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Pierwsza regulacjg w Europie moga pochwali¢ sie Wlosi. Ustawa nr 179 z dnia
18 pazdziernika 2012 r. uregulowala spolecznosciowe finansowanie udzialowe
przedsiebiorstw innowacyjnych za poérednictwem portali internetowych, m.in.
nadajac platformom specjalny status prawny oraz definiujac przedsiebiorstwa
innowacyjne, ktére jako jedyne moga korzystac z tej formy finansowania*.

We Frangji z dniem 1 pazdziernika 2014 r. platformom crowdfundingowym
zajmujacym sie poérednictwem przy nabywaniu papieréw wartosciowych badz
obligacji o stalym oprocentowaniu nadano status doradcy inwestycyjnego (mu-
szg uzyskaé zezwolenie na dzialalno$¢ inwestycyjna oraz wpis do rejestru po-
Srednikéw ORIAS) i poddano nadzorowi organu nadzoru (Autorité des Marchés
Financiers)®.

Crowdfunding znalazl sie réwniez pod nadzorem brytyjskiego organu nad-
zoru (poczawszy od 1 kwietnia 2014 r.), co oznacza obowiazek stosowania przez
podmioty prowadzace platformy przepiséw i standardéw prawa rynku finanso-
wego. Regulacja brytyjska dotyczy tylko inwestowania w papiery wartoSciowe
oraz crowdfundingu pozyczkowego*. Ustawodawca brytyjski dazy do zapew-
nienia ochrony indywidualnym podmiotom, traktujac je jak konsumentéw badz
ze w wzgledu na cel transakcji (wystarczy ze nie wigze si¢ ona catkowicie lub
w wiekszym stopniu z dziatalnoscia gospodarcza pozyczkodawcy), badz z uwagi
na kwote transakgji (tj. suma pozyczki nie przekracza 25 tys. funtéw)®.
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CROWDFUNDING - CIVIL LAW ASPECTS

The article offers a civil law analysis of crowdfunding, ie the activity of collecting funds
from a large number of people through the means of platforms on the Internet. Crowd-
funding is not defined in the Polish legal system. Although the freedom of economic activi-
ty allows various crowdfunding activities which are subject to restraints found in commer-
cial law, securities law and administrative law. As such, platforms activities are governed
by the Act of 18 July 2002 on Provision of Services by Electronic Means. Crowdfunding
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leads to transactions known to traditional civil law: a contract for loan, donation, pre-sale,
acquiring of shares in a commercial company. Finally, the Author suggests the directions

for future regulation in the light of the recent regulation of crowdfunding activities in
other countries.



