturu
sisu ehk selle toimimiseks vajalikke aspekte. Avatud finantsturul on maaratud néudlus ja
pakkumine ning turuhind.'®* Turuhinda mdddetakse kindla aja jooksul ning seda mdjutab
peamiselt kauba voi teenuse pakkumine ja ndudlus. Naiteks kui ndudlus kauba jarele suureneb
ja kauba pakkumist hoitakse konstantsena, tGuseb kauba hind avatud konkurentsiga turul.6?
Tdiendavalt moodustub finantsturg (i) isikutest, kes pakuvad kauplemise v&imalust, (ii)
isikutest, kellel on kaubad, mida nad soovivad mita ning (iii) isikutest, kes soovivad omandada
teiste isikute kaupu. Kui ks osapool eelnevalt nimetatud kolmest stisteemist eemalda, siis ei

saa olla tegemist toimiva finantsturuga.®

Lisaks sellele on finantsturu toimimiseks vaja ka turuosalisi, keda saab liigitada jargnevatesse
kategooriatesse: (i) informeeritud kauplejad (ingl.k. informed traders), (ii) likviidsuskauplejad
(ingl.k. liquidity traders), (iii) momentumkauplejad (ingl.k. momentum traders) ning (iv)
miirakauplejad (ingl.k. noise traders).!54 Alljargnevalt selgitab autor liihidalt kdikide
investeerijate kategooriate tunnuseid. Alapeatiikis 2.4 anallisib autor, kas siin véljatoodud

kategooriad kehtivad ka kriiptovaraga kauplemise puhul.

Informeeritud kauplejate alla saame liigitada kauplejad, kes kauplevad tuginedes
saadavalolevale informatsioonile. Likviidsuskauplejate peamiseks eesmargiks on omandada
likviidseid vahendeid suuremateks valjaminekuteks, nagu néiteks maja vOi auto ostmine.
Kolmandaks turuosalise tiitibiks on momentumkauplejad, kes oma otsuste tegemisel l&htuvad

hinna liitkumisest.16°

1%8 Jvanova, jt. (viide 155), Ik 150.

159 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 115, vrd 21.

160 BGH: Utreil vom 17.06.2015. VIII ZR 249/14. Arvutivdrgus: http:/juris.bundesgerichtshof.de/cgi-
bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&nr=71692&pos=0&anz=, (03.02.2022).

161 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 115, vrd 21.

162 \/aggi, G. The New Palgrave Dictionary of Economics, London: Palgrave Macmillan UK 2008. “Market Price”
Arvutivorgus: https://link.springer.com/referenceworkentry/10.1057/978-1-349-95121-5_1251-2#citeas, (26.12.2022).
163 Calader, R. Fligstein, N. Architecture of Markets, 2015. Arvutivdrgus:
https://sociology.berkeley.edu/sites/default/files/faculty/fligstein/architecture%200f%20markets%20Calder%20Trends.pdf,
Ik 2-3 (03.04.2023).

164 Armour, jt. (viide 136), Ik 108.

165 |bid., Ik 108-111.
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Viimaseks kauplejate tubiks on muraettevotjad, keda autor kirjeldab 1&hemalt, kuna tegemist
on suurima kauplejate grupiga turul ning nad on olulised ka kriiptovaradega kauplemise puhul.
Tegemist on kauplejatega, kes tekitavad n-0 taustamira ning ei l&htu oma kauplemisel kogu
saadaolevast informatsioonist.’®® Nende kauplemine tavaliselt turuhinda ei mdjuta, sest kdik
muraettevotjad lahtuvad erinevatest informatsiooniallikatest ning kauplemisstrateegiad véivad
olla erinevad. Kiill aga olukorras, kus mirakauplejate strateegiad Uhilduvad, vdib see tosiselt

mdjutada kaubeldava vara hinda.®’

Kokkuvétlikult toob autor finantsturu olemasolu jaatamiseks ehk VOS § 53 Ig 4 p 1! iihe
kohaldumise alusena valja jargnevad alused, mida peab kogumis arvesse votma:

- Kauplemine toimub finantsvaraga.

- Kauplemine toimub vara vahetamise platvormil, millel on aktiivsetest turuosaliste
kauplemisest mdjutatud ndudlus / pakkumine ja selle tulemusena viljakujunenud
turuhind.

- Kauplemine toimub platvormil, mis moodustub (i) isikutest, kes pakuvad kauplemise
vBimalust, (ii) isikutest, kellel on kaubad, mida nad soovivad miitia ning (iii) isikutest,
kes soovivad omandada teiste isikute kaupu. Uks isik v8ib kuuluda ka mh mitmesse
gruppi, s.tisik, kes pakub kauplemise véimalust v8ib ise miitia ka mingisugust vara.

- Kauplemine toimib platvormil, kus kauplejaid on véimalik liigitada eelnevalt

kirjeldatud kategooriatesse.

Selguse huvides tapsustab autor, et vastavalt VOS-i séttele ei pea normi kohaldumiseks
kauplemine ise toimuma finantsturul, vaid tehingu hind peab olema sellest séltuv. Autor
analulsib seda, kas konkreetsed analtlsitavad kriptovaratehingud toimuvad finantsturul voi

on sellest sdltuvad allpool, alapeatiikis 2.4.

166 |bid, 1k 111

167 Shleifer, A. Inefficient Markets. Oxford: Claredon Press 2000, Ik 28-32. Lisaks, v3ib tihe naitena tuua Gamestopi aktsiaga
kauplemise aastal 2021. Mitmed investeerimisfondid miiisid Gamestopi aktsiaid liihikeseks, ehk mudsid laenatud aktsiaid,
kuna aktsia tootlus oli madal. Kuid mirainvestorid jalgisid sotsiaalmeediat, kus lepiti kokku véartpaberite massiline ostmine
(short squeeze). Selle tulemusena ostsid vaga paljud mirakauplejad vaartpaberit sellises ulatuses, mis ei oleks tavalist
turuolukorda vaadates mdistlik. Gamestopi aktsia hind kasvas ning investeerimisfondid, kellel oli aktsia suhtes lihike
positsioon said suures ulatuses kahjumit. Ali, S., jt. A tale of company fundamentals vs sentiment driven pricing: The case of
GameStop. — Journal of Behavioral and Experimental Finance 2021/30. Arvutivdrgus:
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2214635021000459?casa_token=VDfT4yu2ICOAAAAA:dKHi23mc7Wx
Pi3pWA-p2bD460gUe0SeCcUUKofuFWeiNtt8YMX1G_vod2gjyFurXOQEL RuW4jQ, (02.03.2023).
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2.2.3 Hinna kéikumine (ingl.k. fluctuation of the price)

Teine oluline aspekt normi sisustamisel on finantsturul hinna kdikumine, mis eeldab asjaolu, et
asja pakkuja ei saa ise kauba hinda maarata. Peamine idee taganemisdiguse vélistamise taga on
see, et investor peab kandma riski kdikuvate hindadega varade ostmisel. Oluliseks aspektiks on
asjaolu, et hinnad saavad normi tdhenduses kdikuda vaid juhul, kui nendega kaubeldakse
platvormil. Selleks, et sdte kohalduks, ei ole vaja, et nimetatud kriiptovara kantaks platvormil
uhelt kontolt teisele, vaid see peab olema teoorias voimalik ning selle hinda peab mdjutama
finantsturu koikumine. Samuti ei pea olema tegu jarelevalveasutuste poolt reguleeritud

finantsturuga, vaid sobib ka reguleerimata OTC turg.168

Uldiselt mdjutab hindade kdikumist diinaamiline protsess, mida akadeemilises kirjanduses
nimetatakse hinna kujunemiseks (ingl.k. price discovery) — turuhinna muutus soltuvalt uuest
kattesaadavast informatsioonist.®® Hinna kujunemist mdjutavateks faktorites on niiteks
finantsvara véljastanud ettevdtte kasumlikkus, tema kasvuperspektiiv, majandusharu iseloom,
rilgipoolne maksustamine, inflatsioon, intressimadrad ja muud kapitalituru Gldised
tingimused.1’® Taiendavalt on (ildiselt hinna kujunemist oluliselt m@jutanud ka tehnoloogia
areng. Elektroonilised kauplemisplatvormid on muutnud turule juurdepé&asu ostjatele ja
miujatele lihtsamaks suurendades seeldbi konkurentsi. Lisaks sellele on reaalajas turuandmete
kattesaadavus vBimaldanud investoritel teha informeeritumaid kauplemisotsuseid ning seeldbi

samuti mojutanud hinna kujunemist.*’*

Uhe konkreetse naitena hinna kujunemisest saab tuua kapitaliturgudel enamjaolt (koos teatud
anomaaliatega) kohalduva ECMH, ehk efektiivse kapitaliturgude hipoteesi (ingl.k. efficient
capital markets hypothesis). Eelnimetatud hipotees selgitab kapitaliturgude kaitumist
(peamiselt hinna k&ikumise aspektist) ning kui teatud turg sellele vastaks, siis saaks teda
lilgitada finantsturgude hulka. Tegemist on hiipoteesiga nimelt seepérast, kuna see on

sGnastatud empiiriliselt kontrollitava ennustusena finantsturgude kaitumise kohta.!"?

168 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 115, vrd 21.

169 yan, B., Zivot, E. A structural analysis of price discovery measures. — Journal of Financial Markets, 2010/13, No 1, Ik 1.
170 [vanova, jt. (viide 155), Ik 180-181.

171 Brogaard, J. Hendershott, T., Riordan, R. High-Frequency Trading and Price Discovery. — The Review of Financial
Studies: 2014/27, No 8, Ik 2267.

172 Gilson, R. J., Kraakman, R. H. The Mechanisms of Market Efficiency. — Virginia Law Review 1984/70, No 4, |k 551-552.
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ECM hipotees ndeb ette, et kui turul kaubeldava firma juhtimise kohta on negatiivset
informatsiooni, mis ei kajastu firma vaartpaberite turuhinnas, siis Uritaksid investorid seda ara
kasutada ning kiirelt firma véirtpaberid maha miitia.>”® Mahamuiiimise tulemusena muutub turul
vadrtpaberihind selle maani, kuni see peegeldab firma juhtimise kohta kéivat negatiivset
informatsiooni. T&pselt sama analoogia kohaldub olukorrale, kus firma juhtimise kohta
olemasolev informatsioon on positiivne ning investorid hakkavad firma vaartpabereid kokku
ostma.t™ Autor jareldab, et kui turg jargib neid eelnevalt toodud tingimusi, on vGimalus see

liigitada finantsturu definitsiooni alla.

Teise konkreetse néitena hinna kdikumise ning taganemise valistamise kohta saab vélja tuua
krediidiasutuses (v0i valuutavahetuspunktis) valuuta vahetamise. Kdnealuse valuutaga
(rahaga), mida vahetama hakatakse, ei kaubelda selle vahetamise hetkel (ja enne seda)
finantsturgudel, kuid pank kasutab valuuta vahetamiseks vahetuskurssi, mis s6ltub hetkel
kehtivast finantsturu hinnast. Sama analoogia kehtib ka kulla ja hdbeda vahetamisel
kullapoes.!” Valuutade kursi muutumist vGib mdjutada naiteks riiklik rananduspoliitika, SKP
kasv, inflatsioon, riigivdlg ja ka muud makrodkonoomilised tegurid.’® Kui 14 paeva jooksul
oleks tarbijal digus tehingust taganeda, kannaks krediidiasutus voi kullapood massiivset riski,
mis tuleneb valuutakursi voi kullahinna volatiilsusest. Sellest tulenevalt peab tarbijal puuduma
digus tehingust taganeda ning nduda selle tagasitditmist tapselt samas vaartuses, nagu see

tehingu sdlmimise hetkel oli.

Praktilises elus vdib tuua néite olukorrast, kus tarbija ostis 30. detsembril 2022 USA dollarit
1000 euro vaartuses kursiga 1,0762. 3. jaanuariks 2023 oli kurss kukkunud 1,0546 peale. Kui
isik néeb, et ta ei teinud kasumlikku tehingut ning sooviks algse kursiga valuutavahetuspunktis

tehingust taganeda, siis kannaks valuutavahetus punkt kahjumit (1,0762*1000)-

173 Hinna kdikumist sisustades tuleb arvesse vétta tilal kirjeldatud ECM hiipoteesi hindade kujunemise kohta. ECM hiipoteesi
kontekstis vdib tdpsemalt vélja tuua, et finantsturul kaubeldava vara turuhinna maéramisel on olulised 3 aspekti. Esiteks
mdjutab hinna kdikumist varasem informatsioon varade tootluse kohta. Kui varad on hinnatud kdrgemalt kui kunagi varem,
siis vdiks see olla indikaator selle kohta, et nende tegelik véartus voiks olla madalam. Ajaloolistest andmetest tugevam
majutegur kdikumisele olid avalikud teadaanded firmade poolt. Sellest hoolimata puudub sel juhul investoritel vBimalus
suurt kasumit teenida, kuna varade hind reageerib turgudel avalikele teadaannetele pea koheselt. Kolmas ning kdige tugevam
indikaator hinna kdikumise kohta, mida investor saab dra kasutada, on siseinformatsioon. Siseinformatsiooniks loetakse infot,
mis tulevikus mdjutab hinna k&ikumist, kuid saab teistele investoritele teadlikuks alles tulevikus. Armour, jt. (viide 136), Ik
102-103.

174 Armour, jt. (viide 136), Ik 102-103.

175 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 116, vrd 24.

176 My, N. Q., Sayim, M. The Impact of Economic Factors on the Foreign Exchange Rates between USA and Four Big
Emerging Countries: China, India, Brazil and Mexico. — International Finance and Banking 2016/3, No 1, Ik 36.

46



(1,0546*1000)=21,6 eurot.’” Praegune ndide on vaga tavaline ja tegemist on viikese
kdikumisega, kuid vdga ebastabiilsete kursside puhul vdib taganemisdiguse vdimaldamine

valuutavahetustele tdhendada palju suuremaid kahjusid.

Taiendavalt lisab Euroopa Liidu direktiiv 2002/65/EU, mis kasitleb tarbijale suunatud
finantsteenuste kaugturustust, veel eraldiseisva selgustloova loetelu, mida vdib vaadelda, kui
finantsturu instrumente, mille hind vdib kdikuda. Tulenevalt nimetatud direktiivi artiklist 6, ei
kohaldata taganemisdigust selliste finantsteenuste suhtes, ,,mille hind s6ltub finantsturgude
kdikumistest, mida teenuste osutajal ei ole vdimalik mdjutada ja mis vbivad toimuda
taganemise tahtaja jooksul, nditeks teenused, mis on seotud:
- valisvéaringutega,
- rahaturu instrumentidega,
- vabalt kaubeldavate véartpaberitega,
- Uhisinvesteerimisettevotjate osakutega,
- finantsfutuuride lepingutega, sealhulgas vOrdvaarsete sularahas makstavate
finantsinstrumentidega,
- téhtpdevaintressiga lepingutega (ingl.k. forward interest-rate agreement),
- intressiméara vahetuslepingute, valuuta vahetuslepingute ning véartpaberite ja
vOlakohustuste saldo vahetuslepingutega,
- kdesolevas punktis nimetatud finantsinstrumentide ostu- ja miudgioptsioonidega,
sealhulgas vordvaarsete sularahas makstavate finantsinstrumentidega. See liik h6lmab

eriti valuutaoptsioone ja intressimairaoptsioone. 1’8

Kokkuvétlikult toob autor hinna kéikumise jaatamiseks, ehk VOS § 53 Ig 4 p 1! teise
kohaldumise alusena valja jargnevad alused, mida peab kogumis arvesse votma:
- Hind muutub sdltuvalt finantsturul tehtud tehingutest.
- Tehingu algatajal voi asja pakkujal turul peab puuduma ise vdimalus diguse hinda
maarata.
- Hinna kdikumine finantsturul vdib sbltuda konkreetse varaklassi hinna kujunemise

loogikast.

177 Exchange Rates UK. Euro (EUR) to US Dollar (USD) exchange rate history. Arvutivargus:
https://www.exchangerates.org.uk/Euros-to-Dollars-currency-conversion-page.html, (04.03.2023).

178 Eyroopa Parlamendi ja NGukogu direktiiv 2002/65/EU, 23. september 2002, milles kasitletakse tarbijale suunatud
finantsteenuste kaugturustust ja millega muudetakse ndukogu direktiivi 90/619/EMU ning direktiive 97/7/EU ja 98/27/EU
EUT L 271, 9.10.2002, Ik 16—24
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Taiendavalt ndeb VOS § 53 Ig 4 p 1! ette, et vélistuse kohaldumiseks ei tohi ettevétja saada
hinda mdjutada ja hinna kdikumine v6ib ilmneda taganemistahtaja jooksul. Kuna need eeldused
on taidetud finantsturu definitsiooni ning hinna kdikumist avades, siis autor neid téiendavalt
kasitlema ei hakka. Autor analtitisib hinna kdikumist erinevate kriiptovaratehingute kontekstis
alapeatiikis 2.4.

2.3 Taganemisdiguse valistus vastavalt VOS § 53 Ig 3 p-le 7*

Lisaks satestavad VOS § 53 Ig 4 p 7* ning VOS § 55 Ig 1 ja 2, et taganemisdigust ei kohaldata
sidevahendi abil s6lmitud lepingutele, ,,mille esemeks on tasu eest sellise digitaalse sisu
uleandmine, mida ei toimetata katte fulsilisel andmekandjal, kui Uleandmine on enne
taganemistéhtaja 16ppu alanud tarbija sonaselgel eelneval ndusolekul ning kinnitusel, et ta on
teadlik oma taganemisdiguse kaotamisest“. See tdhendab, et ettevotja peab andma kinnituse, et
kui digitaalset sisu hakatakse edastama enne 14 paeva méodumist lepingu sélmimisest, kaotab
tarbija oma taganemise vOimaluse. Kdesolev sdte on algselt meie diguskorda Ule vdetud

Euroopa Liidu tarbijadiguste direktiivi artiklist 16 (m).

Vastavalt tarbijakaitsedirektiivi pdhjenduspunktile 16 ning digitaalse sisu direktiivi
pdhjenduspunktile 19, tahendab digitaalne sisu andmeid, mis on toodetud ja tarnitud digitaalsel
kujul, nagu nditeks arvutiprogrammid, rakendused, méngud, muusika, videod v0i tekstid.
Tahtis ei ole neile juurdepdasu viis, milleks vdib olla alla laadimine, voogedastus, fulsiline

andmekandja, nagu méalupulk vdi muu.

Nagu teadusttd peatiikis 1.1.1 luhidalt kasitletud, on regulatsiooni peamine eesmark see, et
digitaalne sisu on mdeldud tarbimiseks. Kui tarbija ostab voogedastusplatvormilt muusikalise
teose voi video, tekib tal sellele ligipdéds. Tarbija saab oma ostetud sisu &ra tarbida. Kui
taganemisdigus jaéks tarbijale alles, siis tarbijal tekiks vdimalus enda ostetud digitaalne sisu
(nditeks video) dra vaadata ning seejérel tehingust taganeda ja makstud raha tagasi saada.
Nimetatud olukord annaks tarbijatele teenusepakkujate ees tohutu eelise ning teenusepakkujate
arimudel ei oleks jatkusuutlik, kuna tarbijatel on vdimalus sisu &ra tarbida ning seejarel selle
eest makstu teenusepakkujalt tagasi kiisida.r” 2.4.1.3 peatiikis analiiiisib autor, kuidas vdiks

nimetatud taganemise valistus mdjutada kriptovaratehinguid.

179 Fromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 117, vrd 32.

48



Autor on avanud peamised tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumise ning taganemise alused,
mistottu saab autor nuld vastata peamisele teadustod kisimusele, et millistel juhtudel on
pdhjendatud tarbijatele kriptovaratehingutest taganemisBiguse andmine. Taganemisdiguse
analliusimisel eristab autor erinevad Kkriiptovaratehingud, toob vélja peamised erisused
kruptovaraliikide puhul ning késitleb ka digitaalse sisuga seotud taganemisdigust.

2.4  Taganemis@igus ning selle vélistus erinevatest kriptovaratehingutest
24.1 1CO
2.4.1.1 Taganemisdiguse alused

VOS § 56 Ig-s 1 satestatud taganemisdiguse aluseks on tarbija ning ettevdtja suhe, mida 1ICO
puhul tuleb sisustada nagu ulal, alapeatlkis 1.4.1 kirjeldatud. Sellele tuginedes saab ICO
korraldajat kasitleda kui ettevotjat, kui ta emiteerib tokeneid eesmérgiga organiseeritult teenida
tulu (k.a nditeks juhul, kui tal on tuluga heategevuslikud eesmérgid). Tehingu teiseks pooleks
saame liigitada tarbija, kui selleks on fudsiline isik, kes ei tegutse enda majandus- vo0i
kutsetegevuses (mh peab arvestama isiku eesmaérki, investeeringu summasid ning isiku teadmisi

ning kogemusi kriptovaldkonnast).

Taiendavalt tdidab ICO dulal, alapeatikis 2.1.1 s&testatud sidevahendi abil sdlmitud lepingu
eeldusi, kuna pakkumine toimub veebiplatvormidel. Autor analliisib esmalt, et kas

taganemisdigust oleks vdimalik valistada VOS § 53 1g 4 p 1* alusel.

2.4.1.2 Taganemisdiguse vélistus kasutus- ja valuutatokenitega tehtud tehingutest vastavalt
VOS §531g 4 p-le 1*
ICO taganemisdiguse valistamise analtiiisimise puhul VOS § 53 Ig 4 p 1! tahenduses kasitleb
autor kasutustokenit ning valuutatokenit koos, sest nimetatud satte eelduste kontrollimisel ei
ole tokenite sisulised erinevused relevantsed. VOS § 53 Ig 4 p-s 1! sitestatud taganemise
valistuse kontrollimiseks hindab autor kogumis peatlikis 2.2 toodud peamisi tingimusi ((i) kas
tehingu hind séltub finantsturust ning (ii) kas ilmneb hinna kdikumine). Eelnevale tuginedes
selgitab autor esmalt valja, kas ICO pakkumise vOimaldaja ndol vdib tegemist olla

finantsturuga, mis kujutab endast finantsvaraga kauplemise ststeemi.
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Esiteks leiab autor, et kauplemine toimub ICO tokeni mudgitehingu puhul tbepoolest
finantsvaraga. 2.2.2 alapeatikis toodud finantsvara definitsiooni alla saab liigitada ka
kriptovara, kuna tegemist on mitte-fulsilise varaga, mille vaartus tuleneb lepingulisest ndudest.
Kuid erinevalt paljudest finantsvaradest pakub teatud kriiptovara (nt valuutatoken) ka vdimalust
sooritada makseid. Oiguskirjanduses on autoreid, kes véidavad, et kriiptovarasid saab kasitleda
finantsvaradena, vOttes arvesse nende tootluslikku aspekti ning samuti nende
investeerimisportfellide mitmekesistamise moju.t® Lisaks on olemas ka majandusteaduslikke
uuringud, mille alusel liigitatakse kruptovara finantsvara hulka ning vorreldakse nende
majanduslikke naitajaid.’®! Eelnevale tuginedes saab autor jaatada kriiptovara kuulumist

finantsvara hulka.

Teiseks anallilisib autor, kas tegemist vOiks olla tehinguga, mis toimub vara vahetamise
platvormil, millel on turuosaliste kauplemisest mojutatud ndudlus / pakkumine ja vélja
kujunenud turuhind. ICO puhul on olemas kull ndudlus ICOs osalevate tarbijate poolt, kuid
pakkumine on vaid ICO korraldaja poolt. Turuhind ei kujune vélja néudluse ja pakkumise
tulemusena. Jargnevalt toob autor hinna kujunemise osas kaks naidet:

- Uhe vdimalusena antakse 1CO kaigus vélja teatud arv tokeneid ning need jagatakse
sOltuvalt investeeringute suurustele (nagu on nditeks dlal kasitletud EOS tokeni
puhul).'® Lihtsustava naitena vdib tuua olukorra, kus ICO korraldaja emiteerib 20
tokenit. Investor A soovib ICO-I osaleda ning tokeneid osta 1 bitcoini eest ning Investor
B soovib ICO-l osaleda ja tokeneid osta 4 bitcoini eest. Antud juhul on tokeni
turuhinnaks méératud (4+1)/20=0,25 bitcoini ning Investor A-le jaadb ICO tulemusena
emiteeritud 4 tokenit ning Investor B-le 16 emiteeritud tokenit.

- Teise vdimalusena madrab ICO korraldaja konkreetse tokeni hinna teatud perioodiks
(nagu on naiteks Ulalkirjeldatud CCHG tokeni puhul) ning kdik tarbijad teavad juba

investeeringut tehes, mitu tokenit nad investeeritud vaartuse eest saavad. '

Eelnevatele néidetele tuginedes puudub tokenitel turuosaliste kauplemise tulemusena

véljakujunenud turuhind ning VOS § 53 Ig 4 p 1* esimene eeldus ei ole taidetud ehk tegemist

180 Elender, H. jt. The cross-section of crypto-currencies as financial assets: An overview. — SFB 649 Discussion Paper
2016/038, Ik 1.

181 Corbet, S. jt. Exploring the dynamic relationships between cryptocurrencies and other financial assets. — Economics
Letters 2018/165, Ik 31-32.

182 EQS Token Puchase Agreement (viide 76).

183 C+Charge LTD Token Holder Agreement (viide 77).
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ei ole finantsturust sdltuva tehinguga. Kuna hetkel on selge, et praegusel juhul ei ole tegemist
finantsturust s6ltuva tehinguga, ei hinda autor taiendavaid tingimusi, mis voiksid viidata
finantsturu kohaldumise jaatamisele. Selguse huvides analtiiisib autor ka VOS § 53 1g 4 p 1%

teist peamist tingimust ehk hinna kdikumist.

Varasemalt, alapeatikis 2.2.3 kirjeldatud eeldus nduaks, et hind peab muutuma finantsturul
tehtud tehingutest ning, et tehingu algatajal (kriptovara pakkujal) peab puuduma vdimalus
tokeni hinda ise méaarata. Ulal toodud m&lemal juhtumil ei muutu hind sdltuvalt finantsturul
tehtud tehingutest. Esimesel juhul mé&arab hinna 1CO-s osalenud investorite investeeringute
suurus ning teisel juhul mé&arab hinna konkreetselt ICO korraldaja. TGepoolest, tehniliselt
esimesel juhul ICO korraldaja ise hinda ei méara, kuid sdltuvalt esimesest eeldusest (hind ei
muutu s6ltuvalt finantsturul tehtud tehingutest) ei piisa sellest, et jaatada hinna k&ikumise
kriteeriumit. Sellest tulenevalt ei ole ka teine taganemise valistamise eeldus téidetud, kuna
kruptovara hind ei ole kdikumises.

Sellest hoolimata on autor seisukohal, et juhul, kui token on omandatud ICO kéigus emiteerijalt
endalt, kuid sellega on juba enne alustatud kauplemist platvormidel, siis peab taganemisfigust
analliisima arvestades platvormikauplemisest tulenevat hinna kdikumist (vt analGisi
alapeatiikis 2.4.2). Kasiteldavas olukorras on oluline arvesse votta alapeatiikis 2.2 kasitletud
taganemis@iguse valistuse eesmarki. Isegi, kui token on ICO korras emiteeritud, sdltub selle
vadrtus kirjeldatud olukorras turul kaubeldavast hinnast ning taganemisdiguse alles jatmisel
jaetakse tururisk ICO korraldaja kanda, mis ei ole seaduse eesmargiks, mistottu voiks see siis

autori hinnangul olla vélistatud.

Ulal kirjeldatut arvesse vottes leiab autor, et tarbijatele (eeldusel, et tegemist on tarbija ja
ettevdtja vahelise suhtega, mis on s6lmitud sidevahendi abil) 14 pdevase taganemisdiguse
andmine on ICO-I osalemise puhul pdhjendatud. VOS § 56 Ig 1 satestatud taganemisdigust saab
autori hinnangul kohaldada ICO-I osalemisest taganemisele ning VOS § 53 Ig 4 p-s 1* sétestatud
tarbijate taganemisdiguse valistus praegusel juhul ei kehti, kuna anallusitud tingimused
taidetud ei ole. Eelnevale argumentatsioonile tuginedes, ei leidnud kinnitust teadust6o alguses
pusitatud hiipotees, et taganemine peaks ettevotjate huvide kaitseks olema vélistatud. Siiski
leiab autor, et juhul, kus ICO korras emiteeritud token on enne ostu sooritamist platvormil
kauplemisele voetud, ei kehti tarbijatele taganemisdigus, sest ostu hetkel on hind s6ltuv
finantsturust (vt lahemalt 2.4.2).
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Euroopa Liidu N@ukogu heakskiitu ootav MiCA maérus toob tulevikus Eesti diguskorda
sOnaselgelt tarbijate taganemisdiguse 1CO-dest. MiCA eelndu artikkel 13 Ig 1 nédeb ette, et
kriptovara (nii valuutatokeni kui ka kasutustokeni) pakkuja (mis ei kvalifitseeru ingl.k.
asset-referenced tokeniks ega e-raha tokeniks) peab tarbijale andma vdimaluse tehingust
taganeda. Tarbijatel on digus tehingust taganeda 14 paeva jooksul ilma tihtegi p6hjust andmata.
Periood algab ajast, kui tarbija teeb tehingu kriiptovara ostmiseks. Vastavalt méaruse eelndule
ei saa nimetatud taganemisdigust kasutada juhul, kui ostu hetkel kaubeldakse kriiptovaraga juba
jarelturul (ostu-maugiplatvormil, mida autor analtilisib alapeatikis 2.4.2) ning samuti ka pérast

ICO korraldaja poolt maaratud avaliku pakkumise perioodi 16ppu.t8*

Tulevikus joustuva maaruse pohjenduspunkt 37 selgitab tdiendavalt, et tarbijakaitsediguste
paremaks tagamiseks saab tarbija kasutada taganemisdigust juhtudel, kui omandab kriptovara
otse selle véljaandjalt voi isikult, kes tegutseb kriiptovara véljaandja nimel. Lisaks satestab
pdhjenduspunkt, et kui tarbija taganeb MICA satete alusel, siis on taganemine direktiiv
2002/65/EU alusel valistatud. Kuid niikaua, kui nimetatud maarus ei kehti, on tarbijatel autori
hinnangul véimalik tugineda VOS-i satetele, mis tagab neile tapselt sama efektiivse kaitse nagu

planeeritav Euroopa Liidu eelngu.*8®

Autori hinnangul on MICA maéruses planeeritud tarbijatele taganemisfiguse andmine
pdhjendatud, kuna see aitaks tletada majandusliku jou tlekaalu, mis ettevotjatel tarbijate suhtes
vaikimisi eksisteerib. Téaiendavalt ei ole autori hinnangul (i) ICO puhul tokeni hind finantsturu
kdikumisest sdltuv ning (ii) taganemisdiguse vélistamine spekulatsioonielemendist tuleneva
riski maandamiseks pdhjendatud. Sellele tuginedes ei leidnud ka MiCA méaéaruse eelndu artikli
13 puhul autori pusitatud hiipotees kinnitust, kuna taganemisdiguse andmine tarbijatele on

autori hinnangul p&hjendatud.

184 MiCA Legislative Resolution (viide 17), art 13 1g 1, 4 ja 5.
185 | bid., phjenduspunkt 37.
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2.4.1.3 Taganemisdiguse valistus kasutustokenitega tehtud tehingutest vastavalt VOS § 53 Ig
4 p-le 7

Teisest kiljest kontrollib autor, kas taganemine vOiks teatud juhtudel kasutustokenite

emiteerimise puhul olla vélistatud toetudes VOS § 53 Ig 4 p-le 7* (ehk seoses digitaalse sisuga).

Kuna valuutatokenite puhul on selle normi kohaldamine vélistatud (nagu alapeatiikis 1.1.1

selgitatud), siis tokenid iseenesest digitaalse sisu alla ei liigitu.

See tédhendab, et ICO kaigus emiteeritavatel valuutatokenitel endil ei ole lal, alapeatiikis 2.3
Kirjeldatud digitaalset sisu ning neid omandatakse peamiselt investeerimise vBi maksete
sooritamise eesmargil (s.t. mitte eesmargil, et neid kuidagi &ra tarbida). Siiski, voib
teistsugusele jareldusele jouda aga kasutustokeni omandamise juhtumil. Kui kasutustoken
omandatakse eesmaérgiga selle eest (seda lunastades) mingisugusele sisule juurde paaseda, siis
voiks kohalduda VOS § 53 Ig 4 p-s 7* satestatud taganemise vélistus. Vastavalt VOS § 142 Ig 1
loetakse digitaalseks sisuks andmed, mis on koostatud ja Ule antud digitaalsel kujul. Kui
nimetatud kasutustokeni lunastamise tulemusel saab selle lunastaja ligi digitaalsele sisule, on

normi kohaldamine véimalik.

Eelnevast tulenevalt ei mdjuta analtisitud vélistus nii valuuta- kui kasutustokenite omandamist
ennast (s.t. mitte selle lunastamist, kuna omandamine ei tdéhenda kui tokeni automaatselt ara
kasutamist) ning ettevdtjad ei saa sellele séttele toetuda pdhjendades tarbijate taganemisdiguse
valistamist. Samas tuleb kasutustokenitega seotud omandamist analliisida juhtumipdhiselt
sOltuvalt sellest, kas token on lunastatud ehk dra kasutatud ning kas selle lunastamise tagajarjel
on kasutaja saanud ligi digitaalsele sisule. VOS § 53 Ig 4 p 7* néeb ette, et taganemisdiguse
potentsiaalseks valistamiseks peab digitaalse sisu andmine olema alanud (ehk token
lunastatud). Vastavalt VOS § 53 Ig 4 p-le 1 saab samale analoogiale tuginedes taganemisdiguse
valistada sellise tokeni lunastamise suhtes, mille tulemusena peab selle emiteerija lunastajale
osutama teenust v6i tegema muud kestvat sooritust. Kui emiteerija on kdik lepingust tulenevad

kohustused téitnud, siis kaotab tokeni omandaja taganemisdiguse.

Seega, kui kasutustokenid taganemisperioodi jooksul lunastatakse, leiab autor, et
taganemisdiguse andmine tarbijatele ei ole p6hjendatud. Kirjaldatud olukorras peaks autori
hinnangul kohalduma VOS § 53 Ig 4 p-s 7* (v8i VOS § 53 Ig 4 p 1) sétestatud valistus, ning
seda tingimusel, et digitaalset sisu on hakatud edastama (vOi teenust pakkuma) enne

taganemistéhtaja saabumist ning ettevotja on kinnitanud tarbija arusaamist sellest, et ta on
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teadlik oma taganemisdiguse kaotamisest. Sellises olukorras leiab autori pustitatud hipotees,
et taganemisdigus peab ettevotjate huvide kaitseks vélistatud olema, kinnitust.

2.4.2 Kriptovaraga kauplemine platvormidel
2.4.2.1 Taganemisdiguse alused

VOS § 56 Ig-s 1 sétestatud taganemisdiguse aluseks on tarbija ning ettevdtja suhe, mida
platvormikauplemise puhul tuleb sisustada nagu ulal, alapeatiikis 1.4.2 sétestatud.
Taganemisdigust on véimalik jaatada juhul, kui platvormil miib kriptovara isik, kelle eesmérk
on teenida tulu, ehk ettevétja (OTC platvormi puhul platvorm ise ning P2P platvormi puhul
isik, kes vastab ettevdtja tunnustele) ning kruptovara ostjaks on isik, kes ei tegutse oma
majandus- vOi kutsetegevuses, ehk tarbija. Tdiendavalt taidavad mdlemad platvormid lal,
alapeatiikis 2.1.1 satestatud sidevahendi abil sGImitud lepingu eeldusi, kuna pakuvad oma

teenuseid veebiplatvormidel.

2.4.2.2 Taganemisdiguse valistus valuutatokenitega tehtud tehingutest vastavalt VOS § 53 Ig
4p-le 1t

Autor alustab taganemisdiguse valistatavuse kontrolli taaskord sellest, kas nimetatud

kruptovaratehingud on sdltuvuses finantsturust ning tdpsemalt sellest, kas kriiptovaratehingute

sooritamise platvorm saaks minna finantsturu definitsiooni alla. Nagu autor peatikis 2.4.1

argumenteeris, siis leidis ta kinnitust, et kriiptovarad (sh platvormil kaubeldavad kriiptovarad)

on voimalik liigitada finantsvara mdiste alla.

Sellest jargmisena leiab autor, et kauplemine toimub vara vahetamise platvormil, millel on
aktiivsetest turuosaliste kauplemisest méjutatud néudlus / pakkumine ja selle tulemusena
valjakujunud turuhind. Ulal, alapeatiikis 1.2.3 kirjeldatud ning naidetena toodud kriiptovara
kauplemise platvormid on olemuslikult sarnased tavapdraste vadrtpaberiturgudega.
Kauplemine toimub kriptotehingute sooritamise vdimalust pakkuvatel platvormidel, mis
moodustuvad (i) isikutest, kes pakuvad kauplemise vdimalust, (ii) isikutest, kellel on
kriiptovara, mida nad soovivad mita ning (iii) isikutest, kes soovivad osta teiste isikute
kruiptovara. Uks isik v8ib kuuluda ka mh mitmesse gruppi, nagu on OTC platvormi puhul, kus
isik, kes miiib kriiptovara on uhtlasi ka isik, kes pakub platvormi, kus kriiptovara midmine on

voOimalik.
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Lisaks eelnevale saab analoogia vélja tuua ka turuosaliste mé&aramisel. Nimelt on véimalik
eristada (i) informeeritud kauplejaid, (ii) likviidsuskauplejaid, (iii) momentumkauplejaid ning
(iv) murakauplejaid. Selgelt on v@imalik vélja tuua ajalised perioodid, kus platvormil
kaubeldavate kruptovarade hindu mdjutavad alapeatiikis 2.2.3 kirjeldatud mirakauplejad, kelle
informatsioon pdhineb suhtlusvdrgustikest (enamjaolt Twitterist). Uhe nditena saame tuua
uuringu, milles vorreldi Elon Muski Twitteri postitusi ning muutusi kriptovara turuhindades.
Tulemused viitavad sellele, et bitcoini hindade volatiilsust suurendavad Elon Muski ldised
kriptoturuga seotud postitused. Seetdttu saavad kruptovaras kauplevad tarbijad oma

positsioone korrigeerida (kas osta vdi miiia) vastavalt Twitteri sisule.1®

Eelnevast tulenevalt on tiidetud VOS § 53 Ig 4 p 1' esimene peamine tingimus ehk
kruptovaratehingud toimuvad finantsturul. Selleks, et taganemisdiguse vélistus kohalduks,

kontrollib autor ka eelnimetatud VVOS-i satte teist peamist alust, ehk hinna kdikumist.

VOS § 53 Ig 4 p 1! teiseks peamiseks tingimuseks on hinna kdikumine. Kaesoleval juhul
platvormi kriptovaratehingute puhul muutub hind séltuvalt finantsturul tehtud tehingutest.
Mida rohkem ettevotjaid kriptovara ostavad, seda suurem on ndudlus ning hind téuseb sellele
vastavalt. Kriiptovara madval isikul puudub véimalus ise hinda mééarata ehk puudub vdimalus
ise mutia muu hinnaga kui turuhind. Lisaks v8ib hinna kdikumine sdltuda kaudselt analoogselt
ECM hipoteesis satestatud hinna kdikumisest. Kdige tavalisem stsenaarium oleks antud
olukorras jargnev: kui avalikkus saab teada teatud kriiptovara valjaandja negatiivsest
majanduslikust seisust v0i potentsiaalsest pettusest ning turuhind seda informatsiooni ei kajasta,

siis miitivad investorid oma kriiptovara enamuses maha ning turuhind langeb.*8’

Tdiendavalt kinnitab hindade kdikumist see, et Euroopa jarelevalveasutused on valja andnud
hoiatuse, et kriiptovarade hinnad vdivad liihikese aja jooksul kiiresti langeda ja tdusta.'®® Sellest
tulenevalt leiab autor, et Kirjeldatud juhul ei ole tarbijatele taganemisbiguse andmine

185 Anas, M., Bouri, E., Shahzad, S. J. H. Price explosiveness in cryptocurrencies and Elon Musk's tweets. — Finance
Reaserch Letters 2022/47, Ik 6.

187 Naiteks kui kriiptovaraplatvorm FTX-i kohta tuli potentsiaalne pettus 2022. novembris avalikuks, siis platvormi enda
poolt emiteeritud tokeni vaartus langes 5 péeva jooksul perioodil 07.11.2022-11.11.2022 22.26 USA dollarilt 3,51 USA
dollarile. Allikas: CoinMarketCap. FTX Token. Arvutivrgus: https://coinmarketcap.com/currencies/ftx-token/,

(14.04.2023). Mack, E. The Fall of FTX and Sam Bankman-Fried: A Timeline, 24.02.2023. Arvutivorgus:
https://www.cnet.com/personal-finance/crypto/the-fall-of-ftx-and-sam-bankman-fried-a-full-timeline-of-events/,
(14.04.2023).

188 Euroopa Véaartpaberiturujarelevalve, Euroopa Pangandusjarelevalve ning Euroopa Kindlustus- ja Toéodandjapensionide

Jarelevalve (viide 5).
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pdhjendatud, kuna kéik VOS § 53 Ig 4 p 1* eeldused tdidetud. Autor on seisukohal, et tarbijatel
puudub 6Gigus turuhinnast soltuvatest kruptovaratehingutest (mh kriptovara kauplemise
platvormil sGlmitud tehingutest) taganeda. Sellele tuginedes leidis autori hipotees, et
taganemisdigus peab ettevotjate huvide kaitseks olema valistatud, antud juhul kinnitust. Seda
eelkdige pdhjusel, et tarbijate taganemisdiguse alles jatmisel ja&ks ettevotjate kanda
spekulatsioonielemendist tulenev liialt suur risk. Autor leiab ka, et Ulal, alapeattkis 1.2.3
toodud platvormide ndidetes on ettevOtjatel seega seadusest tulenev Gigus tarbijate

taganemisdigus vélistada.

2.4.2.3 Taganemisdiguse valistus kasutustokenitega tehtud tehingutest vastavalt VOS § 53 Ig
4p-le 1t

Platvormikauplemise puhul voivad teatud erisused soltuda ka erinevate tokenititpide

kauplemisest. Autor tdi Uleval, 1.1 peatlkis valja erinevad tokenitulbid ning kaesoleval juhul

on vaja neid késitleda ka normi sisustamisel. VOS § 53 Ig 4 p 1* kohaldamise puhul on vajalik

analutisida tokeni omandamise peamist eesmarki.

Kui valuutatokeni jarelturult omandamisel on peamiselt kasumi teenimise v&i maksmise
eesmark, siis kasutustokeni jarelturult omandamise eesmark vaib olla selle n.6 tarbimine voi
realiseerimine. Sellest hoolimata, isegi kui kasutustoken omandatakse jarelturult eesmargiga
seda tarbida, siis platvormil tehingu sooritamise tdttu on investeerimisaspekt olulisem, kui soov
tokenit tarbida, mistdttu peaks alati jarelturult (kriptovara platvormilt) ostetud kasutustokenid

kuuluma VOS § 53 Ig 4 p 1' satestatud taganemise valistuse erandi alla.*®

Jarelikult, kui kasutustoken on jarelturul kauplemisel, siis ei ole autori hinnangul tarbijatele
taganemisdiguse andmine pdhjendatud. Autor leiab, et taganemise vdimalus on VOS § 53 Ig 4
p 1! kohaselt valistatud, nagu ka valuutatokeni puhul. Sellele tuginedes leidis autori hiipotees,
et taganemisdigus peab ettevotjate huvide kaitseks olema vélistatud, ka kasutustokeniga
kauplemise puhul kinnitust. Samuti mérgib autor selguse huvides, et taganemise vélistus VOS
§ 53 Ig 4 p 7* alusel ei ole relevantne, kuna platvormikauplemisel on investeerimisaspekt
olulisem é&ra tarvitamise aspekti ees ning seega vélistatakse taganemine just VOS § 53 Ig 4 p 1*

alusel.

189 Eromberger/Maume/Maute (viide 28), Ik 116, vrd 28.
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2.4.3 Kruptovaraga tasumine e-kaubanduse tehingute puhul
2.4.3.1 Taganemise alused

VOS § 56 lg-s 1 sétestatud taganemisdiguse aluseks on tarbija ning ettevdtja suhe, mida
e-kaubanduse puhul tuleb sisustada nagu Ulal, alapeattikis 1.4.3 satestatud. Taganemisdigust on
vOimalik jaatada juhul, kui tarbija on fldsiline isik, kes ei tegele oma majandus- Vvoi
kutsetegevuses. Nagu varasemalt késitletud, siis kadesoleval juhul on juba olemuslikult
e-kaubanduse platvormipakkuja puhul alati tegemist ettevGtjaga. Taiendavalt taidavad koik
e-kaubanduse platvormid dlal, alapeattikis 2.1.1 satestatud sidevahendi abil sdImitud lepingu

eeldusi, kuna pakuvad tooteid ja teenuseid veebiplatvormidel.

2.4.3.2 Taganemise valistus kasutustokenite ning valuutatokenitega tasumise puhul
e-kaubanduse tehingutes vastavalt VOS § 53 Ig 4 p-le 1?

Autor selgitab, et kdesoleva peatiiki raames kasitleb ta kasutustokenit ning valuutatokenit koos,
kuna nende sisulised erinevused ei mdjuta e-kaubanduse tehingutest taganemist. Uldiselt (nii
nagu ka peatiikis 1.4.3 naidetena toodud platvormides) on e-kaubanduse platvormidel hinnad
traditsioonilises valuutas, kuid maksevéimalust pakutakse ka kriiptorahas. VOS § 53 Ig 4 p 1*
kontrollimiseks hindab autor peatiikis 2.2 toodud tingimusi ((i) kas tehingu hind sdltub
finantsturust ning (ii) kas ilmneb hinna kdikumine). Eelnevale tuginedes selgitab autor esmalt
valja, kas e-kaubanduse pakkuja platvormi ndol vdib tegemist olla finantsturuga, mis kujutab

endast finantsvaraga kauplemise siisteemi.

Arvestades, et kui toote voi teenuse hind on madratud traditsioonilises valuutas, kuid tarbija
maksab toote vOi teenuse eest Kkriiptovaras, on maksevahendiks tdepoolest finantsvara.
Samamoodi kuulub finantsvara alla ka traditsiooniline raha, kui sellega ostavad isikud e-poes
kaupu. Sellest hoolimata ei toimu kauplemine finantsturul, kuna toote turuhinna kujunemist ei
mdjuta teiste platvormikasutajate néudlus ja platvormipakkuja pakkumine. Toote vdi teenuse
hind on tavaliselt ette maaratud rahas ning muutuda vdib kriptovara kogus (mitte vaartus), mis

toote vdi teenuse eest makstakse, sbltuvalt hetkelisest kriiptovara kursist.®°

Eelnevatele ndidetele tuginedes puudub toodetel turuosaliste kauplemise tulemusena
véljakujunenud turuhind (nende hind ei sdltu finantsturust ja selle kaitumisest) ning VOS § 53

Ig 4 p 1 esimene eeldus ei ole taidetud, seega ei ole tegemist finantsturust séltuva tehinguga.

190 Rizos, E. The Consumer’s Right of Withdrawal in cas of Payment with Bitcoins. — Oslo Law Review 2016/1, Ik 22.
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Kuna hetkel on selge, et praegusel juhul ei ole tegemist finantsturust sdltuva tehinguga, ei hinda
autor taiendavaid tingimusi, mis vdiksid potentsiaalselt viidata finantsturu kohaldumise
jaatamisele. Selguse huvides analiiiisib autor ka VOS § 53 Ig 4 p 1! teist eeldust, ehk hinna

kdikumist.

Hinna kdikumine on kirjeldatud tehingute puhul vélistatud, kuna hind ei ole sGltuvuses teistest
tehtud tehingutest ning asja mudjal voi teenuse pakkujal on endal vdimalik hind ise méérata.

Sellest tulenevalt ei ole tdidetud ka VOS § 53 Ig 4 p 1' teine peamine tingimus.

Ulal kirjeldatut arvesse vottes on autor seisukohal, et tarbijatele taganemisGiguse andmine
e-kaubanduse tehingute puhul on p6hjendatud. Autori hinnangul peaks tarbijatel (eeldusel, et
tegemist on tarbija ja ettevGtja vahelise suhtega) olema vbimalus e-kaubanduse pakkujalt
ostetud toote vBi teenuse ostust taganeda 14 paeva jooksul ning VOS-is satestatud tarbijate
taganemisbiguse valistus praegusel juhul ei Kkehti, kuna ettevotjad ei kanna
spekulatsioonielemendist tulenevat riski. Analidsile tuginedes ei leia autori pusitatud hiipotees,

et taganemisdigus peaks olema ettevotjate huvides vélistatud, k&esoleval juhul Kinnitust.

Vdimalik erinevus tuleneb aspektist, kui e-kaubanduse tehingu objekti hind on maé&ratud
kruptovaras. Nimetatud olukordi eksisteerib praktikas minimaalselt, kuid neid on alates
krilptovara laiemast kasutuselevotust ikkagi olnud.'®* Tapsemalt on tegemist juhtumiga, kus
kauba v0i teenuse hinnaks on madratud naiteks tiks bitcoin ning isegi, kui bitcoini vaartus peaks
langema, on toodet endiselt vGimalik osta (ihe bitcoini eest. Kirjeldatud olukorras pole kill
e-kaubanduse tehing s6lmitud finantsturul, kuid tegemist on finantsturust séltuva tehinguga
(eeldusel, et toote vOi teenuse eest makstav kruptovara on platvormil ehk finantsturul

kauplemisel).

Kui tehakse kirjeldatud tehing, tugineb autor tilal, 2.4.2.2 alapeatiikis, satestatud analtiusile, mis
pbhjendas &ra, miks platvormil kaubeldava tehingu puhul peaks taganemisdigus olema
valistatud. Kuna sellise e-kaubanduse tehingu puhul on selle alusvaraks platvormil kaubeldav
kruptovara, siis 10plikult e-kaubanduse tehingu hind soltub finantsturu kdikumisest. Sellest
tulenevalt leiab autor, et sellise kriiptovaras arveldatava tehingu puhul ei oleks tarbijatele

191 Weber, B. Can Bitcoin Compete with Money? — Journal of Peer Production 2014/4. Arvutivérgus:
http://peerproduction.net/issues/issue-4-value-and-currency/invited-comments/can-bitcoin-compete-with-money/
(07.03.2023)
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taganemisdiguse andmine p&hjendatud, kuna taidetud koik VOS § 53 Ig 4 p 1' eeldused,
mistottu puudub tarbijatel Gigust kriptovaraplatvormil tehtud tehingutest taganeda. Siis oleks
autori pusitatud hipotees kill kinnitust leidnud, kuid tegemist on praktikas vaga harva esineva
juhuga. Seda eelkdige pohjusel, et see on nii e-kaubanduse pakkujale kui ka tarbijale vaga

riskantne ning mélemad pooled vdivad kanda suuri kahjusid.

2.4.4 Taganemisbiguse kohaldamise jareldused

Soltuvalt sellest, et autor analtiusis 3 erinevat tehingutltipi, 2 erinevat kriiptovaratokenit ning 2
erinevat taganemise alust, koostas ta jarelduste visualiseerimiseks alloleva tabeli. Siiski
toonitab autor, et kuna valdkond on kiirelt arenev, siis ei ole vélistatud, et tehingututbid véivad
teatud madral sulanduda (nt juhtum, Kkus e-kaubanduses tegutseja mulb Gigust, mis
kvalifitseerub kasutustokeniks, mis omakorda ei soltu turuhinnast). Igal sellisel konkreetsel
juhul tuleb taganemisdiguse pohjendamise jaatamiseks voi selle valistamiseks 1&bi viia

taganemisdiguse olemasolu ning seejérel selle potentsiaalse vélistamise kontroll.

Tabel 1. Taganemisdigus sdltuvalt kriiptovaratokeni liigist ning kriiptovaratehingust.

Kasutustoken Valuutatoken

ICO Taganemisdiguse  andmine  on | Taganemisdiguse  andmine  on
p&hjendatud ning véimalik VOS § 56 | pdhjendatud ning vdimalik VOS § 56
Ig 1 alusel, kui on téidetud jargnevad | Ig 1 alusel, kui on tdidetud jargnevad

tingimused: tingimused:
- Tehingu poolteks on ettevdtja - Tehingu poolteks on ettevdtja
ja tarbija. ja tarbija.
- ICO kéigus emiteeritav token - 1CO kaigus emiteeritav tokeni
ei ole voetud kauplemisele ei ole voetud kauplemisele
platvormidel. platvormidel.

Taganemisdiguse andmine ei ole
pbhjendatud ning taganemine on
vélistatud VOS § 53 Ig 4 p 7* (vBi p
1) alusel, kui on taidetud jargmised
tingimused:

- Emiteeritud kasutustokeni

lunastades on tarbija
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padsenud digitaalsele

ligi

sisule (v0i emiteerija on

kasutajale osutanud teenust
voi  teinud muu kestva
soorituse).

- Digitaalse sisu edastamine
(vGi teenuse osutamine) on
alanud tarbija selgel
ndusolekul.

- Tarbija on kinnitanud, et on
teadlik

kaotamisest.

taganemisdiguse

Platvormil

kauplemine

Taganemisdiguse andmine ei ole
pdhjendatud ning taganemine on
vélistatud VOS § 53 Ig 4 p 1% alusel,
kui taidetud

tingimused:

on jargnevad

- Platvorm taidab finantsturu

tingimusi.
- Kiriptovara hind on
kdikumises ning  mudjal

puudub vdimalus seda ise

maarata.

Taganemisdiguse andmine ei ole
pdhjendatud ning
vélistatud VOS § 53 Ig 4 p 1* alusel,

kui on téidetud jargnevad tingimused:

taganemine on

- Platvorm taidab finantsturu

tingimusi.
- Kriptovara hind on
kdikumises ning  mudjal

puudub vdimalus seda ise

maarata.

E-kaubandus

Taganemisdiguse  andmine

pdhjendatud ning véimalik VOS § 56

on

Ig 1 alusel, kui on téidetud jargnevad
tingimused:
- Tehingu poolteks on ettevdtja
ja tarbija.
- Toote vOi teenuse hinda ei
arvestata kriiptovaras ning

see ei sOltu kursi kdikumisest.

Taganemisdiguse  andmine

pdhjendatud ning vdimalik VOS § 56

on

Ig 1 alusel, kui on téidetud jargnevad
tingimused:
- Tehingu poolteks on ettevotja
ja tarbija.
- Toote vOi teenuse hinda ei
arvestata kriiptovaras ning see

ei sOltu kursi kdikumisest.
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- Miuddava toote vdi teenuse
vaartuse maarab madja, mitte
Kruptovara kurss.

Taganemisdiguse andmine ei ole
pdhjendatud ning taganemine on
vilistatud VOS § 54 Ig 3 p 1% alusel,
kui on taidetud jargnevad alused
(praktikas véaga erakordne):

- Toote vOi teenuse hind on
sOltuvuses konkreetsest

kriiptovara kursist.

- Toote vOi teenuse véértust ei

saa madrata selle mudja.

- Miudava toote vOi teenuse
vadrtuse maarab miuja, mitte
kriiptovara kurss.

Taganemisdiguse andmine ei ole
pohjendatud ning taganemine on
vilistatud VOS § 54 Ig 3 p 1! alusel,
kui on téidetud jargnevad alused
(praktikas véaga erakordne):

- Toote vOi teenuse hind on
sOltuvuses konkreetsest

kruptovara kursist.

- Toote vOi teenuse vaartust ei

saa maarata selle midja.

2.5  Tarbijakaitsedigused taganemisdiguse valistamise korral

Kéesolevas peatlkis vastab autor oma pusitatud 3. alakisimusele, et millised on teised
tarbijakaitse voimalused olukorras, kus tarbijate taganemisdigus on vélistatud. Esiteks, VOS
§ 56 Ig 1° ning tarbijadiguste direktiivi artikkel 10 sétestavad, et juhul kui tarbijale tema Gigust
taganeda ei tutvustata, pikeneb taganemisdigus 12 kuuni. Nimetatud teavitamiskohustus pakub
tarbijatele tdiendavat kaitset. Lisaks on oluline uurida ka teisi tarbijakaitsevdimalusi, et
tuvastada, kas tarbijate digused oleksid kaitstud ka Gldiselt olukorras, kus nende tehingust
taganemise Oigus on vélistatud, kuna ettevdtjal on &igus tugineda eelnevalt kirjeldatud

taganemise valistusele.

Juhul, kus tehingutele kohalduks VOS § 53 Ig 4 p 1' sitestatud taganemise valistus, on
Oiguskorras tarbijate jaoks satestatud mitmeid erinevaid kaitsevGimalusi (milles sisalduvad
omakorda ettevotjate kohustused), mis tuginevad EL-i satestatud nduetel. Tépsemalt, aastal
1975 véttis Euroopa Uhendus vastu esialgse tarbijakaitset ja tarbijate teavitamist kasitleva
tegevuskava, millega kehtestas viis pohilist tarbijakaitsedigust:

- 0Oigus tervise ja ohutuse kaitsele;

- 0igus majanduslike huvide kaitsele;

- 0igus nduda tekkinud kahju hlvitamist;

- 0igus saada teavet tarbijate Gigustest;
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Eelnevalt nimetatud alustaladele on pustitatud kogu Euroopa Liidu tarbijakaitse regulatsioon.

Bigus Biguskaitsevahendite kasutamisele ning drakuulamisele.%

193

Neid aluseid arvesse vottes on lisaks taganemisdigusele Eestis tarbijate kaitseks satestatud

muuhulgas jargnevad peamised digused ning kohustused, mida ettevdtjad peavad jargima:

Esiteks on VOS-is taiendavalt esitatud nduded, mida tarbijalepingute puhul tuleb
jargida: (i) VOS § 14! sitestab lepingueelse teabe andmise kohustuse tarbijaga
sblmitava lepingu puhul, (i) VOS § 28" sétestab tasu ndudmise piirangud tarbijaga
sblmitava lepingu puhul, (iii) VOS § 48, 48" ja 54 ja 54', 54°, ja 55 naevad ette
taiendavad nduded tarbija lepingueelse teavitamise kohta ning nduavad, et ettevotja
annaks teatud juhtudel kinnituse tarbija sdnaselge ndusoleku lepingu s6lmimise kohta.
Reklaamiseaduses on satestatud toodete ning teenuste reklaamimise po&hinduded,
eksitava reklaami keeld, vordleva reklaami keeld ning muud reklaami pdhialused.
Reklaamiseaduse § 29 satestab tdiendavad nduded finantsteenuse reklaamile, kuid neid
ei ole hetkel vBimalik kohaldada kriiptovaraga seotud teenuste osas.!®* Vastavalt
Finantsinspektsiooni soovituslikule juhendile kohaldatakse seda paragrahvi ainult
Finantsinspektsiooni jarelevalvesubjektide (le ning isikute (le, kes osutavad
finantsteenuseid krediidiasutuste seaduse tdhenduses.'®® Kriiptovaraga seotud tehingud
ei kuulu nimetatud valdkonda, kuid autor leiab, et need voiks siiski ka normi
kohaldamisalasse kuuluda, kuna kriiptovarateenustel on mitmeid sarnasusi erinevate
finantsteenustega, mida autor on teadustods labivalt ka valja toonud. Lisaks, on
rahandusministeerium valja to6tamas eelndud, millega kruptovaraturu osalised
Finantsinspektsiooni jarelevalve alla allutada, nagu seda néeb ette ka MiCA madruse
eelndu. 08.03.2023 konverentsil ,,A New Age in Crypto Law-MiCA Regulation”
sbnastas rahandusministeeriumi finantsturgude poliitika osakonna juhataja Thomas
Auvéart rahandusministeeriumi seisukoha, mille kohaselt plaanitakse kruptovarad
Finantsinspektsiooni jarelevalve alla viiv eelndu vastu votta 2024. aasta alguses.'®

Tarbijakaitseseaduses (TKS) on satestatud nduded seoses sellega, millist infot peab

tarbijatele kindlasti esitama (mh TKS § 4 Ig 2 satestab, et esitada on vaja teave kauba

192 Eyroopa Uhenduste Komisjon. Council Resolution of 14 April 1975 on a preliminary programme of the European
Economic Community for a consumer protection and information policy, EUT C 92, 25.4.1975, |k 1—1.

193 Chen, T. International Comparison of Financial Consumer protection. Singapore: Springer Singapore 2018, Ik 230.

194 Reklaamiseadus. — RT I, 27.02.2022, 5.

195 Finantsinspektsioon. Tarbijakaitseamet. Finantsinspektsiooni ja Tarbijakaitseameti soovituslik juhend Nouded
finantsteenuse reklaamile, 10.07.2017. Arvutiv8rgus: https://www.fi.ee/sites/default/files/2018-

08/F1_ja_ TKA_soovituslik_juhend Nouded_finantsteenuse reklaamile 10 07_2017.pdf, (06.03.2023).

196 Auvaart, T. A New Age in Crypto Law-MiCA Regulation. 10.03.2023. Koolitusmaterjal.
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omanduste kohta), millised on teenuse osutamise Uldnduded ning millised on
kauplemisvétete piirangud ja keelud.t®’

- Vastavalt TKS §-le 40, tegutseb TTJA valitsemisalas tarbijavaidluste komisjon, mille
padevuses on lahendada tarbija ja ettevOtja vahelisest lepingust tulenevaid nii
riigisiseseid kui ka piiritleseid tarbija algatatud tarbijavaidlusi, mille iheks osapooleks
on ettevdtja, kelle asutamiskoht on Eesti Vabariik.

- Keeleseaduse § 16 Ig 1 satestab, et avalikku kohta paigaldatud viidad, sildid, ettevotte
lilginimetus ja valireklaam ning juriidilise isiku teadaanded peavad olema
eestikeelsed.’® Eelnev kehtib samuti ka reklaamide kohta, mis puudutavad

Kriptovaratehinguid.

Koik eelnevalt nimetatud Oiguskorra satted kaitsevad tarbijaid ka juhul, kui neil
taganemisdigust ei peaks olema. Lisaks eelnevalt nimetatud diguskorras satestatud aspektidele
on tarbijatel vBimalus teha tehing enda eelmisele tehingule risti vastupidi ning sellega kaitsta
oma positsiooni. Naitena saab tuua olukorra, kus isik on finantsturult ostnud firma aktsiaid,
mille hind hakkab hoogsalt langema. Tarbijal ei ole kohustust neid aktsiad hoida ning ta voib
suuremate kaotuste véaltimiseks need maha mudla kohe, kui soovib. Sellest hoolimata, on
tegemist tarbijakaitsevbimalusega, mis ainult osaliselt kaitseb tema huvisid. Kirjeldatud
olukorras saab ta oma kahjumit kull vahendada, kuid mitte taielikult dra hoida. Nimetatud
vOimalus pdhineb lepinguvabaduse p&himdttel, mis on sétestatud PS §-s 19 kui digus vabale
eneseteostusele.’® Lepinguvabaduse pdhimdte tugineb privaatautonoomia p&himéttel?® ning
vastavalt sellele saavad isikud mh ise valida, kas ja kellega tehinguid teha.?®* Analoogsed

vBimalused kehtivad ka kruptovaratehingute puhul.

Juhul, kui VOS § 53 1g 4 p 1* kohaselt on taganemisdigus tarbijatelt &ra vdetud, on seda tehtud
pdhjusel, et nad kannavad tururiski ehk riski kaotada enda finantsturule investeeritud raha, mis
tuleneb turuhindade volatiilsusest.?%? Seda on autori hinnangul tehtud pohjusel, et kui jatta
tururisk ettevotjate kanda, siis ei oleks jdudude vahekord tasakaalus ning tarbijad oleksid liiga
palju tugevamal positsioonil kui ettevdtjad. Vaadeldes eelnevalt kirjeldatud tarbija

197 Tarbijakaitseseadus. — RT 1, 01.04.2022, 7.

198 Keeleseadus. — RT 1, 23.12.2022, 7.

199 vallikivi, H. PSK § 19/5. — Eesti Vabariigi pohiseadus. Komm vlj. 5 vlj. Tartu: luridicum 2020.

200 RKPJKO 3-4-1-34-14, p 41.

201 RKKKo 3-1-1-67-09, p 13.3.

202 Committee on Payment and Settlement Systems. A glossary of terms used in payments and settlement systems, Basel:
2003, Ik 31.
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taganemisdiguse valistamise eesmaérki, on autor seisukohal, et olukorras, kus taganemisdigus
on vélistatud, on see tehtud piisava pdhjusega ning eesmargipéaraselt. Tarbijad ei ole tulenevalt

taganemisdiguse kaotamisest ndrgemas seisus kui ettevotjad ning nende huvid on piisavalt
ulalkirjeldatud meetmetega kaitstud.
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KOKKUVOTE

Ké&esoleva teadustto autori eesmérk oli otsida vastust uurimiskisimusele, et millistel juhtudel
on pohjendatud tarbijatele kriptovaratehingutest taganemisvGimaluse andmine? Selleks
analiilisis autor mh tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumist kriiptovaratehingutele, VOS § 56
lg-s 1 séatestatud taganemisvdimalusi erinevatest kriptovaratehingutest ning nende
potentsiaalset vélistamist. Antud uurimiskisimuse lahendamiseks andis autor t66s vastused ka
jargnevatele alakisimustele:
1) Millistel tingimustel tekivad tarbija ja ettevotja vahelised suhted erinevate
kruptovaratehingute liikide puhul?
2) Millisel juhul on vdimalik kohaldada taganemisdiguse valistamise normi VOS § 53 Ig 4
p 1! (sh millisel juhul on tiidetud tingimused ,finantsturu tehing* ning ,hinna
kdikumine®)?
3) Millised on teised tarbijakaitse voimalused ning ettevotjate kohustused olukorras, kus

tarbijate taganemisdigus on vélistatud?

Autori huipotees, mille kohaselt ei ole tarbijatele taganemisdiguse andmine kriptovaratehingute
puhul pbhjendatud ning ettevdtjate diguste kaitse tagamiseks peab kdikidest kriiptovaras tehtud

tehingutest taganemine olema tarbijatele valistatud, leidis osaliselt kinnitust.

Vastus esimesele pusitatud alakiisimusele tarbijakaitse regulatsiooni kohaldumise kohta
erinevate kriptovaratehingute puhul on jargmine. Regulatsiooni kohaldumist on v@imalik
jaatada juhul, kui tehingu poolteks on tarbija ning ettevétja. ICO puhul v@ib iga ICO korraldajat
pidada ettevotjaks niikaua, kui ICO eesmark on organiseeritud viisil teenida tulu. 1CO-s
osalevat investorit vOib pidada tarbijaks, kui ta on flisiline isik, kes ei tegele majandus- voi
kutsetegevuses. Tarbija staatuse méaaramisel (nii 1CO kui ka teiste kriptovaratehingute liikide
puhul) tuleb arvesse votta tema eesmarki (sh tema kontrollitavate juriidiliste isikute olemust),

investeeringu summat ning ka isiku teadmisi ja kogemusi valdkonnas.

Platvormikauplemise puhul saab OTC platvormi ennast igal juhul lugeda ettevdtjaks ning
tarbijaks saab lugeda fldsilist isikut, kes ei tegele majandus- vOi kutsetegevuses. Tarbija
méératlemisel tuleb jallegi arvestada tema eesmérke, kogemusi ning kauplemismahte. P2P

platvormi puhul teevad platvormil kauplevad isikud platvormipidajale avalduse, kus nad
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margivad dra, kas nad on ettevdtjad voi mitte. Kui platvormil miidb kriuptovara majandus- voi
kutsetegevuses tegutsev isik ning ostjaks saab lugeda isikut, kes ei tegutse majandus- voOi
kutsetegevuses, siis on v@imalik tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumist jaatada, kuid muudel
juhtudel mitte (s.t. tehingud kahe ettev6tja voi tarbija vahel ning tehingud, kus mudjaks on

tarbija ja ostjaks ettevotja).

E-kaubanduse puhul saab ettevdtjaks lugeda iga e-kaubanduse platvormi kuna nende koikide
majandustegevus ehk tulu teenimise viis ongi teenuste ja toodete muuk. Jarelikult séltub
e-kaubanduses tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumine vaid sellest, kes on ostja rollis. Juhul,
kui ostja omandab tokeneid oma majandustegevuse jaoks, ei saaks tarbijakaitseregulatsioon
kohalduda. Kui aga fliusiline isik ei tegutse oma majandus- v8i kutsetegevuses, on tegemist
tarbijaga ning tarbijakaitseregulatsiooni kohaldumist on v8imalik jaatada. Tarbija tuvastamisel

on peamine tema tehingu sooritamise eesmargi mééaratlemine.

Lisaks margib autor, et ettevdtjatel on iga sGImitava kriptovaratehingu puhul kohustus eeldada,
et tehingu vastaspooleks on tarbija. Ettevotjatele ei piisa sellest, et nad annaksid tehingu
vastaspoolele vdimaluse teha linnuke kasti, mis valistaks tema tarbija staatuse. Kui ettevotja ei
soovi tarbijaregulatsiooni kohaldumist, peab ta vélja selgitama, et teiseks tehingu pooleks ei ole
tarbija. Selleks vBiks nditeks tehingu teiselt poolelt tdiendavalt kisida ariregistri valjavotteid,

tegevusloa koopiad vdi muid dokumente, mis tdendavad fakti, et isik ei ole tarbija.

Kui tarbijaregulatsiooni kohaldumist on vdimalik jaatada, siis satestab VOS § 56 Ig 1 véimaluse
tarbijatele sidevahendi abil sdlmitud lepingutest taganeda. Kdikide teadustdds kasitletud
kruptovaratehingute puhul on sidevahendi abil sdImituse kriteerium taidetud, kuna neid koiki
sooritatakse l&bi veebi (krlptovarad ise on registreeritud plokiahela peal). Autor toob vélja, et
taganemisdiguse eesmargiks on eelkdige see, et Uletada diguslik ja majanduslik jou tlekaal, mis
ettevotjatel tarbijate suhtes vaikimisi teatud juhtudel eksisteerib. Autor uuris, et millised vdiksid
olla potentsiaalselt taganemist vilistava sitte VOS § 53 Ig 4 p 1' kohaldumise alused.
Nimetatud sétte kohaselt tuleb taganemine vélistada sidevahendi abil s6lmitud lepingutest,
mille esemeks on sellise asja tleandmine, teenuse osutamine vdi muu soorituse tegemine, mille
hind sBltub finantsturu kdikumisest, mida ettevdtja ei saa mojutada ja mis voib ilmneda
taganemistéhtaja jooksul. Autor mainib, et sdtte eesmaérgiks on ettevotjate kaitsmine olukorras,
kus tarbijate taganemisOiguse alles jatmise puhul jadks ettevotjate kanda

spekulatsioonielemendist tulenev péhjendamatult suur risk.
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Autori 2. alakusimusele vastamiseks, ehk taganemise vélistamise erandi kohaldumise
analliusimiseks, tuleb analtlsida kahte pohilist aspekti: (i) finantsturu definitsiooni, ning (ii)
hinna kdikumist. Finantsturu olemasolu jaatamiseks toob autor valja alused, mida peab arvesse
vOtma kogumis:

- Kauplemine toimub finantsvaraga.

- Kauplemine toimub vara vahetamise platvormil, millel on aktiivsetest turuosaliste
kauplemisest mojutatud ndudlus / pakkumine ja selle tulemusena véljakujunenud
turuhind.

- Kauplemine toimub platvormil, mis moodustub (i) isikutest, kes pakuvad kauplemise
vOimalust, (ii) isikutest, kellel on kaubad, mida nad soovivad miitia ning (iii) isikutest,
kes soovivad omandada teiste isikute kaupu. Uks isik voib kuuluda ka mh mitmesse
gruppi, s.tisik, kes pakub kauplemise véimalust vdib ise miiia ka mingisugust vara.

- Kauplemine toimub platvormil, kus kauplejaid on vGimalik liigitada (i) informeeritud
kauplejateks, (ii) likviidsuskauplejateks, (iii) momentumkauplejateks ning (iv)

mirakauplejateks.

VOS § 53 1g 4 p 1* 11 peamise aspekti, ehk finantsturul hinna kdikumise jaatamiseks toob autor
valja alused, mida peab samuti arvesse votma kogumis:
- Hind muutub soltuvalt finantsturul tehtud tehingutest.
- Tehingu algatajal vdi asja pakkujal turul peab puuduma ise véimalus asja hinda méaarata.
- Hinna kdikumine finantsturul vdib sdltuda konkreetse varaklassi hinna kujunemise

loogikast.

Jarelikult ei ole tarbijatel digust VOS § 56 lg-s 1 satestatud taganemisdigusele tugineda juhul,
kui on taidetud VOS § 53 Ig 4 p 1* kaks peamist aspekti ehk tehing on sltuv finantsturul hinna
kdikumisest (s.t., et taidetud peavad olema dlal loeteludes toodud tingimused).

Kui autor oli analtiisinud taganemise vélistuse kohaldumise tingimusi, siis tekkis vdimalus
vastata peamisele pusitatud uurimiskusimusele, et millistel juhtudel on p&hjendatud tarbijatele
krliptovaratehingutest  taganemisvOimaluse andmine. Vastus peamisele tOstatatud
uurimisktsimusele on jargmine. Esiteks leidis autor, et ICO puhul on tarbijatele
taganemisdiguse andmine pdhjendatud (eeldusel, et tegemist on tarbija ja ettevodtja vahelise

suhtega). Autori hinnangul on tarbijatel véimalus ICO-| osalemisest taganeda 14 pdeva jooksul
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ning VOS § 53 Ig 4 p-s 1' sétestatud tarbijate taganemisdiguse valistus praegusel juhul ei kehti.
ICO puhul ei ole tegemist finantsturul voi sellest sltuva tehinguga ning ICO hind ei kujune
valja finantsturul tehtud tehingute tulemusena. Lahiaastatel, peale MiCA mééruse vastuvotmist
ning joustumist, on 14 péevane taganemisdigus ICO-dest autori hinnangul pdhjendatult
satestatud ka oiguskorras (tingimustel, et 1ICO korraldaja poolt mdadratud periood ei ole
I6ppenud ning emiteeritav vara ei ole juba kauplemisel platvormidel).

Samas on tahelepanuvaarne, et teatud erisused vdivad aset leida ICO kéigus emiteeritava
kasutustokeni puhul. VOS § 53 Ig 4 p 7* satestab, et taganemisdigus on vdimalik vélistada ka
tehingutest, mille objektideks on digitaalse sisu Gleandmine, mida ei toimetata katte futsilisel
andmekandjal, kui Gleandmine on enne taganemistéhtaja 16ppu alanud. See valistus kehtib
juhul, kui 1ICO kéigus on emiteeritud kasutustoken, ning selle omandaja on selle lunastanud
ning seeldbi on alanud digitaalse sisu edastamine. Autori hinnangul ei ole sellises olukorras
taganemisdiguse andmine pdhjendatud, sest vastasel juhul oleks tarbijatel véimalus sisu &ra
tarbida ning seejarel selle eest makstu ICO korraldajalt tagasi kisida, mis ei ole

taganemis@iguse eesmark.

Platvormikauplemise puhul, mis allub tarbijakaitseregulatsioonile, on VOS § 53 Ig 4 p 1* k&ik
eeldused téidetud, mistdttu leiab autor, et taganemisdiguse andmine tarbijatele ei ole
pdhjendatud ning neil puudub digus kruptovaraplatvormil tehtud tehingutest taganeda. Seda
eelkdige pdhjusel, et kruptovara saab liigitada finantsvaraks ning selle turuhind soltub
finantsturul tehtud tehingutest (ndudlusest ja turupakkumisest). Lisaks puudub ka tehingu
algatajal ise vOimalus asja hinda madrata. Erinevate tokenitlilpide kauplemise puhul

taganemis@iguses erisusi ei ole.

E-kaubanduse puhul on tarbijatele taganemisbiguse andmine autori hinnangul p&hjendatud.
Tarbijatel (eeldusel, et tegemist on tarbija ja ettevdtja vahelise suhtega) on vdimalus e-
kaubanduse pakkujalt ostetud toote vdi teenuse ostust taganeda 14 péeva jooksul ning tavaliselt
VOS-is § 53 Ig 4 p-s 1! sitestatud tarbijate taganemisdiguse vélistus ei kehti. Seda eelkdige
pdhjusel, et toote voi teenuse hind on ette maaratud rahas ning muutuda voib kriiptovara kogus
(mitte védartus), mis toote vOi teenuse eest makstakse, soltuvalt hetkelisest kriptovara kursist.
Hinna kdikumine on kirjeldatud tehingute puhul vélistatud, kuna hind ei ole sdltuvuses teistest
tehtud tehingutest ning asja muujal voi teenuse pakkujal on vdimalik see ise madrata. Teoorias

on vdimalik ka olukord, kus mutdava toote vaartus on maaratud kriiptovaras — sellisel juhul ei
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oleks taganemisdiguse andmine autori hinnangul pdhjendatud ning taganemine peaks olema
VOS § 53 1g 4 p 1* alusel valistatud, kuid praktikas on selliseid olukordi minimaalselt.

Eelnevale tuginedes leidis hupotees osaliselt kinnitust — tarbijate taganemisediguse valistus
ettevotjate huvides on pohjendatud platvormikauplemise puhul ning 1ICO kdigus emiteeritud
kasutustokeni lunastamise puhul tarbijate poolt enne taganemisperioodi I6ppu. Autor viib
lugeja tdhelepanu aspektile, et kuna kriiptovara valdkond on kiirelt arenev, siis ei ole valistatud,
et tehingutiitibid vivad teatud maaral sulanduda. VOS § 53 Ig 4 p 1% v6i p 7* kohaldamisel on

oluline anallitisida iga olukorda eraldi sGltuvalt tehingu eesmargist ning kriiptovara iseloomust.

Taiendavalt uuris autor enda kolmanda alaklisimusena, et millised on teised tarbijakaitse
vOBimalused olukorras, kus tarbijate taganemisdigus on valistatud. Autor leidis, et lisaks
taganemisdigusele kaitsevad tarbijat muuhulgas VOS-is sétetatud tarbija teavitamise
kohustused ettevdtja poolt (nt digused lepingueelsele teabele). Lisaks kaitseb tarbijaid ka
ettevotjate kohustus jargida reklaamiseadust (nt ettevGtjatele on kehtestatud eksitava ning
vordleva reklaami keelud) ning keeleseaduses sétestatud ndudeid (nt valireklaamide eestikeelse
sisu osas). Taiendavalt ndeb TKS ette nduded seoses infoga, mida ettevdtjad peavad tarbijale
kindlasti avaldama (nt info kauba omanduste kohta). TTJA valitsemisalas olev tarbijavaidluste
komisjon kaitseb samuti tarbijad vGimaldades potentsiaalsele kohtuvaidlusele kuluvaid
vahendeid kokku hoida. Lisaks seaduses satestatud meetmetele, on lepinguvabaduse
pohimottele tuginedes tarbijal digus enda kaitseks alati teha ka turul eelnevale tehingule
vastupidine tehing. Kui tehingust taganemine on seaduse alusel vélistatud, siis jaab tururisk
tarbija kanda. Vabal turul on tarbijal alati vdimalus teha tehing, millega ta edaspidisest riski

kandmisest loobub, ehk naiteks kogu oma kriiptovara maha muub.

Vaadeldes tarbija taganemisdiguse vélistamise eesmarki, milleks on ettevotja kaitsmine
pdhjendamatu tururiski kandmise eest, leiab autor, et olukorras, kus taganemisdigus on
valistatud, on see tehtud piisavalt pdhjendatult ning eesméargipéraselt. Tarbijad ei ole tulenevalt
taganemisdiguse kaotamisest ndrgemas seisus kui ettevdtjad ning nende huvid on labi teiste

tarbijadiguste piisavalt kaitstud.
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CONSUMER’S RIGHT OF WITHDRAWAL IN CASE OF DIFFERENT CRYPTO
ASSET TRANSACTIONS - ABSTRACT

Over the past 15 years, crypto assets have become an increasingly popular alternative to
traditional means of payment, as well as an investment option. While in 2010, a few hundred
transactions were made per month with bitcoin, in March 2023, around 300 000 transactions
were made per day. The growth in the use of crypto assets is mainly attributed to an increase in
the general technological awareness of the population. In addition, businesses are also looking
for new ways to attract customers, and enabling crypto asset payments is an innovative way to
do this. At the same time, crypto exchanges are more volatile and less regulated than traditional
financial markets, and they bear significant risks. Over the years, European regulators have
issued a number of warnings to retail investors on this issue. Most recently, in 2022, EU
financial regulators have jointly warned consumers about the high riskiness and speculative
nature of crypto assets. The warning states that crypto assets are not suitable as an investment
or a means of payment for most retail consumers. The document from the regulators states that
when making crypto asset transactions, consumers should be aware of the risks that (i) they
could lose all the money they have invested, (ii) prices could fall and rise rapidly over a short
period of time, (iii) they could fall victim to fraud or cyber-attacks, and (iv) they are unlikely
to have any rights to protection or redress if things do not go according to their expectations. In
addition to the above-mentioned warning, the EU institutions have issued similar warnings in
the past, in 2013, 2018 and 2021. Thus, the risk surrounding crypto assets is pervasive and has

not been successfully mitigated over the last 15 years.

Given the growing popularity of crypto assets, the warnings to consumers, the significant risks
associated with the volatility of crypto assets, and the limited regulation of the industry, the
author considers it necessary to address the rights of consumers in various crypto asset
transactions. In particular, it is necessary to examine the possibilities for consumers to protect
their rights. The author considers that safeguarding consumer rights is important in the current
context, as crypto asset transactions can be complex for the average consumer and consumers
must not be left in a weaker position than the traders with whom they transact. Indeed, one of
the key consumer rights that needs to be focused on is the right of consumers to withdraw from

a transaction within 14 days.
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In Estonia, consumer protection rights are laid down in the Law of Obligations Act (hereinafter
the LOA), Section 56 (1) of which stipulates that consumers may withdraw from a contract
concluded by means of distance communication (i.e. distance contracts) within 14 days without
giving a reason. However, in certain situations, consumers are also excluded from withdrawing
from the contract, in order to ensure the protection of traders. For example, under Section 53
(4) 1%) of the LOA, consumers do not have a right of withdrawal from contracts concluded by
means of distance communication, the object of which is the delivery of goods, the provision
of a service or any other performance, the price of which is subject to fluctuations in the
financial market which are beyond the control of the trader and which may occur during the
withdrawal period. In addition, in the analysis of the right of withdrawal from crypto asset
transactions, Section 53 (4) 71) of the LOA is also relevant. This section provides that the right
of withdrawal may also be excluded from a contract concluded by means of distance
communication, the object of which is the delivery for a fee of digital content where the delivery
thereof has begun before the expiry of the withdrawal period.

Within the framework of this thesis, the author has formulated the following main research
question: in which cases is it justified to give consumers the right to withdraw from crypto asset
transactions? In order to answer this research question, the author also answers the following
sub-questions:

1) What are the conditions under which the relationship between the consumer and the
trader arises in the case of different types of crypto transactions?

2) In which cases is it possible to apply the norm of exclusion of the right of withdrawal
in Section 53 (4) 11) of the LOA (i.e. in which cases are the conditions of "financial
market transaction™ and "fluctuation of the price" fulfilled)?

3) What are the other possibilities for consumer protection in a situation where the

consumer's right of withdrawal is excluded?

The author has formulated the answer to his main research question with the following
hypothesis: there is no justification for giving consumers a right of withdrawal from crypto
transactions, and in order to ensure that the rights of traders are protected, consumers must be

prevented from withdrawing from all crypto asset transactions.

In answering the questions raised, the author has divided his research into two chapters. In the

first chapter, the author defines the concept of a crypto asset by dividing it into three main
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tokens: (i) a utility token, (ii) a currency token and (iii) an investment or security token. The
latter is not analysed in the thesis, as it is a security within the meaning of Section 2 of the
Securities Market Act, for which the regulation has already been developed. The author
categorises crypto asset transactions into three categories: (i) 1CO, (ii) platform trading (the
author analyses both over-the-counter (OTC) platforms and peer-to-peer (P2P) platforms), and
(iii) crypto asset payment in the case of e-commerce, and analyses when the legal relationship
between the consumer and the trader arises for these types of transactions. In this way, the

author answers the sub-question no. 1) posed in the first chapter.

In the second chapter, the author examines the purpose of the consumers' right of withdrawal
under the legislation, the potential regulation of the right of withdrawal and the possibility for
traders to rely on a provision under which the consumers' right of withdrawal is excluded (both
under Section 53 (4) 1') of the LOA and Section 53 (4) 7%) of the LOA). After examining the
regulation, the author will analyse how traders could rely on it for different crypto asset
transactions and how different types of crypto assets affect the right of withdrawal. In addition,
the author conducts a de lege ferenda analysis and describes the right of withdrawal from the
point of view of the forthcoming directly applicable EU MiCA Regulation. In addition, the
author also examines the consumer protection situation in cases where traders have the right to
rely on the exemption. Consequently, in this chapter the author answers the main question posed

and sub-questions 2) and 3).

In order to answer the questions raised by the author and to confirm or refute the hypothesis,
the author has conducted a theoretical study using an analytical research method. The author
has mainly relied on foreign academic literature, the guidelines of the European Commission
and other European Union institutions, Estonian and European Court of Justice case law, and

the author has also related the theory to participants of the crypto asset market used as examples.

The author's hypothesis, according to which, there is no justification for giving consumers a
right of withdrawal from crypto transactions, and in order to ensure that the rights of traders are
protected, consumers must be prevented from withdrawing from all crypto asset transaction,

was partially confirmed.

The answer to the first sub-question on the applicability of the consumer protection regulation

to the various crypto transactions is as follows. The applicability of the regulation can be upheld
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if the parties to the transaction are the consumer and the trader. In the case of an ICO, any
organiser of an ICO can be considered to be a trader as long as the purpose of the ICO is to
generate revenue in an organised way. An investor participating in an ICO can be considered a
consumer if he or she is a natural person not engaged in an economic or professional activity.
In determining the status of a consumer (regarding all crypto asset transactions), the purpose of
the consumer (including the nature of the legal entities he or she controls), the amount of the
investment and also the person's knowledge and experience in the field must be taken into

account.

In the case of platform trading, the OTC platform itself can in any case be considered to be a
trader, and a natural person not engaged in an economic or professional activity can be
considered to be a consumer. Again, the definition of a consumer must take into account his or
her objectives, experience and trading volumes. In the case of a P2P platform, the persons
trading on the platform make a declaration to the platform operator indicating whether they are
traders or not. If the crypto assets are sold on the platform by a person acting in an economic or
professional capacity and the buyer can be considered to be a person not acting in an economic
or professional capacity, the application of consumer protection regulation is possible, but not
in other cases (i.e. transactions between two traders or consumers or transactions where the

seller is a consumer and the buyer is a trader).

In the case of e-commerce, any e-commerce platform can be considered as a trader, as their
economic activity, i.e. the way in which they generate revenue, is the sale of services and
products. Consequently, in e-commerce, the application of consumer protection regulation
depends only on who is in the role of the buyer. If the buyer acquires tokens for his / her
economic activity, the consumer protection regulation would not apply, but if the natural person
is not acting in his / her economic or professional activity, he / she is a consumer and the

consumer protection regulation would apply.

The author notes that all traders have an obligation to assume that the counterparty to any crypto
asset transaction is the consumer. It is not enough for traders to give the counterparty to a
transaction the option to tick a box that would exclude it as a consumer. If a trader does not
want consumer regulation to apply, it must clarify that the other party to the transaction is not
the consumer. This could be done, for example, by asking the other party to the transaction for

copies of business licences or other documents proving that the person is not a consumer.
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If the consumer regulation is applicable, Section 56 (1) of the LOA provides for the possibility
for consumers to withdraw from contracts concluded by means of distance communication. The
criterion of conclusion by means of a means of distance communication is fulfilled for all the
crypto transactions covered by the thesis, since they are all carried out online (the crypto assets
themselves are registered on a blockchain). The author then examined what the grounds for the
application of the provision potentially precluding the right of withdrawal under Section 53 (4)
1) of the LOA might be. According to this provision, withdrawal is to be excluded from
contracts concluded by means of distance communication, the object of which is the delivery
of goods, the provision of a service or any other performance, the price of which depends on
fluctuations in the financial market, which cannot be influenced by the trader and which may
occur during the withdrawal period. Firstly, the author notes that the purpose of the provision
IS to protect traders in a situation where, if they were to retain the right of withdrawal, they

would be left with an excessive risk arising from the speculative element.

In order to answer the author's second sub-question, i.e. to analyse the applicability of exception
from the right of withdrawal, it is necessary to look at two main aspects: (i) the definition of the
financial market, and (ii) fluctuation of the price. In order to establish the existence of a financial
market, the author sets out the elements to be taken into account in the aggregate:

- Trading takes place in financial assets.

- The trading takes place on an asset exchange platform with supply/demand influenced
by active market participants trading and, as a result, an established market price.

- Trading takes place on a platform composed of (i) persons offering the possibility to
trade, (ii) persons with goods they wish to sell and (iii) persons wishing to acquire the
goods of others. A single person may also belong to more than one group, i.e. a person
offering a trading opportunity may also sell some assets.

- Trading takes place on a platform where traders can be categorised as (i) informed

traders, (ii) liquidity traders, (iii) momentum traders and (iv) noise traders.

In order to establish the second main aspect, i.e. the fluctuation of the price in the financial
market, the author sets out the grounds to be taken into account in the aggregate:

- The price varies according to the transactions carried out on the financial market.

- The initiator of the transaction or the offeror of the goods on the market must not be

able to determine the price of the goods itself.
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- Price fluctuations in the financial market may depend on the price formation logic of a

particular asset class.

Consequently, consumers do not have the right to rely on the right of withdrawal provided for
in Section 56 (1) of the LOA if the two main aspects of Section 53 (4) 1%) of the LOA are met,
i.e. the transaction is dependent on price fluctuations in the financial market (i.e. the conditions

listed above must be met).

Once the author had analysed the conditions for the application of the exemption, it was possible
to answer the main research question posed, namely in which cases is it justified to give
consumers the possibility to withdraw of crypto asset transactions. First, the author found that
in the case of ICOs, it is justified to grant consumers the right of withdrawal (assuming that this
is a consumer-trader relationship). According to the author, consumers have the possibility to
withdraw from participation in an ICO within 14 days and the exclusion of the consumer's right
of withdrawal provided for in Section 53 (4) 1) of the LOA does not apply in the present case.
An ICO is not a transaction on or dependent of the financial market and the price of an ICO is
not the result of transactions on the financial market. In the future, following the adoption of
the MiCA Regulation, the 14-day right of withdrawal from 1COs will, in the author's view, also
justifiably be provided for in the legislation (provided that the period set by the ICO organiser

has not expired and the assets to be issued are not already traded on platforms).

However, it is noteworthy that certain exceptions may apply in the case of an utility token issued
in the course of an ICO. Section 53 (4) 71) of the LOA provides that the right of withdrawal
may also be excluded from transactions involving the transfer of digital content which is not
delivered on a physical medium if the transfer has begun before the end of the withdrawal
period. This exclusion will apply where a utility token has been issued in the course of an ICO
and has been redeemed by the acquirer and the transfer of digital content has thereby
commenced. In the author's view, granting a right of withdrawal in such a situation is not
justified. In the described situation, additional conditions must be met (i.e. (i) the transfer of the
content must have begun with the consent of the consumer and (ii) the consumer must have

confirmed that he is aware of the loss of the right of withdrawal).

In the case of platform trading, which is subject to consumer protection regulation, all the

prerequisites are fulfilled in Section 53 (4) 1%) of the LOA. Therefore, the author considers that
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granting the right of withdrawal to consumers is not justified and they do not have the right to
withdraw from transactions made on a crypto platform. This is primarily because crypto assets
can be classified as financial assets and their market price depends on transactions (demand and
supply) on the financial market. Moreover, the initiator of the transaction does not have the
possibility to determine the price of the thing itself. There are no differences in the right of
withdrawal for the different token types.

In the case of e-commerce, the right of withdrawal for consumers is justified in the author's
view. Consumers (assuming that the relationship is between the consumer and the trader) have
the possibility to withdraw from the purchase of a product or service from an e-commerce
provider within 14 days and the exclusion of the consumer's right of withdrawal provided for
in Section 53 (4) 1%) of the LOA does not apply in the present case. This is in particular because
the price of the product or service is predetermined in monetary terms and the amount of crypto
assets (not the value) paid for the product or service may change depending on the current
crypto asset exchange rate. Price volatility is ruled out in the transactions described, as the price
is independent of other transactions and the seller of the good or service can set the price
himself. Theoretically, it is also possible that the value of the sold product is determined in
crypto assets - in such a case, the right of withdrawal would not be justified and it would be
excluded on the basis of Section 53 (4) 1) of the LOA, but in practice such situations are

principally non-existent.

Based on the above, the hypothesis was partially confirmed - the exclusion of consumers' right
of withdrawal in the interests of traders is justified in the case of platform trading and in the
case of redemption of a utility token issued during an 1CO before the end of the withdrawal
period. The author draws the reader's attention to the fact that, given the rapidly evolving nature
of the crypto-asset sector, it cannot be ruled out that the types of transactions may merge to
some extent. When applying the provisions of Section 53 (4) 1%) or Section 53 (4) (7%) of the
LOA, it is important to look at each situation separately depending on the purpose of the

transaction and the nature of the crypto assets.

In addition, the author examined, as his third sub-question, what other consumer protection
options are available in a situation where the consumer's right of withdrawal is excluded. The
author found that, in addition to the right of withdrawal, the consumer is also protected by the

obligations of the trader to inform the consumer laid down in the LOA (e.g. rights to pre-
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contractual information). Furthermore, consumers are also protected by the obligation of traders
to comply with the Advertising Act (e.g. prohibitions on misleading and comparative
advertising) and the requirements laid down in the Language Act (e.g. as regards the content of
outdoor advertisements in Estonian). In addition, the Consumer Protection Act sets out
requirements regarding the information that businesses must disclose to consumers (e.g.
information on the ownership of goods or services). The Consumer Disputes Committee under
the remit of the Consumer Protection and Technical Regulatory Authority also protects
consumers by saving resources on potential litigation. In addition to the measures provided for
by law, consumers have the right, under the principle of freedom of contract, to always enter
into a transaction contrary to the one they entered into on the market in order to protect
themselves. If withdrawal is excluded by law, the market risk remains with the consumer. In a
free market, the consumer always has the option of entering into a transaction whereby he

waives any further risk, for example by selling all his or her crypto assets.

The author takes the view that, if the purpose of exclusion of the consumer's right of withdrawal
is to protect the trader from bearing an unjustified market risk, the situation in which the right
of withdrawal is excluded is sufficiently justified and purposeful. Consumers are not in a
weaker position than traders as a result of the abolition of the right of withdrawal and their

interests are adequately protected.
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