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Crowdfunding is a source of equity financing

Vehicle for accessing resources 
embedded with online social networks



“Our first attempt at crowdfunding 
isn’t going so well”













JOBS Act

• Exemption for issuers that raise $$$ through 
crowdfunding (CF)
– Access to funds once targetted offering amount 
reached

– Investors with less than 100K net worth or annual 
income may only invest the greater of $2K or 5% 
of the annual income or net worth not to exceed 
$100K

– Exemption not available for offerings that exceed 
$1 million in aggregate during any 12‐mth period







Exempt Market Review

• Investor: 
– $2.5K in single investmt
– $10K in a calendar year max (no net worth test)

• Issuer:
– $1.5 m in 12‐mth period
– Disclosure – Info statement PLUS CD!
–Misrep – s. 130
– Risk acknowledgement form
– 2‐business day “cooling off” period 
– Investmts made through a regist’d funding portal



Bright Lines

RATIONALES



Should we extend arbitrary bright line 
tests to the practice of crowdfunding?

Do existing exemptions already cover 
the practice of equity crowdfunding?



Considerations emanate from Mandate of the 
OSC under the Securities Act (Ontario)

Protecting investors
Maintaining fair and efficient capital markets

Tension between these two?



• Two principles not necessarily at odds: 
investors care about efficient markets also!

• Why? B/ they benefit from efficient markets
• Persistent Issue – How define efficiency?

– Informational efficiency
– Cost of capital



















Lack of info about the extent 
of compliance

Lack of reporting –
obligations here?

Lack of monitoring






