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Sissejuhatus

Viimase paari aasta jooksul on oigus- ja majandusringkonnad pidanud silmitsi seisma
olukorraga, kus intressimddrad on majandussituatsiooni tulemusel midratud negatiivseks.
Euroopa Keskpanga hoiustamise intressiméar on negatiivne alates 2014. aasta juunikuust,’ iihe
nidala euribor alates 2014. aasta 15pust ning kolme kuu euribor alates 2015. aasta maikuust.?
Negatiivseid intressimédrasid ei saa pidada tavapiraseks. Samas ei ole ajaloos tegemist
esmakordse olukorraga. Intressimddr on olnud ajutiselt negatiivne nditeks 2003. aastal
Ameerika Uhendriikides® ning 1970. aastatel Sveitsis.* Olenemata varasemast esinemisest, on
negatiivsete  intressimddrade saabumine pohjustanud mitmeid probleeme eelkdige
finantsettevotetele. Negatiivse intressi moju ulatuslikkusele on andnud uued mdotmed asjaolu,
et negatiivse véddrtuse on saanud mitmed baasintressimaddrad, mis on aluseks intressi

arvestamisele paljudes krediidilepingutes.

Euribor kui iiks levinumaid Euroopas kasutatavaid baasintressimdirasid on muutunud
negatiivseks  ldhtuvalt Euroopa Keskpanga rahapoliitikast. Euroopa Liidus on
tarbijahinnaindeks olnud langev alates 2011. aastast,> mis on tekitanud ohu deflatsiooniks.
Deflatsiooni takistamiseks on Euroopa Keskpank kasutanud oma rahapoliitika vahendeid. Raha
véljalacnamise innustamiseks kommertspankades méddras Euroopa Keskpank hoiustamise
intressimaira negatiivseks.® Euroopa Keskpanga juhi sonul ei tihenda Euroopa Keskpanga
otsus méiirata keskpangas hoiustamise intressimiir negatiivsena, et intressimiir peaks
negatiivseks muutuma kommertspankade tehingutes teiste kommertspankadega ja panga

klientidega.’ Siiski reageerisid kommertspangad Euroopa Keskpanga negatiivsele hoiustamise

! Key ECB interest rates — FEuropean Central Bank. Kittesaadav  elektrooniliselt:
https://www.ecb.europa.eu/stats/monetary/rates/html/index.en.html (22.04.2016).

2 Euribor Rates 2015 and 2014 Data — European Money Markets Insitute. Kittesaadavad elektrooniliselt:
http://www.emmi-benchmarks.eu/euribor-org/euribor-rates.html (22.04.2016).

8 F. Zunzunegui. ;Estd Preparado El Ordenamiento Juridico Para Los Intereses Negativos? — Revista de Derecho
Del Mercado Financiero, 02.05.2015. Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.rdmf.es/2015/05/02/esta-
preparado-el-ordenamiento-juridico-para-los-intereses-negativos/ (15.11.2015).

4 J. Randow, S. Kennedy. Negative Interests Rates. Less than Zero — Bloomberg, 13.03.2016. Kittesaadav
elektrooniliselt: http://www.bloombergview.com/quicktake/negative-interest-rates (14.04.2016).

5 Eurostat, tarbijahinnaindeksi muutused 2004-2014. Kéttesaadav elektrooniliselt:
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/File:HICP_all-

items,_development_of the annual_average inflation_rates, 2004%E2%80%9314 (%25) YB15.png
(17.11.2015).

& M. Udland. The most creative thing central banks have done since the financial crisis has had 'unspectacular'
results, Nusiness Insider, 20.11.2015. Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.businessinsider.com/citis-willem-
buiter-on-negative-interest-rates-2015-11 (26.11.2015).

7 Press Conference with Mario Draghi, 05.06.2014. Kittesaadav elektrooniliselt:
https://www.youtube.com/watch?v=itNc55_72G4 (17.11.2015).

3


https://www.ecb.europa.eu/stats/monetary/rates/html/index.en.html
http://www.emmi-benchmarks.eu/euribor-org/euribor-rates.html
http://www.rdmf.es/2015/05/02/esta-preparado-el-ordenamiento-juridico-para-los-intereses-negativos/
http://www.rdmf.es/2015/05/02/esta-preparado-el-ordenamiento-juridico-para-los-intereses-negativos/
http://www.bloombergview.com/quicktake/negative-interest-rates
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/File:HICP_all-items,_development_of_the_annual_average_inflation_rates,_2004%E2%80%9314_(%25)_YB15.png
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/File:HICP_all-items,_development_of_the_annual_average_inflation_rates,_2004%E2%80%9314_(%25)_YB15.png
http://www.businessinsider.com/citis-willem-buiter-on-negative-interest-rates-2015-11
http://www.businessinsider.com/citis-willem-buiter-on-negative-interest-rates-2015-11
https://www.youtube.com/watch?v=itNc55_7ZG4

intressimadrale  euribori  negatiivseks ~ médramisega.  Kommertspangad  peavad
kindlaksméératud piire {iletavaid varasid hoiustama, kas keskpangas vodi need vilja laenama.
Olukorras, kus Euroopa Keskpangas hoiustamise korral tuleb kommertspankadel peale maksta,
on raha vélja laecnamine hoiustamise intressimddrast korgema laenuintressiga pangale
kasulikum, isegi kui laenuintress on samuti negatiivne.® Teine pdhjus negatiivseteks
intressiméaaradeks on investeeringute vihendamine riikides, mille valuutasid ndhakse piisavalt
stabiilsena, et see pdhjustaks raha suure sissevoolu riiki.® Viimasel pdhjusel on intressi
negatiivseks mairanud Taani ja Sveitsi keskpangad.'® Tulenevalt hoiustamise intressimazrade
negatiivse véddrtuse pdhjustest voib erineda keskpanga huvi negatiivse hoiustamise
intressimaéra edasikandumisest kommertspankadevahelistesse ja kommertspankade ja nende

klientidevahelistesse suhetesse.

Kirjeldatud majanduslikus kontekstis on kdige probleemsemaks kujunenud muutuvintressiga
krediidilepingud, milles ei ole reguleeritud, kuidas tuleb arvestada intressiméira arvestuse

aluseks olev baasintressimiir on muutunud negatiivseks.

Varasemad kogemused negatiivsete intressimdidradega ei ole andnud {ihest ning ammendavat
vastust, kuidas peaks sellises olukorras kdituma kommertspangad suhetes klientidega. Samuti
ei ole voimalik iihest jareldust teha pankade praktikast parast Euroopast alanud negatiivsete
intresside poliitika viimast lainet. On pankasid, mis on negatiivse euribori tottu alandanud
laenusaajate pdhivolgnevust,'! ning pankasid, mis on leidnud, et pdhivdlgnevuse vihendamine
ei ole vdimalik.'? Seejuures on vastuolulised ka Eesti erinevate pankade seisukohad.*® Olukorda
ei ole selgust toonud ka riikide seisukohad — autorile teadaolevalt on ainukese riigina andnud

ametliku seisukoha Portugal.

8 P, Zaman, C. Brown. How Negative Interest Rates Affect Commodity Derivatives and Collateral Transactions
in the European Market — Taxation and Regulation of Financial Institutions, Vol. 28, No. 06, July/August 2015,
p. 47.

® Viide nr 8, pp. 47-48.

0 Viide nr 8, p. 48.

11 p, Kowsmann, J. Neumann, Tumbling Interest Rates in Europe Leave Some Banks Owing Money on Loans to
Borrowers. — The Wall Street Journal (13.04.2015). Kéttesaadav elektrooniliselt: http://www.wsj.com/articles/as-
interest-benchmarks-go-negative-banks-may-have-to-pay-borrowers-1428939338 (29.02.2016).

12T, Oja. SEB: pank intressi peale maksma ei hakka — Postimees (10.11.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://majandus24.postimees.ee/3393631/seb-pank-intressi-peale-maksma-ei-hakka (19.11.2015).

18 Viide nr 12.



http://www.wsj.com/articles/as-interest-benchmarks-go-negative-banks-may-have-to-pay-borrowers-1428939338
http://www.wsj.com/articles/as-interest-benchmarks-go-negative-banks-may-have-to-pay-borrowers-1428939338
http://majandus24.postimees.ee/3393631/seb-pank-intressi-peale-maksma-ei-hakka

Portugali keskpank on kohustanud krediidiandjaid negatiivset intressi iile kandma suhetes
krediidisaajatega.'* Eestis on Finantsinspektsioon sundinud SEB negatiivset euribori edasi
kandma panga Klientidele.® Finantsinspektsiooni juht on &elnud, et ,reeglite kohaselt meie
pangad inimeste hoiustelt negatiivset intressi votta ei saa.“!® Siiski ei ole iildsusele
Finantsinspektsioon ega keskpank andnud tihtegi tldist juhist, kuidas tuleks krediidiandjatel
kaituda, ega tdpsustanud, mida vdivad krediidisaajad nduda. Hiljuti on lisaks krediidilepingute
intressiarvestamise kiisimusele lisandunud ka hoiustelt negatiivse intressi kiisimine.'” Seega on
negatiivsete baasintressimddrade jargselt tekkinud mitmeid kiisimusi seoses intressimaéra

arvestamisega.*®

Kéesolev magistritdd on Eestis esimene, mis tegeleb negatiivse intressi tagajérjel tekkinud
oiguslike kiisimuste késitlemisega. Autorile teadaolevalt ei ole negatiivse intressi teemat
kasitletud diguslikust vaatenurgast pohjalikult ka teistes riikides, kuigi viimase aasta jooksul on
teema hakanud pélvima ka Oigusteadlaste ja oOiguspraktikute tdhelepanu. Seega seisneb
kdesoleva magistritod aktuaalsus eelkdige secoses negatiivse intressimédraga tekkinud

kiisimuste ja probleemide tutvustamises, analiiisimises ning neile lahenduste pakkumises.

Magistritod eesmargiks on vilja tuua negatiivsete intressimadrade pohjustatud probleemid
eradiguslikes suhetes. Tépsemalt vGib vilja tuua neli uurimiseesmaérki. Esiteks, kindlaks
madrata, kuidas tuleb diguslikult kvalifitseerida negatiivne intress ning kas sellele kohaldub
intressiregulatsioon. Teiseks, kvalifitseerida lepingud, milles lepingupooled on teadlikult
kokku leppinud negatiivses intressis. Kolmandaks, teha kindlaks, kuidas tuleb intressi arvestada
muutuvintressi kokkulepetega lepingutes, milles puudub lepinguline regulatsioon negatiivse

baasintressiméara juhtudeks. Neljandaks, tutvustada lepingupoolte diguslikke voimalusi kaitsta

14 Banco de Portugal en Carta-Circular no 26/2015/DSC, 30.3.2015 (BO 4/2015, 15.4.2015). Kittesaadav
elektrooniliselt: http://www.bportugal.pt/sibap/application/appl/docsi/circulares/textos/26-2015-DSC.pdf
(30.04.2016).

15 K. Gabral. Pank tdlgendas laenulepingut enda kasuks — Aripdev (11.05.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.aripaev.ee/uudised/2015/05/11/seb-tolgendas-negatiivset-euribori-laenulepingut-enda-kasuks-
sekkus-finantsinspektsioon (26.02.2016).

16 Finantsinspektsiooni juhatuse esimehe ettekanne Finantsinspektsiooni 2013. aasta aastaaruande kohta.
Kattesaadav elektrooniliselt: http://www.fi.ee/?id=17855 (23.02.2016).

17 E. Matsalu, H. Tuul, K. Gabral. Ettevdtjatel tuleb hoiustele peale maksta. Ettevdtjatel tuleb hoiustele peale
maksta. - Aripdev (15.03.2016). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.aripaev.ee/uudised/2016/03/15/ettevotjatel-tuleb-hoiustele-peale-maksta (16.04.2016).

18 Danish Minister of Business and Growth, Working Group on Negative Mortgage Rates. Negative Mortgage
Rates. April 2015, p. 4;

C. Whittall, A. Molin. C. Bjerk. Negative Interest Rates Test Technology at European Banks — The Wall Street
Journal (04.03.2015). Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.wsj.com/articles/negative-rates-test-technology-
at-european-banks-1425504420 (25.08.2015).
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oma huve kui nad on seotud lepinguga, milles on reguleerimata muutuvintressi arvestamine

negatiivse baasintressimééra korral, ning analiiiisida nende vdimaluste perspektiivikust.

Magistritoo on jagatud kolmeks peatiikiks. Esimeses peatiikis on tutvustatud magistrit66 teema
lahtimotestamiseks vajalikku teoreetilist tausta. Esimene peatiikk on jaotatud omakorda kaheks
alapeatiikiks. Esimeses alapeatiikis on tutvustatud intressi majandusteoreetilisest vaatenurgast
ning toodud vilja magistritdoo eesmirkide saavutamiseks vajalik majanduslik taust. Teine
alapeatiikk tutvustab intressi digusteoreetilisest vaatenurgast ning toob vilja pdhilise digusliku

tausta, mis on vajalik magistrito eesmarkide saavutamiseks.

Teises peatiikis analiilisitakse magistritod kolme esimest eesmirki. Teine peatiikk on jaotatud
kolmeks alapeatiikiks. Esimeses alapeatiikis analiiiisitakse lepinguid, milles lepingupooled on
teadlikult ette ndinud selgesonalise negatiivse intressi kokkuleppe, ning kvalifitseeritud sellisest
kokkuleppest  tekkinud  probleemidena nii  negatiivne intress  kui  negatiivse
intressikokkuleppega lepingud. Teises alapeatiikis tutvustatakse erinevaid intressi arvestamise
viise ning analiilisitakse kuidas tuleks intressi arvestada lepingutes, milles lepingupooled ei ole
selgesonaliselt negatiivse intressi kokkulepet sidtestanud, ent mis tulenevalt muutuvintressi
aluseks olevast baasintressiméddra negatiivsest védrtusest on muutunud probleemseteks.
Seejuures on eristatud lepingud, mis on sOlmitud enne negatiivsete intressimddrade
teadvustamist ehk hinnanguliselt enne 2015. aastat, ning lepingud, mis on solmitud pérast
negatiivsete intressimddrade teadvustamist ehk hinnanguliselt 2015. aastal ja pédrast seda
sOlmitud lepingud. Teise peatiiki kolmandas alapeatiikis analiilisitakse, kuidas tuleks intressi
arvestada lepingutes, mida ei ole praktikas peetud krediidilepinguteks voi mis ei olegi

krediidilepingud, ent milles iihel lepingupoolel on intressimaksmise kohustus.

Magistritd6 kolmandas peatiikis tutvustatakse erinevaid diguslikke voimalusi lepingupooltel
kaitsta enda huve ning analiiiisitud nende vdimaluste perspektiivikust. Kolmas peatiikk jaguneb
neljaks alapeatiikiks. Esimeses alapeatiikis analiiiisitakse krediidiandja voimalust muuta
intressi arvestamise tingimusi tihepoolselt, muutes tildtingimusi. Teises alapeatiikis késitletakse
lepingupoolte vdimalust muuta lepingut ldhtuvalt voladigusseaduse!® (edaspidi VOS) §-ist 97.
Kolmandas alapeatiikis analiiiisitakse intressilanguse piirangu tingimuse kehtivust ning
kehtivuse eelduseid. Kolmanda peatiiki neljandas alapeatiikis késitletakse isikute vdimalust

tithistada leping tuginedes eksimusele

19 V5lagigusseadus — RT I, 11.03.2016, 2.



Magistritoo kirjutamisel on kombineeritud analiiiitilist ja vordlevat meetodit, jareldamaks
lahtuvalt tildisest intressi ja krediidilepingute teooriast, kas negatiivne intress ning negatiivse
intressi kokkuleppega lepingud vdiksid olla samuti reguleeritud intressi ning krediidilepingute
regulatsiooniga. Magistrit6o eesméarkide saavutamiseks on kasutatud ka kvalitatiivset meetodit
jareldamaks, kuidas tuleb arvestada intressi lepingutes, milles puudub regulatsioon
muutuvintressi arvestamiseks negatiivse baasintressimééra tingimustes. Samuti on kasutatud

stisteemset kasitlust, pakkudes lahendusi eelnevalt tuvastatud probleemidele.

Magistrito6 kirjutamisel on kasutatud eestikeelset ning vodrkeelset digus- ja majandusalast
teoreetilist kirjandus, sest intressi kiisimused on tugevalt seotud majandusega. Lisaks on
kasutatud Eesti kohtupraktikat sisustamaks intressi tdhendust Eesti diguses. Arvestades, et
negatiivse intressi teema ning eriti sellega seotud diguslikud kiisimused on suhteliselt uued, siis
on konkreetsel teemal teaduskirjandust vdga védhe ning wvastavalt on kasutatud nii
oiguspraktikute hinnanguid kui mitteteaduslikke artikleid, samuti teemaga seotud
majandusalast teavet. Autori arvates tagab mitteteadusliku kirjanduse sidumine diguskorras
plsiva ning magistritoos analiiiisitud teoreetilise kirjandusega negatiivsete intresside kiisimuste

lahendamise diguskorda sobival ent samas ka iihiskonda sobival viisil.



1 Intressi teoreetiline Kisitlus

1.1 Intressi majanduslik-teoreetiline kisitlus

1.1.1 Intressi ja intressimiira maoiste

Intressi kui majanduslikku terminit defineerivad erinevad autorid lébi erinevate kujundlike
viljenduste — tasu laenu eest,?° raha hind,?* laenamisega kaasnev kulu ja ebamugavus,?? hiivitis
raha kasutusvdimaluse kaotamise eest.” Olenemata erinevatest analoogiatest saab ndidetest
vélja tuua {ildise intressi sisu, milleks on laenusaaja poolt laenu kasutamise eest laenuandjale
makstav tasu. Intressimakses voib olenevalt autorist sisalduda, kas kasu raha kasutada andmise
eest,?* laenuandmisega kaasnevate kulude katmiseks vajalik kulu® v&i mélemat.?® Valdavalt
on eraettevotte eesmirk kasumi ja osanike tulude maksimeerimine.?’ Seetdttu ldhtub kiesolev
magistritdo definitsioonist, mille jéargi intress vdljendab nii laenuandmisega kaasnevaid kulusid

kui oodatavat kasumit.

Intressist eristatakse intressimédidra, mis on intressi ehk laenuandjale tasuna makstava
rahasumma suhe laenupdhisummasse.?® Majanduses saab eristada erinevaid laenuturge ning
vastavalt erinevaid intressiméérasid. Negatiivse intressi teema kisitlemiseks on jargnevalt vilja
toodud intressimddrade  kujunemine  keskpanka ja  pankadevahelises  suhtes,

kommertspankadevahelises suhtes ning kommertspankade ja klientidevahelises suhtes.

2 K. Liikane, V. Zirnask. Raha, pangad ja finantsturud (1. osa). Tallinn: Hansapank: Hoiupank, 1994, Ik 50.

21 C. J. Woelfel. The Fitzroy Dearborn Encyclopedia of Banking and Finance. Chicago, IL: Fitzroy Dearborn,
1994, p. 608.

22T, Mayer. Money, Banking and the Economy. London: Norton, 1990, p. 280.

3 R. A. Bowles, C.J. Whelan. Interest on Debts — The Modern Law Review, Vol. 48, No. 2, March 1985, p. 233.
24 E. A. Mennis. How the Economy Works: An Investor’s Guide to Tracking the Economu. USA: Prentice Hall
Press, 1991, p. 154.

25 Viide nr 22, p. 280.

26 A. Roos, et al. Finantsturud ja institutsioonid. Tartu: Tartu Ulikooli kirjastus, 2014, 1k 48.

27 B, Casu. C. Girardone, P. Molyneux. Introduction to Banking. Gosport: Ashford Colour Press, 2006, p. 225.

28 Definition of Interest Rate. - Investopedia. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/i/interestrate.asp (10.11.2015).
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1.1.2 Intressiméira kujunemine keskpanga ja pankadevahelisel turul

Keskpanga ja pankadevahelisel turul maédrab intressiméddra keskpank, ldhtuvalt enda
funktsioonidest ning eesmirkidest.?® Keskpanga funktsioon on tagada hindade stabiilsus libi
rahapoliitika.*® Rahapoliitikaga mdjutab keskpank raha kittesaadavust ja hinda 14bi raha hulga
ja intressimadra kontrollimise.?! Keskpank méirab intressiméiira, millega kommertspangad
saavad keskpangalt laenata, valdavalt liihiajaliste likviidsuskohustuste tditmiseks.*? Tulenevalt
keskpanga funktsioonist tagada hindade stabiilsus, lahtub keskpank intressimidira méadramisel
majanduslikust keskkonnast. Mida madalam on intressimédér, seda rohkem laenavad pangad
keskpangalt.®®* Mida korgem on intressimiir, seda vdhem laenavad pangad keskpangalt.3*
Samuti soovivad kliendid pankadelt laenata vihem kui intress on korge ning rohkem kui intress
on madal.® Kui isikud laenavad vihem, siis nad ka kulutavad vihem.3® Vastavalt saab keskpank
1dbi intressiméddra mojutada, kas majandust soovitakse ergutada voi pidurdada. Lisaks peab
keskpank arvestama ka inflatsiooniga ning selle mojuga isikute majanduslikule kéitumisele, et
tagada hindade stabiilsus. Inflatsiooni korral raha kaotab véartust, kuna kaupade ja teenuste
hinnad tdusevad.®” Vastavalt on isikud altimad kulutama, sest tulevikus saab sama raha eest
vihem. Inflatsioon voib olla ka negatiivne, mis juhul sama raha eest saab tulevikus rohkem osta
ehk raha viirtus tduseb.>® Deflatsiooni korral isikud pigem liikkavad kulutusi edasi ootuses, et
tulevikus nad saavad sama raha eest rohkem. Inflatsiooni ja deflatsiooni saab riik labi
keskpanga kontrollida rahapoliitikaga, maérates intressiméddra, mis julgustab inimesi kas

laenama ja tarbima voi vastupidiselt hoiduma rahalistest véljaminekutest.

Tulenevalt raha véairtuse muutumisest tuleb eristada nominaalset intressimidra ehk
intressimisra, mis on fikseeritud laenukokkuleppes,® ning reaalset intressimiira ehk

intressimédédra, mis viljendab nominaalsest intressist saadud tulu arvestades raha véartuse

2 What is Monetary Policy — FEuropean Central Bank (10.07.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
https://www.ecb.europa.eu/explainers/tell-me/html/what-is-monetary-policy.en.html (29.02.2016).

30 Monetary Policy - European Central Bank. https://www.ech.europa.eu/mopo/html/index.en.html (29.02.2016).
81 Viide nr 27, p. 110

%2 Viide nr 27, pp. 119-121.

3 Viide nr 27, pp. 119-121.

% Viide nr 27, pp. 119-121.

35 Viide nr 27, p. 535.

% Viide nr 27, p.784.

37 Definition of Inflation - Investopedia. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/i/inflation.asp (29.02.2016).

38 Definition of Deflation - Investopedia. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/d/deflation.asp (29.02.2016).

%  Definition of Nominal Interest Rate - Investopedia.  Kittesaadav  elektrooniliselt:

http://www.investopedia.com/terms/n/nominalinterestrate.asp (19.11.2015).
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muutust.*® Kui inflatsioon on suurem kui nominaalne intressiméér, siis reaalne intressimésr on
negatiivne ning laenuandja ei teeni kasumit, isegi kui ta saab intressi makseid.** Seega tuleb
intressimiira seadmisel arvestada ka inflatsiooniga. Valdavalt liiguvad koik méiiratavad ja
muutuvintressimadrad sarnaselt inflatsioonile, inflatsiooni tdustes touseb ka intressimadir, Kui
inflatsioon on madalam on madalam ka intressiméér. Paralleelliikumise pohjuseks on, et intress
peab katma tulevikus saadava tasu korral ka raha vairtuse vahenemise. Isikud, kellel on kapitali,
on ndus laenama tiksnes siis, kui nad ei kaota madala intressi tottu kokkuvottes raha.
Inflatsiooni tingimustes on intressimddra protsendi (nominaalintressiméédra) asemel
informatiivsem reaalne intressiméddr (nominaalintressimdédr - inflatsioon), mis viljendab

paremini intressist saadavat kasumit.

1.1.3 Intressiméira kujunemine pankadevahelisel turul

Pankadevahelisel turul lihtuvad pangad oma érilistest eesmérkidest. Eristatavad on koige
usaldusvédrsemad pangad, millel on kindlaksméadratud turul 6igus fikseerida pankadevahelise
turu intressimidr ehk baasintressimiir,*? ning iilejasinud pangad. Kdige usaldusviirsemad
pangad valitakse ldhtuvalt nende varasemast majanduslikust kditumisest ning tegemist on kodige
krediidivdimelisemate ja usaldusviirsemate ettevotetega vastaval turul.*® Baasintressimiira
kujunemine erineb osaliselt 1ahtuvalt turust, ent viljendab reeglina koige usaldusvéarsemate
pankade vahel laenatava v&i hoiustatava raha pealt makstavat intressi protsenti.** Seega
sisaldab baasintressimdar tiksnes krediidiressursside kaasamise hinda ning ei sisalda

riskiboonust.

Pankadevahelisel turul maiédratud intressimddra mojutab ka keskpanga poolt méaédratud

intressimiir ning deposiitidelt makstav intress.*® Pankadevaheline laenamine lihtub eeldusest,

40 Definition  of  Real Interest Rate -  Investopedia. Kittesaadav  elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/r/realinterestrate.asp (19.11.2015).

41 M. Parkin. Economics. Reading (Mass.): Addison-Wesley Publishing Company, 1996, pp. 530-531.

42 Euribor Code of Conduct - European Money Markets Institute (01.09.2014). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.emmi-benchmarks.eu/assets/files/Euribor_code_conduct.pdf (20.11.2015), p. 2.

% Viide nr 42, p. 11.

4 Reference interest rates: role, challenges and outlook. Monthly Bulletin — European Central Bank (October

2013), p. 71.
4 T. Maharaj, M. Pelata, H. Haworth. The ECB and Negative Rates — Credit Suisse (04.12.2012). Kittesaadav
elektrooniliselt: https://doc.research-and-

analytics.csfb.com/docView?language=ENG &format=PDF&document_id=1004597251&source_id=emcmt&ser
ialid=JHTFB%2BvfdglZILHaqF%2FjloQVKqJf8KHr31FJOzuwy9dw%3D (09.12.2015).
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et osadel pankadel on likviidsust puudu ja teistel iile. Vastavalt peavad puuduliku likviidsusega
pangad kaasama varasid juurde, kas tarbijatelt, pankadelt vdi keskpangalt.*® Liigse likviidsuse
puhul peavad pangad iileliigse andma hoiule, kas tarbijatele, pankadele vdi keskpangale.*’
Vastavalt mojutab baasintressimaéra kujunemist alternatiivsete rahakaasamise variantide kulu
— Kklientidelt saadavate deposiitide eest makstav intressimééar ning keskpangalt laenamise korral
kohalduv intressiméar. Samuti alternatiivse raha véljalaenamise tulu vorreldes teineteisele
laenamisega — klientidele antavate laenude intressimdir ja keskpanga poolt médratud

hoiustamise intressimaar.

Suhetes usaldusvéirsete pankade ja tavaliste pankade vahel kujuneb intressimddr sarnaselt

kommertspankade ja klientide vahelise suhtega, mida analiiiisitakse jargnevalt.

1.1.4 Intressiméira kujunemine pankade ja klientide vahelisel turul

Pankade ja klientide vahelistes laenusuhetes maédrab intressimddra pank, ldhtuvalt
krediidiressursside kaasamise kulust, muudest panga kuludest, riskiboonusest ja soovitud
kasumist.®® Olenemata intressimisira moodustamise viisist peaks see vihemalt teoreetiliselt
katma laenuga seotud kulud ning riskid.*® Intressiméra modjutavad seega raha hankimise kulud
ning laenuga seonduvad riskid. Laenuks raha saamise kulud on eelkdige hoiuste
vastuvotmisega seonduv ning teistelt pankadelt laenamise tulemusel tekkiv intressi tasumise
kohustus.* Lisaks otseselt raha saamisega seonduvatele kuludele, deposiitide intressidele, tuleb
arvestada kuludega, mis on vajalikud, et pank saaks laene anda - tootajate ja
teenusepakkumisega seotud kulud, sidekulud, hoiustajate ning laenusoovijate erinevate soovide
kokku sobitamisega seotud kulud.>! Lisaks seondub iga laenuga panga jaoks risk, mis viljendub
intressimiras riskipreemiana.®> Laenuandmisega seondub kdige tihedamalt krediidirisk —

laenusaaja ei suuda vdi ei taha laenuandjale laenu tagasi maksta.>® Tulenevalt panga varade ja

46 S, Finlay. Consumer Credit Fundamentals 2nd ed. England: Palgrave MacMillan, 2009, p. 68.

47 A. Worrachate. Lenders Awash with Euros Pay Banks and Governments to Take Loans — Bloomberg,
21.04.2015. Kaittesaadav elektrooniliselt: http://www.bloomberg.com/news/articles/2015-04-21/banks-get-paid-
to-borrow-as-three-month-euribor-drops-below-zero (20.11.2015).

8 Viide nr 26, Ik. 52-53.

4 Viide nr 26, 1k 52-53.

%0 Viide nr 46, p. 68.

51 Viide nr 26, Ik 52-53.

52 Viide nr 26, Ik 52-53.

3 V. Zirnask, K. Liikane. Raha, pangad ja finantsturud 1l osa. Tallinn: Coopers & Lybrand, 1996, Ik 161-162.
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kohustuste erinevatest tihtaegadest on pangal seoses laenudega ka intressi ja likviidsusrisk.>*
Intressirisk tuleneb intressitulude ja kulude muutustest, kui varade ja kohustuste intressiméarad
muutuvad.> Intressiriski realiseerumine vdib olla pangale positiivne — kohustustega kaasnev
intress on viiksem, kui varadelt saadav intress v0i negatiivne — varadelt saadav intress on
véaiksem, kui kohustustelt tasutav intress. Likviidsusrisk tuleneb varade ja kohustuste erinevast
suhtest — enamasti finantseerivad pangad pikaajalisi laene lithemaajaliste hoiustega.®
Kohustuste maht muutub seega tihedamini, kui varade maht, mis v3ib kaasa tuua kohustuste
kuhjumise perioodiks vajaliku likviidsuse puudumise.®’ Intressiméir peab katma ka deposiitide
(vdimaluse vdi otsese) saamise kulu, seega sisaldab see baasintressi ja riskiboonust.>® Lihtuvalt
erinevatest riskidest, mida pank peab arvestama, ning laenuandmisega seonduvatest kuludest,

on panga ja kliendi vaheline intressimaar alati suurem kui pankadevahelise turu intressimaar.

Intressiriski vdhendamiseks voib pank leppida kliendiga kokku intressiméddras, mis arvestab
raha kaasamise kulude muutumist. Vastavalt on eristatavad fikseeritud ning
muutuvintressimddra moodustamise meetodid. Fikseeritud intressimiira korral lepivad
laenuandja ja laenusaaja lepingu sOlmimisel vOi enne seda kokku konkreetse numbrilise
protsendi, mis jddb reeglina intressi arvestamise aluseks terve laenusuhte kestel.%®
Muutuvintressimééra korral ei fikseerita konkreetset numbrilist intressimééra, vaid intresSimaar
muutub  ldhtuvalt  baasintressimdira  muutumisest.®®  Sagedamini  moodustub

muutuvintressiméir baasintressiméira ning fikseeritud marginaali summast.®

Molema intressiméira korral jddb nii laenuandjale kui laenusaajale intressirisk,®? ent see on
jagatud lepingupoolte vahel. Fikseeritud intressi korral kaotab laenusaaja, kui muutuva

intressimédra korral intressimaér oleks madalam, ning voidab, kui muutuva intressimééra korral

54 Viide nr 26, Ik 52-53.

%5 Viide nr 26, Ik 52-53.

% Viide nr 53, Ik 166.

5" Viide nr 53, Ik 166.

8 P, Howells, K. Bain. The Economics of Money, Banking and Finance. 2nd ed. Gosport: Ashford Colour Press,
2002, p. 287.

% Definition of Fixed |Interest Rate -  Investopedia.  Kittesaadav  elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/f/fixedinterestrate.asp (10.11.2015).
80 Definition of Variable Interest Rate - Investopedia.  Kittesaadav  elektrooniliselt:

http://www.investopedia.com/terms/v/variableinterestrate.asp (10.11.2015).

61 Eesti suuremate pankade kodulehekiilgedel on ettenihtud intressiméira kujunemine lihtuvalt pangamarginaalist
ja baasintressimdéra summast. Néiteks Danske Bank https://www.danskebank.ee/et/12455.html (11.03.2016),
SEB pank http://www.seb.ee/intressimaarad/laenude-intressimaarad (11.03.2016), DNB Pank
https://www.dnb.ee/ettevotja-euribor (11.03.2016) ja Swedbank
https://www.swedbank.ee/private/credit/loans/home (11.03.2016).

62 B. Coyle. Introduction to Interest-Rate Risk. Kent: Global Professional Publishing, 2001, p. 49.
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intressiméir oleks korgem.%® Vastupidised oleksid laenusaaja vdit ja kaotus, kui vastavalt
muutuvintress touseks korgemaks kui fikseeritud méar ja langeks madalamaks kui fikseeritud
midr.% Muutuvintressist tulenevate riskide maandamise iiks vdimalus on intressilanguse ja

tdusupiirang, millega fikseeritakse intressimidra iilem- ja alampiir.®

Intressilanguse- ja
tousupiirangu kasutamise korral saab laenuandja olenemata intressi kdikumisest alati vihemalt
alampiirina méératletud intressi, isegi kui intressimdér on langenud madalamaks, ning ei saa

kunagi iile ilemmiééra intressi, isegi kui intressiméér on tdusnud kdrgemaks.®

1.2 Intressi 6iguslik-teoreetiline kisitlus

Eesti diguses puudub intressi legaaldefinitsioon. Ka Eesti digusega sarnastes digussiisteemides
ei ole intressi seadustes defineeritud. Voladigusseaduse kommentaarid eristavad kasutusintressi
(edaspidi intress), milleks on tasu raha kasutamise eest, ning viivitusintressi (edaspidi viivis),
mis on diguskaitsevahendiks rahalise kohustusega viivitamisel.®’ Laenuintress on Eesti
oiguskirjanduses defineeritud kui tasu raha kasutamise eest, mida arvutatakse spetsiifilisel viisil

— intress mairatakse ldhtuvalt laenu kasutusaja pikkusest.%®

Teoreetilises kirjanduses kisitletakse intressi samuti viiga iildiselt tasuna raha kasutamise eest®
vdi kompensatsioonina raha kasutamise vdimalusest loobumise eest.’”” Mdlemal juhul tuleks
tasu vOi kompensatsioon maksta isikule, kes raha teisele isikule kasutada andis. Black’s Law
Dictionary jargi on laenuintress raha, mida kodulaenuvotja maksab laenu pdShisummalt
laenuandjale.” Laiendades toodud definitsiooni kodulaenudelt igasugustele krediidisuhetele,
oleks intress seega raha, mida laenusaaja maksab laenuandjale arvestatuna laenu pShisummalt.

Eeldatakse, et intressi ei arvestata mitte algselt viljamakstud laenu pohisummast, vaid

83 Viide nr 62, p. 43.

% Viide nr 62, p. 43.

85 ], Alver, L. Alver. Majandusarvestus ja rahandus. Leksikon | A-L. Tallinn: Tallinna Raamatutriikikoda, 2011,
Ik 424.

% Viide nr 62, pp. 72-73.

67 P. Varul. VOS § 94 komm. 4.1. — Véladigusseadus. Komm. VIj. Tallinn: Tallinna Raamatutriikikoda, 2006.

68 M. Kierdi. VOS § 397 komm. 3.1. — V5ladigusseadus II. Komm V1j. Tallinn: Tallinna Raamatutriikikoda, 2007;
RKTKo 3-2-1-186-12, p. 23; RKTKo 3-2-1-169-12, p. 28.

89 R. Cranston. Principles of Banking Law. 2" ed. Oxford: Oxford University Press, 2002, p. 310.

0 A, wa M. ni M. Ngenda. The Legal Framework for Charging Commercial Interest in Zambia — Stellenbosch
Law Review 19.3, 2008, p. 442.

™ Mortgage Interest. Black’s Law dictionary. 2nd online ed. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://thelawdictionary.org/mortgage-interest/ (07.02.2016).
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lacnuandja kasutuses olevalt laenujiigilt.””> Selline arvestamise viis viljendab intressi
kohustuse eesmérki — tasuda isikule selle eest, et ta ei saa raha soovitud hetkel kasutada. Raha
osade kaupa tagastamisel saab laenuandja hakata kasutama juba tagastatud summat ning seega
ei ole sellelt maistlik intressi enam maksta. Erinevalt levinud arusaamast, et religioon piiras
intressi kiisimist laenult, arvatakse, et intressi kiisisid laenudelt juba Buddha mungad Antiik-
Indias, kuigi intressi kasutamise eesmirgid oli religioossete reeglitega reguleeritud.”
Aastatuhandete taguste aegade laenusarnastes tehingutes intressi iiles leidmine ja
kvalifitseerimine kdesoleval ajal reguleeritud digussuhteks viljendab, et intress ei ole uudne
ndhtus ning pohjus, miks seda ei ole seadustes defineeritud, viitab pigem {ildisele tihisele
arusaamale intressist ning mitte liingale seaduses, mis on tekkinud tegelikkuse liiga kiire
muutumise tottu. Seega on diguslikult intress tasu raha kasutamise eest, mida tuleb arvestada

laenusaaja kasutuses olevalt laenujaédgilt ning mida peab laenusaaja tasuma laenuandjale.

Voladigusseadus eristab laenulepingut ja krediidilepingut. Krediidilepinguga annab
krediidiandja krediidisaajale iile rahasumma, krediidisaaja kohustub maksma krediidi
kasutamise eest tasu ning lepingu 1dppemisel krediidi tagasi maksma (VOS § 401 1g 1).
Krediidileping on seega sisuliselt kasutusleping sarnaselt iiiirilepingule.”® Vastavalt vdib
krediidisuhtes tasutavat intressi vorrelda iiliriga asja kasutamise eest.”® Seejuures on analoogselt
tiiirilepingule krediidiandja pdhikohustuseks anda krediidisaajale iile laenusumma ning
krediidisaaja kohustus tasuda saadud laenult intressi.”® Laenusumma tagastamise kohustus
tuleb tdita lepingu tdhtaja saabumisel vdi muul viisil médratud lepingu 1dppemisel. Intressi
makstakse sarnaselt laenusumma tagastamise kohustusega lepingu 16ppemisel, kuid voimalik
on ka pdhikohustuse ehk intressi maksmise kohustuse jagamine perioodilisteks makseteks.’’
Krediidilepingutest on eristatav laenuleping, mille sisuline erinevus seisneb laenu andmise
viisis — laenulepingu puhul suurendatakse laenuandja vara, ent krediidilepinguga ei suurendata
tingimata krediidisaaja vara, vaid vdidakse dra hoida iiksnes vara vihenemine.”® Teiseks

erisuseks on, et krediidileping on alati tasuline, ent laenuleping vdib olla ka tasuta (VOS § 396

2 M. Kéerdi. VOS § 397 komm. 3.5.2 ja 3.1. - Viide nr 68.

3 G. Schopen. Doing business with the Lord: Lending on Interest and Written Loan Contracts in the
Mulasarvastivada-Vinaya — Journal of the American Oriental Society. Vol. 114. No. 4, 1994, p. 535.

|, K. W. Ying. Effective rate of interest. Hong Kong Law Journal. Vol. 16 No. 1 1986, p. 97.

5 Viide nr 74, p. 97.

® Mintysaari, P. The Law of Corporate Finance: General Principles and EU Law. Vol II: Contracts in General.
Berlin: Springer Sciennce and Business Media, 2009, p. 259.

7 Sir B. S. Markensinis, et al. The German Law of Contract. A Comparative Treatise. 2nd ed. Oxford: Hart
Publishing, 2006, p. 152.

8 M. Kierdi. VOS § 401 komm. 3.1.2. — Viide nr 68.
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Ig 1 ja § 401 1g 1). Majandus- ja kutsetegevuses antud laenud on eelduslikult siiski tasulised
lepingud (VOS § 397 Ig 1).

Erinevalt krediidilepingu regulatsioonist, ei kirjuta laenulepingu regulatsioon selgesonaliselt
ette, kellel on intressi tasumise kohustus. Siiski ldahtuvalt eelnevalt vilja toodud intressi
oiguslikust definitsioonist on seadusjiargne intressimaksmise kohustus krediidilepingus alati
krediidisaajal. Intressimaksmise kohustusega laenulepingu korral, tuleb kohustus méérata
laenulepingus.” Kaudselt on laenusaaja intressikohustus viljaloetav VOS § 399 1g 1 p-ist 2,
mis voimaldab laenuandjal lepingu iiles 6elda, kui laenusaaja ei tdida kohustust maksta intressi.
Sarnaselt krediidilepingule on ldhtuvalt intressi definitsioonist ka laenulepingus teistsuguse

kokkuleppe puudumisel intressi maksmise kohustus iiksnes laenusaajal.

Seadusest ei tulene Uldist alust intressi ndudmiseks — intressi saab nduda, kui see on kokku
lepitud lepingus voi kui seaduses on konkreetne norm, mis intressi maksmise kohustuse ette
nieb (VOS § 94 1g 1). Samuti ei ole seaduses miiratletud intressimiir ja selle vdimalikud
piirid. Intressiméir on méir, mille jirgi krediidisaaja peab maksma krediidiandjale intressi®
ehk intressimddra protsendi alusel arvutatakse vélja intressi makse summa tulenevalt
laenujddgist. Intressimééra iilempiiri ei ole seaduses numbrina sétestatud, ent liiga korge
intressimddra puhul voib tehing olla tiihine tulenevalt vastuolust heade kommetega
(tsiviilseadustiku iildosa seadus®! (edaspidi TsUS) § 86 Ig 3).82 Samuti ei ole seaduses
kehtestatud numbrina ega ka muul kujul intressi alammé&éra seal hulgas ei vilista seadus
negatiivset intressiméaéra. Siiski tulenevalt eelnevalt viljatoodud intressikohustuse sisust, ei saa

seadusejargselt negatiivne intress tagada laenu- ja krediidilepingute eesmarki.

Intressimaksmise kohustusega lepingu puhul on lepingupooled vabad kokku leppima
nendevahelisele laenu- voi krediidilepingule kohaldatavas intressimiiras.®® Teoreetilises
kirjanduses on kisitletud intressiméira piiranguid iiksnes liiga kdrge intressiméra osas.* Kuigi

esineb seisukohti, et intressimddra {ilemised piirangud on vastuolus nii majanduse

™ M. Kierdi. VOS § 397 komm. 3.2. — Viide nr 68.

8 S. B. Block. Foundations of Financial Management. Cram101 Textbook Reviews, 2012.

81 Tsiviilseadustiku iildosaseadus — RT I, 12.03.2015, 106.

8 P_Varul. VOS § 94 komm. 4.2. — Viide nr 67.

8 M. Kierdi VOS § 397 komm. 3.3. — Viide nr 68

8 Nditeks L. Niewdana. Money and Justice: A Critique of Modern Money and Banking Systems from the
Perspective of Aristotelian and Scholastic Thoughts. London: Routledge, 2015, pp. 34-35.
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toimimisega®® kui lepinguvabaduse pdhimdtte ning omandi kaitse reeglitega,®® peetakse
reeglina intressi iilemméra piiranguid pdhjendatuks.®” Intressimiiira alampiiri osas sellised
seisukohad puuduvad. Alampiirangu kasitluse puudumise pohjuseks on kindlasti tihelt poolt
majandusolukorra muutus, millest varasemalt ei peetud voimalikuks olukorda, et intressimééar
muutub liiga madalaks. Teiselt poolt aga puuduvad intressiméira iilempiiranguga sarnased
pohjendused, miks intressimédra alampiirang peaks olema pohjendatud. Laenuandjad annavad
laenu majandusliku kasu eesmairgil, vastavalt kui intressimdir oleks nende jaoks kahjulikult
madal, saaksid nad otsustada mitte laenu anda, ning kasutada raha teisiti. Seetottu erineb intressi
alampiiri regulatsioon iilempiiri regulatsioonist, mille korral laenu vajav isik ei saa toenéoliselt
laenu saada parematel tingimustel ka kuskilt mujalt. Seega on pdhjendatud intressi
alampiirangute puudumine ldhtuvalt lepinguvabaduse pohimdttest ning seda piiravate
kaitstavate hiivede puudumise tottu. Vastavalt vdivad lepingupooled kokku leppida negatiivses

intressis. Oiguslikult ei ole reguleeritud, mida negatiivne intress endast kujutab.

Léhtuvalt majanduslikust erisusest fikseeritud ja muutuvintressi vahel, eristab ka seadus
fikseeritud intressiméira ja fikseerimata intressimiira (VOS § 94 Ig-d 3 ja 4). ,,Fikseeritud
intressimédéraks on lepingus vdlausaldaja ja volgniku vahel terveks lepingu kehtivuse ajaks
kokkulepitud intressimddr voi kindlateks ajavahemikeks kokkulepitud intressiméér, mis
arvutatakse iiksnes kindlaksmésratud protsendiméira alusel (VOS § 94 Ig 3). Fikseerimata
intressimdir on defineeritud negatiivselt ning selleks on igasugune intressiméér, mis ei ole
fikseeritud intressimiiraks VOS § 94 lg 3 jirgi (VOS § 94 lg 4). Seega ei piira seadus
intressimédra kokkuleppeid ning lepingupooled vdivad kokku leppida erinevates intressimédéra
arvestustes. Seejuures ei ole piiratud fikseerimata intressimééra arvestuse puhul, missugustest
baasintressiméaaradest ldhtuvalt vivad lepingupooled intressi arvestada ning vélistatud pole, et
lepingupooled  voivad intressimddra arvestuse siduda negatiivse indeksi  voi

baasintressimaéraga.

8 Nditeks R. Van de Weyer. Against Usury: Resolving the economic and ecological crisis. London: SPCK, 2010,
ch. 5.

8 U. Reifner, M. Scroder. Usury Laws: A Legal and Economic Evaluation of Interest Rate Restrictions in the
European Union. Norderstedt: Books on Demand, 2012, p. 43.

87 Viide nr 86, p. 52.
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2 Negatiivne intress ja intressi arvestamine

2.1 Intressi ja krediidilepingu regulatsiooni kohaldamine lepingutes, milles on

selgesonaline negatiivse intressi kokkulepe

Lahtuvalt negatiivsete baasintressimddrade ja {ildisemalt negatiivsete intressimddrade
kujunemisest iihiskonnas saab eristada lepinguid, mis on sdlmitud enne intressi negatiivse
vaartuse voimalikkuse teadvustamist, ning lepinguid, mis on sdlmitud parast negatiivse intressi
voimalikkuse teadvustamist. Pérast baasintressimédédrade negatiivseks muutumist on voimalik,
et lepingupooled teadlikult leppisid kokku, negatiivse intressi kohaldumises. Kui lepingupooled
on sonaselgelt kokku leppinud negatiivse intressi kohaldumises, on nende huviks, et
intressimaksmise kohustus pdorduks. Sisuliselt on negatiivse intressi kokkulepetega
krediidilepingute puhul lepingupoolte tahe, et krediidiandja saab krediidisuhte 15ppedes tagasi
viiksema krediidisumma, kui ta lepingusdlmimisel krediidisaajale iile andis.®® Selgesdnalise
negatiivse intressikokkuleppega lepingu puhul tekivad kiisimused nii pd6érdkohustusega intressi
Oiguslikus kvalifikatsioonis ning vdimalikkuses kui lepingu enda paigutamises reguleeritud

lepingutiitipide alla.

Intressi teoreetilisest kasitlusest ndhtub, et intressi ei ole palju sisuliselt analiiiisitud ning pigem
konstateeritakse intressi olemust ning analiiiisitakse konkreetseid intressist ldhtuvaid
probleeme. Siiski viljendab intressi olemasolev oiguslik teoreetiline Kkésitlus intressi
majanduslikku sisu ning intressina késitletakse krediidisaaja makseid krediidiandjale, mis ei ole
krediidi pdhisumma tagasimaksed, vaid pdhisummast voi pohisumma tagasi maksmata osast
lahtuvalt arvestatud maksed.®® Lahtuvalt intressi diguslikust ja majanduslikust teoreetilisest
kasitlusest ei vasta negatiivse intressiga taotletav eesmérk klassikalisele oiguslikule ega
majanduslikule arusaamale intressist. Seega ei pruugi negatiivse intressi maksmise kohustus
olla intressimaksmise kohustus seaduse regulatsiooni tdhenduses ning negatiivse intressi

kokkuleppega krediidilepingutele ei pruugi kohalduda tegelikult krediidilepingu regulatsioon.

Negatiivse intressi kvalifitseerimiseks intressina diguslikus tdhenduses, peab negatiivne intress

vastama traditsioonilise intressi tunnustele. Esiteks, on nii majandusliku kui digusliku intressi

8 Sellele viitab nt USA kogemus. M. J. Fleming, K. D. Garbade. Repurchase Agreements with Negative Interest
Rate — Federal Reserve Bank of New York. Current Issues in Economics and Finance, Vol. 10, No 5, April 2004,
p. 2. Kéttesaadav elektrooniliselt: https://www.newyorkfed.org/medialibrary/media/research/current _issues/ci10-
5.pdf (16.04.2016).

8 Kiesoleva magistritoo alapeatiikk 1.2.
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esimeseks tunnuseks, et intressi on kohustatud tasuma krediidisaaja.®® Kokkuleppelise
negatiivse intressi korral on lepingupoolte soov, et intressimaksmise kohustus oleks
krediidiandjal ning mitte krediidisaajal. Seega ei vasta intressi maksmiseks kohustatud isik ei

oiguslikule ega majanduslikule arusaamale intressi maksmiseks kohustatud isikust.

Teise intressi tunnusena peab intressimaksmise kohustus ning vastavalt intressimaksed olema
eraldiseisev kohustus, mis erineb laenu v&i krediidi pShisumma tagasimaksetest. Intressi
maksmise kohustus on krediidisuhte pohikohustus, pdhjus, miks krediidiandja on nous krediiti
andma.®® Traditsioonilises krediidisuhtes on krediidisaaja kohustatud tasuma intressi kas
perioodiliselt voi lepingu loppemisel. Vastavalt teeb krediidisaaja rahalisi makseid voi
vdhemalt tihe rahalise makse krediidiandjale intressimaksmise kohustuse tiitmiseks. Seejuures
viljendab intress traditsiooniliselt krediidisaaja kasu, kulutuste v3i rahakasutamise voimalusest
loobumise kompensatsiooni.?? Negatiivse intressi kokkuleppega lepingu korral tegelikke
intressimakseid ei toimu.®® Krediidiandja ei anna krediidisaajale iile pshivdlgnevust tingimusel,
et krediidiandja teatud perioodi jirel voi lepingu téhtaja saabumisel tasub krediidisaajale
intressimakseid. Krediidilepingu téhtaja saabumisel ei ole krediidiandjal eraldiseisvat
intressikohustust, vaid ta saab tagasi vihem kui ta pohivolgnevusena krediidisaajale iile andis.
Seega puudub negatiivse intressi kokkuleppe korral kohustus maksta intressi traditsioonilise

krediidilepingu tdhenduses.

Kolmanda tunnusena arvutatakse intressi ldhtuvalt iile antud voi tagasi maksmata summalt,
arvestades laenu kasutusaega.®* Selle tunnuse osas vastab negatiivne intress traditsioonilise
intressi tunnustele, kui negatiivne intress on kokku lepitud ldhtuvalt lepingu kestusest ning
iileantud summast. Eelnevalt on vilja toodud, et negatiivne intress ei vasta traditsioonilise
intressi tunnustele kohustatud isiku osas ning kohustuse enda olemasolu poolest. Seega
olenemata viimase tunnuse tditmisest, ei saa negatiivset intressi pidada intressiks

voladigusseaduse tihenduses.

Tulenevalt negatiivse intressi erinevustest traditsioonilisest intressist ei saa negatiivse intressi
kokkuleppega krediidilepinguid lugeda automaatselt krediidilepinguteks voladigusseaduse
tahenduses. Krediidilepingu olemuslikuks tunnuseks on intressimaksmise kohustus. Negatiivse

intressi vélja toodud erinevuste tottu intressist, ei ole tdidetud krediidilepingu regulatsiooni

% Analiiiisitud kiiesoleva magistritoo peatiikis 1.

% Viide nr 73.

%2 Viited nr 20 - 23.

% Viide nr 88.

% M. Kierdi. VOS § 397 komm. 3.1. — Viide nr 68.
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kohaldamise eeldus, et tegemist on tasulise lepinguga, mille tasu viljendub krediidisaaja poolt

tasutavas intressis.

Teine krediidilepingust tulenev krediidisaaja kohustus on lileantud krediidi tagastamine lepingu
15ppemisel voi lepingu tihtaja saabumisel (VOS § 401 1g 1). Negatiivse intressi kokkuleppe
korral on krediidisaajal kiill kohustus tagastada saadud krediidi pohisumma, ent mitte algses
ulatuses.®® Tulenevalt kokkulepitud negatiivsest intressist, peab krediidisaaja lepingu
16ppemisel tagasi maksma vidhem kui talle algselt iile anti. Vastavalt viheneb tagasimakstav
pOhivolgnevuse summa lepingus Kkokkulepitud negatiivse intressi vOrra. Iseenesest voib
vidhenenud pohivolgnevuse kohustust kisitleda ka tdidetuna, arvestades negatiivse intressi
maha-arvamist kui lepingu 18ppemisel toimuvat tasaarvestust. Isegi kui lugeda krediidi
tagastamise kohustus tasaarvestusega tdidetuks, on siiski tditmata intressi maksmise kohustus
ning vastavalt ei ole negatiivse intressi kokkuleppega krediteerivad lepingud krediidilepingud

voladigusseaduse tdhenduses.

Tulenevalt raha hoiustamise kulukusest ning riigivolakirjast tagatiste kindlusest, on isikutel,
kelle rahalised ressursid iiletavad nende vajadused, huvi solmida negatiivse intressi
kokkuleppega lepinguid, et véltida raha kasutult hoidmisest tulenevat vahenemist. Negatiivse
intressi kokkuleppega lepingute olemasolul on oluline kvalifitseerida nii negatiivne intress
reguleeritud intressi suhtes kui olemasolevad lepingud, et tagada lepingupooltele ettendhtavus

lepingulise suhte tagajargedest.

Negatiivset intressi on diguslikult voimalik kvalifitseerida erinevatest vaatenurkadest ldhtudes.
Esiteks, ldhtudes negatiivse intressi matemaatilisest tdhendusest ning iiritades seda siis
paigutada diguslikus regulatsioonis olemasolevatesse instituutidesse. Teiseks, ldhtudes diguses
olemasolevatest instituutidest, eelkdige krediidilepingu ning intressi olemasolevast
regulatsioonist, ning ignoreerides negatiivse intressi matemaatilist ja osati ka majanduslikku

tahendust.

Oiguse iilesanne on toimida vahendina iihiskondlike eesmirkide saavutamisel.*® Tegelikkuses
isikud solmivad negatiivse intressiga krediidikokkuleppeid eesmairgiga muuta intressi

maksmiseks kohustatud lepingupoolt, niiteks on negatiivse intressiga miiiidud riigivdlakirju®’

% Viide nr 88.
% R. Cooter, T. Ulen. Law & Economics. 5th ed. Boston: Pearson, 2008, p. 4.
 Viide nr 47.
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ning samuti toimub pankadevahelisel turul krediteerimine negatiivse intressiga.® Seega tuleb
negatiivse intressi kvalifitseerimisel Oiguses ldhtuda negatiivse intressi kokkulepetega
krediidilepingute majanduslikust taustast ning lepingupoolte soovist reguleerida leping teisiti
kui traditsioonilised krediidilepingud. Vastavalt tuleb negatiivse intressi kvalifitseerimisel
lahtuda selle majanduslikust ja matemaatilisest tdhendusest ning ilma reaalsust ignoreerimata

ei ole voimalik negatiivset intressi suruda traditsioonilise intressi diguslikku tdhendusse.

Negatiivse intressi praktika on minimaalne ning eelnevad negatiivse intressi juhud ei ole
andnud iihest praktikat, kuidas tuleks kvalifitseerida negatiivsesse intressi. Ainuke autorile
teadaolev negatiivset intressi kvalifitseeriv kohtuotsus parineb Sveitsi Ulemkohtult 70ndatest.
Sveitsi Ulemkohtu tehtud lahendis on negatiivne intress defineeritud Kui tasu, mis sdltub
iileantud rahasumma suurusest.®® Negatiivset intressi on defineeritud ka kui tasu, mida
makstakse kapitalilt, mis on antud krediidiandja poolt ning mida arvutatakse l&htuvalt tileantud
summast ning iileandmise ajast.!®’ Selline negatiivse intressi kisitlus vastab praeguse aja
tegelikkusele, kus krediidiandjad on ndus krediiti pakkudes maksma krediidiandmise eest
krediidisaajale peale. Viljatoodud definitsioon holmab endas ka Eesti diguskirjanduses toodud
intressi  definitsioonis sisalduva spetsiifilise intressi arvestamise viisi. Viljatoodud
definitsioonis ei ole eraldi vilja toodud, et negatiivse intressi kokkuleppe korral intressimakseid
kui selliseid ei eksisteeri, vaid negatiivne intress tasaarvestatakse kapitali tagasimaksmisel.
Vottes arvesse ka viimase erisuse 0n negatiivne intress tasu, mida arvutatakse lahtuvalt ileantud
summast ja tileandmise ajast, ning mida arvestatakse maha krediidiandja poolt krediidisaajale

uleantud summast.

% Niiteks on magistritdd kirjutamise hetkel iihe kuu euribori viirtuseks -0,343 ning kolme kuu euribori viirtuseks
-0,251. European Money Markets Institute. Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.emmi-benchmarks.eu/
(28.04.2016).

% Lahendit on kisitletud mitmete Sveitsi advokaatide artiklites, ilma viiteta kohtulahendi numbrile ega aastale.
Niiteks A. Schott, M. Winkler. Negative interest rates - impact on interest rate swaps — International Law Office
(1.04.2015). Kiéttesaadav elektrooniliselt:
http://www.internationallawoffice.com/Newsletters/Derivatives/Switzerland/FRORIEP/Negative-interest-rates-
impact-on-interest-rate-swaps (14.04.2016). B. Maurenbrecher, et al. Negative Interest Rates - Practical
consequences and legal issues — Homburger Bulletin (30.07.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.homburger.ch/fileadmin/publications/Homburger Bulletin_20150730 EN.PDF (14.04.2016).

T.F. Rohner, M. Fischer, M. Buchmann. Switzerland: Negative Interest Rates - Tax Aspects. Mondaq
(29.04.2015). Kéttesaadav elektrooniliselt:
http://www.mondag.com/x/388254/sales+taxes+VAT+GST/Negative+Interest+Rates+Tax+Aspects
(14.04.2016).

100 B, Maurenbrecher, et al. Negative Interest Rates - Practical consequences and legal issues. Homburger Bulletin
(30.07.2015). Kéttesaadav elektrooniliselt:
http://www.homburger.ch/fileadmin/publications/Homburger_Bulletin 20150730 EN.PDF (14.04.2016), p. 2.
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Arvestades, et negatiivne intress ei vasta sisuliselt intressi regulatsioonile digustatud ja
kohustatud isiku osas, siis v3ib intressi regulatsiooni kohaldamine viia lepingupoolte tahtele
vastupidise tulemuseni. Vastavalt on kiisimus, kas intressi regulatsioon saab iildse kohalduda

negatiivsele intressile, ning kui saab, siis missuguses ulatuses.

Kodige tavapirasemalt on intressimaksmise kohustus laenu- ja krediidilepingutes, et tasuda
laenu- voi krediidiandjale raha kasutamisest loobumise eest tasu ning katta selle tegevusega
seotud kulud.®* Negatiivse intressi kokkuleppega lepingute puhul ei saa krediidiandja
positiivse vidrtusega intressimakseid, ent krediidiandja vabaneb raha muul viisil hoiustamisega
tekkivatest kuludest voi vdhenevad need negatiivse intressi ja muude kulutuste vahe vorra.
Seega saab negatiivse intressikokkuleppega lepingute tiitmisel krediidiandja vihemalt vihem
kahjumit kui ta saaks juhul kui lepingut ei oleks sdlmitud. Vastavalt voib ka negatiivse intressi
kokkuleppega lepingupooltel olla huvi, et lepingule kohalduksid sitted, mis kaitsevad positiivse

intressi kohustusega lepingutes lepingupooli.

TsUS §-ist 4 tulenevalt saab diguslikult reguleerimata digussuhtele kohaldada analoogia korras
olemasolevat odiguslikku regulatsiooni, kui oOigussuhte reguleerimata jitmine ei vasta
seadusandja tahtele. Negatiivse intressi regulatsiooni puudumise pdhjuseks on ilmselgelt
majanduslikult muutunud tegelikkus ning tegemist ei ole eesmaérgipéraselt Giguslikult
reguleerimata ruumis oleva niahtusega. Seega saab negatiivsele intressile kohaldada analoogia

korras olemasolevat diguslikku regulatsiooni.

Tulenevalt lepingupoolte positiivse ja negatiivse intressi kokkuleppega kaitstud sarnastest
huvidest voiks analoogia korras kohaldada tavalist intressi diguslikku regulatsiooni. Naiteks
kvalifitseerides negatiivse intressikokkuleppega lepingu laenulepinguks, oleks pooltel huvi
lugeda konkreetne leping intressikokkuleppega laenulepinguks VOS § 397 Ig 1 tidhenduses.
Viljatoodud normi eesmirk on kaitsta laenuandja huvi, mitte maksta rohkem tasusid raha
hoiustamisel muul viisil ning vdimaldades etteteatamise tihtaja rakendumise kaudu leida
laenuandjal alternatiivne raha hoiustamise viis, millega ei kaasneks suuri kulusid. Seega selle
normi tdhenduses tuleks negatiivse intressi kokkuleppega lepingut pidada intressi
kokkuleppega lepinguks. Samuti on niiteks Sveitsis riiklikud asutused palunud isikutel tasuda

koik rahalised kohustused vodimalikult hilja, et viltida raha hoiustamisega kaasnevaid

101 Viited nr 69 ja 70.
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kulusid.!%? Raha hoiustamise kulusid arvestades vdib krediidisaajal, kellel tekib kohustus raha
tasuliselt hoiustada, olla huvi nduda negatiivseid intressimakseid kui krediidiandja kannab raha
iile enne kokkulepitud tihtaega vastavalt VOS § 84 lg-le 4. Sellise normi eesmirk on kaitsta
intressi makseks oigustatud isiku huve ja voimaldada leida alternatiivseid raha investeerimise
vOoimalusi seadusest tuleneva etteteatamise tdhtaja jargimise kaudu. Eelnevalt véljatoodud
ndidete puhul on intressi regulatsiooni kohaldamine mdistlik, sest intressiregulatsioon kaitses
samasid huvisid, mis vajavad kaitsmist ka negatiivse intressi kokkuleppe puhul. Seega tuleb
lahtuvalt intressi regulatsiooni konkreetse normi eesmaérgist analiilisida, kas norm on moeldud
kaitsma ka negatiivse intressi kontekstis negatiivset intressi saama &igustatud ja maksma
kohustatud isiku huve. llmselgelt ei kohaldu negatiivsele intressile need intressi sétted, mis on
seotud intressimaksmiseks kohustatud isiku kindlaks madramisega. Muude normide puhul tuleb
negatiivsele intressile kohaldada analoogia korras intressi regulatsiooni ulatuses, milles see ei

ldhe vastuollu negatiivse intressi iseloomuga.

Kui negatiivne intress ei ole intress voladigusseaduse tihenduses, on kiisitav, kas negatiivse
intressi kokkuleppega krediteeriva eesmérgiga leping on krediidileping voladigusseaduse
tdhenduses. Oiguslikult ei ole reguleeritud lepingud, kus krediidiandja annab teisele isikule
krediiti ja maksab selle eest krediidisaajale peale. Oigussuhet reguleeriva sitte puudumisel
kohaldatakse sdtet, mis reguleerib reguleerimata oOigussuhtele ldhedast Oigussuhet, kui
digussuhte reguleerimata jitmine ei vasta seaduse mottele ega eesmirgile (TsUS § 4).
Negatiivse intressi kokkuleppega krediidilepingute reguleerimata jatmise pdhjuseks on
sarnaselt negatiivse intressi reguleerimata jatmisega muutunud tegelikkus, millega ei arvestatud
seaduse loomise ajal. Negatiivse intressiga lepingute majanduslik kéive ei erine tdendoliselt
oluliselt traditsioonilise intressikokkuleppega lepingutest. Vastavalt on vajalik Giguslikult
reguleerida negatiivse intressi kokkuleppega lepinguid. Negatiivse intressi kokkuleppega

krediidiandmise lepinguga sarnased voiksid olla hoiuleping voi laenuleping.

Esiteks, voivad negatiivse intressi kokkuleppega lepingule kohalduda hoiulepingu sitted.
Hoiulepinguga kohustub iiks isik hoidma teise isiku poolt temale iileantud vallasasja ja
hoidmise 1dppemisel selle hoiuleandjale tagastama (VOS § 883). Kui lepingupooled on kokku
leppinud tasus, vdib hoidja nduda hoiuleandjalt tasu (VOS § 884 lg 1). Seega lahendaks
hoiulepingu regulatsioon intressimaksmise poordkohustuse probleemi, sest tasu on

hoiulepinguga ette nahtud. Kui iileantav ei ole vallasasi, vaid on raha, suunab hoiulepingu

102 R, Atkins. Swiss canton tells taxpayers to delay settling bills - Financial Times (11.01.2016). Kéttesaadav
elektrooniliselt: http://www.ft.com/intl/cms/s/0/1b5806d0-b875-11e5-b151-8e15¢9a029fh.html#axzz46apbhzEM
(22.04.2016).
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regulatsioon siiski intressimaksmise kohustuse raha hoidjale (VOS § 896 Ig 3). Nimetatud norm

on dispositiivne®

ning seega voivad lepingupooled kokku leppida, et intressimaksmise
kohustust raha hoidjale ei teki. Seega lahendab hoiuleping krediidilepingu imperatiivsest

intressimaksmise kohustusest tuleneva sobimatuse.

Hoiulepingu regulatsiooni puuduseks on eeldus, et hoiulepingu puhul ei tohi hoidja iileantut
kasutada (VOS § 886 Ig 1), mis on vastupidine lepingupoolte soovile krediidiandmise korral
olenemata intressimddra positiivsest vOi negatiivsest vadrtusest. Sarnaselt intressi

194 ning lepingupooled vaivad

kohaldamisega on ka tileantu kasutamise eeldus dispositiivne séte
kokku leppida, et krediidisaaja vOib saadud raha kasutada. Viimane probleem seoses
hoiulepingu regulatsiooni kohaldamisega on hoiuleandja kohustus hiivitada hoidmisega
tekkinud kulud (VOS § 888 Ig 1). Hiivitatavad on iiksnes kulud, mida hoidja asjaolude kohaselt
vdis pidada vajalikuks (VOS § 888 Ig 1). Arvestades, et ka see norm on dispositiivne,® siis
saavad lepingupooled kokku leppida, et kulude hiivitamise kohustust ei teki. Poolte huvi
leppida kokku teisiti tuleneb lepingu eesmérgist véltida raha hoiustamise kuludest selle
viahenemist — Kkrediidiandja annab krediiti, sest sellest saadav tulu on suurem kui raha
hoiustades. Juhul kui tileantult hakatakse ndudma intressi voi hoiustamisele kehtestatakse
suured tasud, oleks krediidiandjale ebamdistlik kui ta peaks tasuma raha krediidisaaja kées
olemise aja eest ka veel raha pangas hoidmise eest. Seega on hoiuleping tulenevalt regulatsiooni
dispositiivsusest sobiv, et voimaldada negatiivse intressiga Kkrediidilepingute paigutamist
hoiulepingute alla. Siiski ei ole hoiulepingu regulatsioon parim, sest seadusjargne regulatsioon
ei taga lepingupooltele piisavat kaitset ning kaitset pakub {iksnes leping, mis ldhtub

regulatsiooni dispositiivsusest.

Alternatiivselt vOiks negatiivse intressiga krediidilepinguid liigitada ka laenulepinguteks.
Laenulepinguga kohustub iiks isik andma teisele isikule rahasumma voi asendatava asja,
laenusaaja aga kohustub tagasi maksma sama liiki asja samas koguses ja sama kvaliteediga
(VOS § 396 1g 1). Lihtuvalt lepingupoolte huvidest on probleemne, et tagasi tuleb anda asi
samas koguses, milles algselt iile anti, sest negatiivse intressikokkuleppega lepingu puhul
antakse lepingu tdhtaja saabudes vOi1 muul viisil 10ppedes tagasi vdiksem summa raha, kui
algselt tile anti. Eristades negatiivset intressi kohustust ning iileantu tagastamist, on see

tingimus tdidetud, kui lugeda tagasimakstava summa vihenemine toimunuks 1dbi tasaarvestuse.

103 1, Kull. VOS § 896 komm. 4. — P. Varul, et al (koost.). Vdladigusseadus III. Komm. VIj. Tallinn: Kirjastus
Juura, 2009.

104 [ Kull, VOS § 886 komm. 4. — Viide nr 103.

105 | Kull, VOS § 888 komm. 4. — Viide nr 103.
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Majandus- ja kutsetegevuses soOlmitud laenulepingutega kaasneb seadusest tulenev
intressimaksmise kohustus (VOS § 397 1g 1). Seadusest tulenevat intressimaksmise kohustust
kohaldatakse iiksnes juhul, kui lepingupooled ei ole selgelt kokku leppinud teisiti.'% Seega ei
vilista VOS § 397 Ig 1 negatiivse intressi kokkuleppe kehtivust ning tulenevalt VOS § 94 1g 1
kohaldamisest analoogia korras negatiivsele intressile peavad lepingupooled nagunii negatiivse
intressi kohaldamises eraldi kokku leppima, mistttu ei teki VOS § 397 kohaldumisega
probleeme. Sellega laenulepingu sisuline regulatsioon piirdub, vastavalt mahub negatiivse

intressi kokkuleppega leping ka laenulepingu mdiste alla.

Arvestades, et negatiivse intressiga krediidileping voib olla nii hoiuleping kui laenuleping,
tuleks lepingu kvalifitseerimise viimase etapina vorrelda, kumma lepingu diguskaitsevahendite
regulatsioon vdimaldab paremini kaitsta lepingupoolte huve. Hoiulepingu vdib hoiuleandja igal
ajal iiles delda ja nduda iileantu tagastamist (VOS § 889). Tihtajalise lepingu puhul tekib
hoiuleandjal sellisel juhul kohustus hiivitada hoidjale kulud, mida hoidja oli teinud
kokkulepitud téhtaeg arvestades (VOS § 889). Negatiivse intressiga krediidilepingu puhul on
raske sisustada, missugused kulud saaksid hoidjal olla, kui leping deldakse iiles varem, sest on
vihe usutav, et krediidisaaja raha tasuliselt kuskil hoiab. Hoidja voib téhtajalise lepingu korral
tagastada asja ennetéihtaegselt iiksnes mdjuval pdhjusel (VOS § 890). Seega on hoiulepingu
oiguskaitsevahendite regulatsioon tugevalt krediidiandjat soosiv — krediidiandja voib lepingu
10petada ilma igasuguse pdhjuseta ning nduda raha tagasi. Samas ei ole kaitstud krediidisaaja,
kes ei tohi krediidisummat ennetéhtaegselt tagastada ilma mdjuva pdhjenduseta, ent peab olema

alati valmis saadud krediiti tagastama.

Laenulepingu regulatsioonis on lepingupoolte huvid paremini tasakaalustatud. Tdhtajatu
lepingu voib kumbki lepingupool iiles Gelda vdhemalt kahekuulise etteteatamise tdhtajaga
(VOS § 398 Ig 1). Kuigi VOS § 398 Ig 2 nieb ette, et laenusaaja vdib intressita laenulepingu

iiles 6elda ilma etteteatamise tihtaega jirgimata,?’

on krediidiandjal voimalik ennast selle eest
kaitsta, leppides kokku teisiti. Laenuandjal on digus leping erakorralisel iiles 6elda tiksnes
seaduses toodud alustel (VOS § 399 1g 1). Nendeks alusteks on viivitus laenumaksete
tagasimaksmisel, intressimaksmise kohustuse rikkumine ja laenu kasutamise otstarbe
rikkumine (VOS § 399 1g 1 p-id 1-3). Seega on laenulepingu regulatsioon laenusaajat rohkem
kaitsev kui hoiulepingu regulatsioon, sest laenulepingu regulatsioon ei vdoimalda laenuandjal

tahtajalist laenulepingut korraliselt iiles Gelda iihepoolselt valitud hetkel. Laenulepingu

106 M. Kéerdi. VOS § 397 komm. 3.2. — Viide nr 68.
07 yvOS § 398 on dispositiivne site. M. Kéerdi. VOS § 398 komm. 4. — Viide nr 68.
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regulatsiooni korral, erinevalt hoiulepingust, voib laenuandja tdhtajalise lepingu iiles 6elda
erakorraliselt liksnes seaduses toodud pdhjustel. Kaitse on sisuliselt ndrgem kui peale vaadates
tundub, tulenevalt erakorralise iilesiitlemise regulatsiooni dispositiivsusest.!?®® Vastavalt on
voimalik ette ndha ka muid erakorralise iilesiitlemise aluseid, ent need tuleks kokku leppida
lepingus ning arvestades tiiliptingimuste regulatsiooni, on laenulepingu regulatsioon
laenusaajale kindlam kui hoiulepingu regulatsioon hoiustajale. Ka hoiuleandja ja laenuandja
vaatenurgast, ei ole pohjust eelistada hoiulepingut, sest puudub pohjus, miks krediidiandjat
peaks kaitsma nii tugevalt kui voimaldab hoiulepingu pohjuseta iilesiitlemise regulatsioon.
Eelnevalt on analiiiisitud, et negatiivse intressi kokkuleppega leping ei vasta krediidilepingu
tunnustele. Seega tuleb viimati nimetatud leping kvalifitseerida laenulepinguks ning kohaldada
sellele laenulepingu regulatsiooni, sest laenulepingu regulatsioon tagab kdige paremini

lepingupoolte huvide kaitse ning diguste-kohuste tasakaalu.

2.2 Intressi arvestamine lepingutes, milles puudub selgesdnaline negatiivse intressi

kokkulepe

Teine tiilip lepinguid on sellised, milles lepingupooled ei ole sdnaselgelt kokku leppinud
negatiivse intressi kohaldamises. Arvestades, et fikseeritud intressimiéra korral ei saa intress
muutuda lepingu kehtivuse ajal, on probleemseteks muutuvintressi kokkulepetega lepingud,
milles intressimééra arvutamine on ldhtuv baasintressméérast, mis on muutunud negatiivseks.
Sonaselge kokkuleppeta lepingute puhul on vdimalik, et lepingupooled jétsid negatiivse
baasintressimédra reguleerimata, sest lepingu sdlmimise hetkel ei peetud sellist olukorda
voimalikuks — enne negatiivsete baasintressimddrade tekkimist solmitud lepingud (edaspidi
varasemad lepingud). Viimati nimetatud lepingute puhul on probleemne, kuidas tuleks
arvestada laenuintressi, kui arvestamise aluseks olev baasintressimdiar on muutunud
negatiivseks. Pérast baasintressimddrade negatiivseks muutumist sdlmitud lepingutes on
eelduslikult lepingupooled reguleerinud, kuidas tuleks laenuintressi arvestada, kui baasintress
on vdi peaks muutuma negatiivseks (edaspidi hilisemad lepingud). Juhul kui lepingupooled ei
ole sellist olukorda reguleerinud, on sarnaselt varasemate lepingutega kiisimus, kuidas tuleks

arvestada intressi.

Lepingutes, milles lepingupooled ei ole konkreetselt kokku leppinud negatiivses intressis ning

milles lepingupoolte tahe lepingut sdlmides ei olnud suunatud intressi maksmise kohustuse

108 vOS § 399 on dispositiivne site. M- Kéerdi. VOS § 399 komm. 4. — Viide nr 68.
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imberpddramiseks, on lepingupoolte vahel tekkinud vaidlus, kuidas tuleks intressi arvestada.%®

Selliste lepingute puhul on poolte vahel eelduslikult sdlmitud krediidileping, sest lepingu
sO0lmimise eesmérk oli krediteerida krediidisaajat tasu eest, mis valjendub intressis. Lepingus
krediidisaajale intressimaksmise kohustuse sdtestamine viélistab lepingupoolte tahte sdlmida
muud tiitipi leping nditeks tasuta ehk ilma intressikokkuleppeta laenuleping. Samuti on intressi
maksmiseks kohustatud lepingpool ning intressiarvestamise viis lepingus reguleeritud, ent
vihemalt iiks lepingupool piiiiab véita, et lepingutingimust ei tuleks kirjapandud kujul
kohaldada, voi on lepingupooled erinevatel seisukohtadel, kuidas toimub kirjapandud
lepingutingimuse kohaldamine. Eelkdige on probleemsed professionaalse krediidiandja ja
tarbijast krediidisaaja muutuvintressiga krediidilepingud, milles laenuintress koosneb

baasintressiméairast, milleks enamasti on euribor, ja pangamarginaalist.

Voimalikke intressi arvestamise viise on kolm — tdeline negatiivne intress (intress voib langeda
piiramatult ning puudub vaértus, millest intress ei saa allapoole minna), eristav automaatne
intressilanguse piirang (intressi arvestamisel eristatakse panga marginaali ja baasintressimdira
ning baasintressimddra langemisel alla nulli loetakse baasintressiméédr vordseks nulliga) ja
mitteeristav automaatne intressilanguse piirang (baasintressiméira langemisel vidhendatakse
pangamarginaali, ent kui baasintressimiéra ja pangamarginaali summa langeks negatiivseks
vordsustatakse intressiméir nulliga).*'° Neljanda alternatiivina vordsustatakse laenuintress, mis
on arvutuslikult muutunud negatiivseks, 0,00001 protsendiga.!** Viimasel juhul on tegemist
mitteeristava intressilanguse piiranguga intressi arvestamise erijuhuga, mille korral eitatakse
voimalust, et intressimaksmise kohustus tdielikult 13peb. Seega ei analiiiisita seda eraldi, vaid
tiksnes juhul, kui t66s joutakse jareldusele, et intressi tuleks arvestada mitteeristava
intressilanguse piiranguga. Kuna avalikkuses on kasutatud erinevate intressi arvestamise viiside
112

digustamiseks erinevaid osaliselt diguslikke osaliselt majanduslikku argumente,~*“ ning diguse

majandusliku mdju analiiiis v3ib teinekord vdimaldada teha jéreldust, mis suunas ja kuidas

109 viide nr 15.

10 pr, J. Kriegner. Negativzinsen - Pacta sunt servanda? - Konsumentenschutz (11.12.2015), p. 2. Kittesaadav
elektrooniliselt: http://www.bwg.at/bwg/bwg_v4.nsf/syspages/brf2015/$File/ProeC3%A4sentation_Kriegner.pdf
(23.04.2016).

11 Viide nr 110, p. 2.

112 Niiteks on Austria tarbijakaitse amet iiritanud argumenteerida, et intressikokkuleppeid negatiivse intressi puhul
tuleb hinnata iiksnes lepingutingimuse sOnastuse jargi, jirgides matemaatilist valemit ning igasuguseid muid
tolgendamise meetodeid ei ole lildse vaja kasutada. Samas vdites, et negatiivne intressi tuleks tarbijatele edasi
kanda, sest tulenevalt negatiivse tasuga raha kaasamise tottu jddb krediidiandja muidu kasumisse. Republik
Osterreich Handelsgericht Wien. 57 Cg 10/15v, p. 8.
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113

peaks digus arenema,~* Siis on jargnevalt vilja toodud erinevad intressiarvestamise viisid koos

nende kasutamise eelistamiseks vilja toodud argumentidega.

Toelise negatiivse intressi korral arvestatakse laenuintressi ldhtuvalt algselt kokkulepitud
valemist (laenuintress = panga marginaal + baasintressiméir) ning seejuures véheneb
pangamarginaal baasindeksimédira negatiivse vaartuse vorra (laenuintress = pangamarginaal +
(- baasintressiméir) = panga marginaal - baasintressimiir).** Juhul kui baasintressimiira
negatiivne véirtus iiletab absoluutvdirtusena pangamarginaali positiivse vairtuse poordub
intressi maksmise kohustus.''® Praktikas ei ole see tihendanud, et krediidiandja hakkab
krediidisaajale peale maksma, vaid poordkohustusega tekkinud intressimaksed tasaarvestatakse
krediidisaaja pShivolgnevusega.'® Sellist lihenemist on Eestis lubanud jirgida Danske pank.’
Sellisel juhul on tugevamalt kaitstud krediidisaaja huvid ning vdhem arvestatud krediidiandja

huvidega.

Tdelise negatiivse intressi kasutamist on pdhjendatud lepingute tiitmise kohustuslikkusega.!!8
Lepingute tditmise kohustuslikkuse pohimdte on Eesti diguses sitestatud VOS § 8 1g-s 2 ning
tegemist on iihe eradiguse aluspdhiméttega.l?® Lepingu tditmisest keeldumiseks peab selline
digus tulenema lepingust voi seadusest.’?® Probleemsetes krediidilepingutes on olemas intressi
arvestamise valem. Samuti on olenemata negatiivsete baasintressimadrade uudsusest voimalik
intressiméadr lahtuvalt lepingus ette ndhtud valmist vélja arvutada ning negatiivne intress ei ole
Eesti Oigusega keelatud. Krediidilepingu regulatsiooni jdrgi on intressitasumise kohustus
krediidisaajal (VOS § 401 Ig 1). Seaduse jirgi on lubatud korvale kalduda seaduse
regulatsioonist, kui seaduses ei ole otseselt sdtestatud voi sétte olemusest ei tulene, et seadusest

korvale kaldumine ei ole lubatud ja kui korvalekaldumine ei ldhe vastuollu avaliku korraga,

113 R, Stone. The Modern Law of Contract, 7th ed. London: Toutledge-Cavendish, 2008, p. 20.

114 Initial market experience with negative 3-month euribor rates. Unicredit. MMCG Frankfurt (17 June 2015),
p. 12. Kittesaadav elektrooniliselt:

https://www.ecb.europa.eu/paym/groups/pdf/mmcg/20150617/ltem_1c Initial market experience w_negative
3-month_Euribor_rates.pdf?7a6aba7ab4a84ef6dd4972923131715a (17.06.2015).

115 Viide nr 18, p. 7.

116 R. Milne. Denmark hihglights naked truth about negative lending — Financial Times (08.04.2015). Kittesaadav
elektrooniliselt:  http://www.ft.com/intl/cms/s/0/7f4e2fAc-dde3-11e4-9d29-00144feab7de.html#axzz3tkOrMehn
(08.12.2015).

117 Danske panga seisukoht ,,[...] kui 6 kuu Euribor langeks nii siigavale, et see iiletaks kliendi individuaalset
positiivset riskimarginaali, siis on pangal kohustus maksta kliendile intressi.*, viide nr 15.

118 Negatiivset euribori ja pacta sunt servanda pShimdtet on analiiiisinud niditeks J. D. Romero. Inaplicacion del
tipo de interes negativo. La clausula cero en prestamos hipotecarios - Indret (01.2016). Kéttesaadav
elektrooniliselt: http://www.indret.com/pdf/1208_es.pdf (22.04.2016).

191 Kull. VOS § 8 komm. 1. — Viide nr 67.

1201, Kull. VOS § 8 komm. 4.3. — Viide nr 67.

27


https://www.ecb.europa.eu/paym/groups/pdf/mmcg/20150617/Item_1c_Initial_market_experience_w_negative_3-month_Euribor_rates.pdf?7a6aba7ab4a84ef6dd4972923131715a
https://www.ecb.europa.eu/paym/groups/pdf/mmcg/20150617/Item_1c_Initial_market_experience_w_negative_3-month_Euribor_rates.pdf?7a6aba7ab4a84ef6dd4972923131715a
http://www.ft.com/intl/cms/s/0/7f4e2f4c-dde3-11e4-9d29-00144feab7de.html#axzz3tkOrMehn
http://www.indret.com/pdf/1208_es.pdf

heade kommetega ning ei riku isiku pohidiguseid (VOS § 5). Eelnevalt on analiiiisitud, et
laenulepingu jérgi vdivad lepingupooled sdlmida lepingu, millega ndhakse ette laenu andmise
eest tasu laenuandjale ja selline tasu voib olla kindlaks méératav sarnaselt intressi arvestamise
valemile. Krediidilepingu regulatsioon ndeb kiill ette intressimaksmise kohustuse
krediidisaajale (VOS § 401 1g 1), ent erinevalt negatiivse intressilangusega kokkulepetest ei ole
probleemsetes lepingutes tegemist olukorraga, kus terve intressimaksmise kohustus oleks ette
nahtud krediidiandjale. Pigem on probleemsete lepingute puhul intressiarvutamise kokkulepe
sonastatud nii, et teatud perioodidel voiks tdelise negatiivse intressiarvestuse korral
intressimakseteks kohustatud lepingupool vahetuda. Seejuures ldhtub intressimaksmiseks
kohustatud lepingupoole médramine majanduslikust olukorrast. Intressiriski jaotamisega
krediidisaaja ja krediidiandja vahel ei muudeta intressimaksmise kohustust sisuliselt, sest
krediidisaaja on vdhemalt mingil krediidiperioodil tasunud intressi. Arvestades tasutud
positiivset intressi ning pohivolgnevusest maha arvestatud intressi jidks krediidiandja kogu
lepingu perioodi suhtes viga tdendoliselt endiselt kasumisse. Seega ei vilista sdlmitud lepingu
eesmirk — tasuline krediteerimine — krediidilepingu regulatsiooni tdelise negatiivse intressi
korral ning kuna intressi arvestamine ldhtuvalt kokkulepitud valemist on vdimalik, tuleks

lepingut kokkulepitud sdnastusest ldhtuvalt ka tiita.

Sama argumenti toetab ka professionaalsete krediidiandjate ja tarbijatest krediidisaajate
ebavdrdne vdimalus mdjutada lepingute sisu.'?! Tiiiiptingimuste korral tdlgendatakse vaidluse
korral tingimust tingimuse kasutaja kahjuks (VOS § 39 Ig 1). Kui mitte kdigil siis enamustel
juhtudel valmistab lepingu tdielikult ette professionaalse krediidiandja. Vastavalt saab
krediidiandja lepingusse kanda koik tingimused, mida soovib. Tarbijast krediidiandja ei pruugi
koikidest tingimustest arugi saada. Kiisimust intressi arvestamise iile ei oleks juhul, kui intress
oleks pangale kasulikult kdrge, ent ebamdistlikult tdusnud klientide jaoks.*?? Seega fakt, et pank
on arvestanud {iksnes positiivse baasintressiméaraga, ei tohiks muuta lepingulist suhet iiksnes
sellepirast, et see on pangale kahjulik.'?® Kui lepingupooled lepivad muutuvintressis kokku,
siis sellega jaotavad lepingupooled intressi tegeliku véartuse koikumisest tulenevat riski. Kui
intressimddr langeb, kaotab pank ning kui intressimdir tduseb, siis kaotab klient. Kuigi
baasintressimédra langemine negatiivseks ei olnud veel hiljuti midagi tavapérast, siis oli

pankadel voimalik lepingusse kirja panna intressiarvestamise viis olukorraks, kus iikskdik

121 3. N. Oest on seisukohal, et laenulepingud on alati panga kasuks, sest pank saab miirata 15plikud tingimused.
J. N. Oest, Negotiating the Loan Commitment: The Borrower's Perspective. Business Law Today 19.3 (2009-
2010): 61-1, p. 61.

12 austria tarbijakaitse argumentatsioon kohtuasjas negatiivsete intresside arvestamise kohta. Viide nr 112, p. 6.
123 Viide nr 122, p. 6.
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missugusel pohjusel ei ole baasintressimddra tottu voimalik intressi kindlaks méérata. Néiteks
peetakse Inglise diguses ,,turu katastroofi* klausleid tavaparasteks lepingu osadeks, sest muul
juhul puuduks voimalus nduda intressi, kui algselt kokkulepitud baasintressimééra jargi ei ole
intressimédra vilja arvutamine voimalik.?* Vaidlusalustes lepingutes otsustasid krediidiandjad
mitte reguleerida olukorda, kus laenuintressi ei ole vdimalik baasintressiméadrast lahtuvalt neile
kasulikult arvestada, ning reguleerimata jitmine on krediidiandja risk.!?® Vastavalt tuleks
lepingut tdita nii nagu lepingupooled on selles kokku leppinud seal hulgas arvestades
laenuintressi nii nagu selles on kokku lepitud, sest eraldi regulatsiooni puudumine on

krediidiandja risk.

Tdelise negatiivse intressi arvestamise kasuks radgib ka negatiivse intressi tekkimise aluseks
olev majanduslik olukord. Majanduslikult on ndudlust ja pakkumist arvestades tavapirane, et
kui ndudlust ei ole, siis pakutava hind alaneb. Hetkel {iletab krediidiandjatelt tulenev pakkumine
ndudluse krediidi jérele. Normaalse turuolukorra puhul oles vajalikele kaupadele negatiivse
hinna tekkimine vélistatud, sest isikud 10petaks mitte ndutud teenuse pakkumise. Praeguses
turuolukorras, kus pangad on keskpankade poolt rahaga iile valatud ning mittefinantsisikud ei
soovi krediiti votta,'?® on loogiline, et krediidiandmise hind peab alanema. Arvestades, et odav
raha tuleneb keskpanga poliitikatest, siis on tavapdrane turg hdiritud ning vélistatud ei ole, et
krediidiandjad peavad krediidiandmise eest teatud juhtudel peale maksma ka suhetes

mittekrediidiandjatest isikutega, mitte liksnes omavahelistes lepingutes.

Teoreetiliselt on toetatud tdelise negatiivse intressi arvestamist ka intressiméddra majandusliku
kujunemise pdhjustega.?” Jagades laenuintressi osadeks — baasintressiméir ja pangamarginaal
— peaks baasintressimdir viljendama raha saamise hinda ning pangamarginaal
krediidiandmisega kaasnevaid kulusid, riski ning krediidiandja kasumit.*?® Kui krediidiandja
saab raha kaasata negatiivse baasintressimédéraga, siis vastavalt raha saamise hind ei ole enam
krediidiandjale kulu vaid tulu.!?® Seega kui krediidiandja ei vihendaks pangamarginaali
negatiivse baasintressi vorra, siis krediidiandja teeniks krediidisaaja arvelt lisa kasumit — esiteks
saab krediidiandja kasumit raha kaasamisel negatiivse intressiga teistelt krediidiandjatelt ning

lisaks nduab krediidisaajalt lacnuintressi, millest ei arvesta maha raha kaasamisega juba saadud

124 R, Cranston, Principles of Banking Law. Oxford: Oxford University Press, 2014, p. 310.
125 Viide nr 112, p. 32.

126 \iide nr 45, p. 3.

127 Republic Osterreich Landesgericht Eisenstadt. 27 Cg 32/15x, p. 11.

128 Viide nr 26, Ik 52-53.

129 Viide nr 127, p. 11.
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kasumit.®*® Seejuures, leidis kohus, et oluline ei ole, kuidas tegelikult krediidiandja ennast
finantseerib ning kas ta saab ka tegelikult kasu negatiivsest baasintressiméérast
pankadevahelisel turul.’3! Intressi kujunemise argumendi ndrkusena on baasintressiméir
ebatdpne viljendamaks raha kaasamise hinda. Baasintressimdédr viljendab raha kaasamise
hinda tiksnes koige usaldusvddrsemate pankade vahelistes suhetes, ent mitte suhetes
vahemusaldusvédrsete pankadega voi muude isikutega. Vastavalt peavad enamus
krediidiandjaid maksma raha kaasamise eest lisaks baasintressiméérale veel riskipreemiat
teistele krediidiandjatele. Samuti nditab viimane Euroopa pankade rahakaasamise kulude
uuring, et raha kaasamine on pankade jaoks tegelikkuses kallim kui iiksnes euribor.'*? Seega ei
tdhenda negatiivne baasintressimiir vdhemalt valdavatel juhtudel, et krediidiandja teeniks
kasumit raha kaasates. Vastavalt ei saa pangamarginaali vihenemist siduda konkreetselt raha

kaasamise kuludega.

Alternatiivselt saab sama argumenti pohjendada ka ldahtuvalt baasintressimddra negatiivseks
muutumise pohjustest. Euroopa keskpank médrab hoiustamise intressiméira, millega koos
enamasti liigub euribor ldhtuvalt majanduse olukorrast.'® Kui keskpank tahab aeglustada
inflatsiooni, méératakse intress korge, kui soovitakse ergutada inflatsiooni, méddratakse madal
intress.’® Eelnevalt on kisitletud inflatsiooni ja deflatsiooni mdju raha véirtusele. Selle
kasutatakse enamasti intressiméddra vadrtuse kindlakstegemiseks reaalset intressi, mitte
nominaalset. Deflatsiooni korral ei pruugi negatiivne nominaalintress tdhendada sisuliselt, et
krediidiandja jddb rahast ilma, sest reaalintress on endiselt positiivne. Naiteks 2015. aasta
alguses oli Euroopas inflatsioon -0,6%,3 sellisel juhul kui nominaalintress oleks olnud -0,3,
siis kokkuvottes ei oleks krediidiandja kaotanud raha — 0,3%, vaid arvestades raha véértuse
muutumist jadnud siiski kasumisse (-0,3-(-0,6)=0,3%). Mida suurem on deflatsioon, seda
rohkem intressisaajad teenivad, nditeks kui nominaalne intress oleks 1%, siis intressisaaja saaks
1-(-0,6)=1,6%. Seega majanduslikus mdttes krediidiandjad ei kaota tingimata negatiivsest

intressist.

130 Viide nr 122, p. 6.

131 Viide nr 112, p. 31.

132 A llles, M. Lombardi, P. Mizen. BIS Working Papers. No. 486. Why did bank lending rater diverge from policy
after the financial crisis? — Bank of International Settlements (2015), pp. 4-5. Kéttesaadav elektrooniliselt
http://www.bis.org/publ/work486.pdf (9.12.2015).

133 Viide nr 8, p. 48.

134 Viide nr 24, pp. 119-121.

135 Inflatsioon EL-is — Eurostat. Kittesaadab elektrooniliselt: http://ec.europa.eu/eurostat/inflation-dashboard/
(23.02.2016).
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Viimasena voiks intressi arvestamise viisi méédrata kohtuvalt intressi negatiivse véartuse
rahapoliitilistest eesmirkidest.!3® Arvestades, et keskpanga negatiivse hoiustamise
intressimééra eesmirk on ergutada majanduslikku aktiivsust, kaotaks rahapoliitika enda motte,
kui digusega oleks vdimalik vilistada selle realiseerimine.®’ Negatiivne euribor on tingitud
keskpanga poliitikatest, mille eesmérk on, et pangad laenaksid raha vilja ning ei hoiustaks seda
suurtes kogustes keskpangas.!3® Keskpanga rahapoliitika, peab seega tekitama krediidi suurema
pakkumise. Majanduse elavdamiseks ning deflatsiooni véltimiseks on lisaks pakkumisele vaja
tekitada ka ndudlus. Noudluse mdjutajaks on intressimiir — madalama intressi korral votavad
isikud ronkem laenu, seega peab rahapoliitika realiseerumiseks laenuintress langema ka suhetes
panga klientidega.'® Kui krediidiandjad saavad olenemata tegelikust laenuintressist ise valida,
missugust intressi nad klientidelt kiisivad, kaotab keskpanga rahapoliitika iihe enda vahenditest

t140 ning vastavalt on eelkdige riik huvitatud, et negatiivne baasintressimaar

mojutada majandus
kanduks edasi ka panga klientidele. Eestis ei ole tikski riigiasutus ametlikult toelise negatiivse
intressi kohaldamise kohustust vélja 6elnud. Lahtuvalt Euroala iihtsest rahapoliitikast, on sellist
jéareldust dige viéljendama Euroopa keskpank, ent viimane on vastupidiselt viljendanud, et
negatiivne intress ei pea edasi kanduma. Seega vastupidise seisukoha véljaiitlemiseni ei saa

toelist negatiivset intressi rakendada tuginedes intressi muutumise rahapoliitilistele

eesmarkidele.

Eristava intressilanguse piirangu korral arvestatakse laenuintressi eristades laenuintressi
komponente — baasintressimdira ja pangamarginaali.!*! Lisaks eitatakse eristava
intressilanguse piirangu korral voimalust kanda negatiivset baasintressimdira edasi panga ja
kliendi suhetesse. Vastavalt moodustub 18plik laenuintress pangamarginaalist ning
baasitressimddrast. Kui baasintressimddr on muutunud negatiivseks, siis vordsustatakse
baasintressiméir valemis nulliga ning laenuintressi moodustab iiksnes pangamarginaal.}*?

Sellist intressi arvestamise viisi on Eestis iiritanud rakendada SEB.*3 Samuti on sellist intressi

13 C. Bean letter to A. Tyrie. Note on Negative Interest Rates for Treasury Committee — Bank of England
(16.05.2013).

137 B. Coeure. Life below zero: Learing about negative interest rates — ECB (09.09.2014). Kittesaadav
elektrooniliselt: https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2014/html/sp140909.en.html (06.11.2015).

138 Viide nr 126, p. 3.

139 H. Hannoun. Ultra-low or negative interest rates: what they mean for financial stability and growth — Bank for
International Settlements, Eurofi High-level Seminar (22.04.2015), p. 2. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.bis.org/speeches/sp150424.pdf (14.12.2015).

140 Viide nr 136.

141 Viide nr 114, p. 12.

142 Viide nr 114, p. 12.

143 Viide nr 15.
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arvestamise viisi vilja pakkunud Loan Markets Association.'** Sellisel juhul on tugevamalt

kaitstud krediidiandja huvid ning vihem kaitstud krediidisaaja huvid.

Eristava automaatse intressilanguse piiranguga laenuintressi arvestamise aluseks on
majanduslik muutuvintressi valem — intressimédédr peab endas sisaldama krediidiandmisega
kaasnevat kulu, krediidivahendamise ning krediidiandja iilalpidamisega seotud kulusid ning
lisaks kaasama endas ka krediidisaajaga seonduvat riski.}*® Raha kaasamise kulusid
krediidiandjale on hinnatud baasintressiméiraga, kdik muu aga sisaldub pangamarginaalis.’4®
Kuna pole voimalik, et krediidiandjal kaoksid dra enda iilalpidamisega seotud kulud voi et
krediidisaaja risk vdheneks, kuna pankadevahelisel turul on laenamine odav, siis ei tohiks ka
negatiivne baasintressi mojutada pangamarginaali osa valemis. Sellise ldhenemise ndrgaks
kohaks on eelnevalt kisitletud baasintressiméédra kahtlane usaldusvdirsus raha kaasamise

kulude viljendajana.

Teise pdhjusena eristava automaatse intressilanguse piirangu rakendamiseks saab vélja tuua, et
baasintressiméér kui kdige usaldusvadrsemate pankade vahel kohalduv laenuintress, ei kandu
enamustele krediidiandjatele iile samas véartuses ehk negatiivsena, sest ka pankadevahelises
laenamises esineb lihtuvalt krediidisaaja majanduslikest niitajatest riskipreemia.’*’ Risk,
sarnaselt panga ja tarbijavahelisele laenamisele, tdstab krediidiandmise hinda ning vastavalt ei
saa tegelikult enamik krediidiandjaid kaasata raha negatiivse intressimddraga ehk saades
laenatud raha pealt kasumit.!*® Uks Euroopa Keskpanga negatiivse hoiuste intressi poliitika
eesmirke on suunata usaldusvaarsed pangad, millel on liigselt raha, laenama seda raha edasi
teistele pankadele, millel ei ole nii palju likviidsust.**® Kui krediidiandjad, mis ise kaasavad
raha tasu eest, peaksid hakkama enda krediidisaajatele peale maksma, siis paljud pangad, mida
praegu soovitakse aidata, jadksid veel hullemasse seisu, sest edasi lacnamine on liiga kallis.
Seega ei voida enamus krediidiandjaid negatiivsest baasintressimédrast piisavalt, et raha

kaasamisega saadud kasu saaks krediidisaajate laenuintressist maha arvestada.

144 G. Endréo. Negative Rates, Negative Yields and Bond Issues Under French Law. Comité de Normalisatsion
Obligataire/ The Frech Bond Association. (1. September 2015), p. 4.

15 viide nr 26, Ik 52-53.

146 Viide nr 26, Ik 52-53.

147 A, Kindergan. Negative deposit rates: The ECB’s Best Weapon — The Financialist by Credit Suisse
(12.06.2013). Kittesaadav elektrooniliselt: https://www.thefinancialist.com/negative-deposit-rates-the-ecbs-best-
weapon/ (28.02.2016).

148 Viide nr 147.

149 Viide nr 147.
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Kolmanda pohjusena intressi arvestamiseks eristava intressilanguse piiranguga saab tuua suurte
ja viikeste pankade ebavdrdse seisundi loomise. Ilmselgelt on krediidiandjale kahjulik, kui
krediidiandja peab oma krediidisaajatele peale maksma (isegi kui see toimub pohivdlgnevuse
vihendamisena) voi saab vdhem intressi, kui on arvestatud krediidiandja iilalpidamiseks ning
kasumiks. Negatiivse intressi maha-arvestamine toimub seega krediidiandja kasumi arvelt.*>
Sellist kasumi vdhenemist saavad eelkdige voimaldada krediidiandjad, kellel on mitmekiilgne
sissetulek ehk mis suudavad endiselt teenida kasumit muude pakutavate teenuste pealt
krediidiandmise k&rval.*®® Viimane kirjeldus vastab eelkdige suurematele pankadele. Euroopa
keskpanga rahapoliitika eesméark on saada raha suurtest usaldusviirsetest pankadest edasi
viiksematesse ja diremaade pankadesse.'® Kui viimati nimetatud pangad saavad kiill kapitali,
mida edasi laenata, ent selle kdigus pankrotti lahevad, siis ei ole rahapoliitika eesmark téidetud.
Vastavalt on voimalik saavutada negatiivse intressi poliitika eesmirke iiksnes siis, kui

krediidiandjad ei pea enda laenuintresse vdhendama.

Mitteeristava automaatse intressilanguse piirangu korral arvestatakse laenuintressi sama moodi
nii negatiivse kui positiivse baasintressimddra korral. Kui baasintressimdér muutub
negatiivseks, siis sarnaselt tdelisele negatiivsele intressile vihendab see pangamarginaali. Juhul
kui negatiivne baasintressimidir peaks langema nii madalale, et pangamarginaali ning
baasintressimidra summa muutuks negatiivseks, kohaldatakse intressilangusele nullpiirangut
ehk laenuintress ei saa kokkuvdttes negatiivseks muutuda.’® Sellist lihenemist on Eestis
avalikult kaitsnud Swedbank.’* Selline intressi arvestamise meetod balansseerib eelnevalt
vélja toodud poolte — krediidiandja ja krediidisaaja — huve ning vastavalt lahtub suuresti
eelnevalt viljatoodud intressiarvestamise viiside poolt- ja vastuargumentide vastuolude

eemaldamisest.

Intressi maksmise kohustus saab olla iiksnes krediidisaajal ning see ei saa podrduda ldhtuvalt
krediidilepingu regulatsioonist. Eelnevalt on kasitletud krediidisaaja intressi maksmise
kohustus ning selle imperatiivsust.®® Intressi tasumise kohustus peab tulenema seadusest vdi

lepingust (VOS § 94 1g 1). Krediidilepingu regulatsioon niieb ette krediidisaaja intressi tasumise

150 3. Allsterlind et al. Sveriges Riksbhank, Economic Commentaries No. 11 (30 september 2015), p. 3. Kiittesaadav
elektrooniliselt:

http://www.riksbank.se/Documents/Rapporter/Ekonomiska_kommentarer/2015/rap_ek _kom_nr1l 150929 eng.
pdf (22.04.2016).

151 Viide nr 116.

152 \/iide nr 148.

158 Viide nr 114, p. 12.

154 Viide nr 15.
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kohustuse (VOS § 401 1g 1), ent mitte krediidiandja kohustust tasuda intressi. Seega kuna
seadusest ega lepingust ei tulene krediidisaajale selgesonalist kohustust tasuda intressi, siis on
vilistatud intressi tasumise kohustuse podrdumine voi vihemalt puudub 6iguslik alus, millele
tuginedes nouda, et krediidiandja peab maksma intressi. Lisaks on krediidisaaja intressi

t,156

tasumise kohustus sitestatud imperatiivsel mistottu ei ole sellest voimalik korvale kalduda,

ilma et ei muutuks lepinguline suhe.

Eelnevalt on jareldatud, et negatiivne intress ei ole intress ning sellele ei kohaldu alati analoogia
korras intressi regulatsioon. VOS § 94 Ig 1 kohaldub eelnevalt analiiiisitud pdhjustel ka
negatiivsele intressile. Normi kaitsealaks on vilistada tasundudmine olukordades, kus pooltel
pole olnud tasulise lepingu sGlmimise soovi ning tasumise kohustus ei ole sitestatud seadusega.
Kui seaduses ei ole tasu kohustust ette néhtud, siis ei tohi teine lepingupool saada iihepoolselt
nduda tasu. Negatiivse intressi korral on kiill kohustatud lepingupool vastupidine tavalise
intressi lepingupooltele, ent sisuliselt tuleks kaitsta negatiivset intressi maksma kohustatud
isikut sama moodi nagu positiivset intressi maksma kohustatud isikut. Selle ei saa ldhtuvalt

VOS § 94 1g-st 1 nduda negatiivset intressi, kui lepingupoolte vahel puudub selline kokkulepe.

Kuigi intressikohustus ei saa poorduda, kaitseb mitteeristav intressilanguse piirang
krediidisaajaid sarnaselt toelisele negatiivsele intressile, vdhendades laenuintressi, kui
lepingupooled on kokku leppinud muutuvintressis. Seega on mitteeristava intressilanguse
piirangu kohaldamine pdhjendatud samadel pohjustel, mis oli tdeline negatiivne intress,

erinedes liksnes iildise intressi negatiivse viértuse voimalikkust.

Eelnevast tulenevalt on kahtlemata erinevate intressiarvestamise viiside puhul krediidiandja,
krediidisaaja ja keskpanga huvid erinevas ulatuses kaitstud. Nii kaua kuni ei ole reguleeritud,
kuidas tuleks intressi arvestada probleemsete lepingute puhul, ei saa tugineda iiksikutele
argumentidele seal hulgas iiksikutele diguslikele argumentidele, vaid intressiarvestamise
probleem tuleb odiguslikult kvalifitseerida ning seejdrel diguslike reeglite jargi lahendada.
Seejuures peaks hea usu ja mdistlikkuse pohimotted kui diguse pohimdtted tagama intressi

arvestamise oiglase lahenduse.

Vaidluse korral lepingu sisu iile eristatakse lepinguid, mis on ebamédrased, sest
lepingutingimused ei ole selged, ning lepinguid, mis on ebatiielikud, sest pole kokku lepitud

kdiges olulises.” Juhul kui ebatiielik leping on kehtiv, tuleb luua puuduolev

156 1, Kull. VOS § 401 komm. 4. — Viide nr 68.
157 J. Beatson. Anson’s Law of Contract. 28th ed. Oxford: Oxford University Press, 2002, p. 60.
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lepingutingimus.'® Ebaméirase lepingu puhul tuleb kindlaks teha lepingutingimuste
tihendus.’™® Kui negatiivse baasintressimédra olukorda mitte reguleerinud lepingud on
ebatiielikud, saab need tiita lihtuvalt VOS §-idest 26 ja 27. Kui tegu on ebaméiraste
lepingutega, siis tuleb ldhtuvalt lepingu sisust tdlgendada, missugust alternatiivset intressi

arvestust lepingupooled soovisid lahtudes VOS §-idest 23 ja 29.

Intressiarvestamise viisi ebaselgust ei saa pidada lahtiseks tingimuseks. Lepingupooled voivad
jatta lepingut sOlmides monedes tingimustes kokku leppimata kavatsusega jouda neis
kokkuleppele tulevikus vdi jdtta need iihe lepingupoole voi kolmanda isiku méadrata (VOS § 26
Ig 1). Lahtised tingimused eeldavad poolte kokkulepet selles, et tegemist on tingimusega, mille
sisu mératakse hiljem.!®® Lahtiseks loetakse ka lepingutingimusi, mille mé#iramisel lihtutakse
lepingupooltest sdltumatust asjaolust.’®* Kui lepingupooled ei ole lepingu alguses fikseerinud
intressimééra voi pole fikseerinud intressimééra terveks lepingu perioodiks, on tegemist lahtise
tingimusega. Kui lepingupooled on lepingu sdlmimisel kindlaks méaédranud, kuidas
intressimdédra lepingu perioodil vdi eelnevalt kokkulepitud perioodidel arvestatakse, ei ole
selline kokkulepe lahtine tingimus, mida oleks vdimalik kindlaks méirata lihtuvalt VOS § 26
Ig-st 1, vaid intressimdédr tuleb kindlaks teha ldhtuvalt lepingus ettendhtud reeglist.
Baasintressimidiarade muutumisest ldhtuv intressimédéra kindlaksmééaramine on lahtine tingimus,

mille kindlaksméaramine on kokku lepitud ning lahtub lepingupooltest sdltumatust asjaolust.

Kui lepingupooled on kokku leppinud lahtise tingimuse médramise lahtuvalt lepingupooltest
soltumatust asjaolust, mida tingimuse méadramise ajal ei ole olemas, tuleb tingimus méirata
lihtuvalt sellele kdige sarnasemast asjaolust (VOS § 26 1g 4). Ldiget 4 kohaldatakse olukorras,
kus kokkulepitud asjaolu enam teatavaks ei tehta vOi el arvutata voi voi kui asjaolu kaob
kiibelt.!%? Ldige 4 tuleks kohaldamisele, kui mdnda baasintressimidra niiteks euribori
vadrtuseid enam ei avaldataks, ent lepingus on kokkulepitud, et intressiméddr méératakse
ldhtuvalt euriborist. Negatiivsete baasintressimidrade korral ei ole tegemist seaduses
kirjeldatud olukorraga, kui baasintressimédrasid endiselt tehakse teatavaks. See, et
baasintressimiddr on negatiivne ning negatiivne intress sh negatiivne baasintress ei ole
oiguslikult traditsiooniline intress, ei tihenda, et baasintressimééra sisu muutumise tottu oleks

laenuintressi véljaarvutamine voimatu. Vastavalt ei ole baasintressiméaraga seotud lepingutes

1%8 Viide nr 157, p. 60.

19 Viide nr 157, p. 60.

160 T Kull. VOS § 26 komm. 4.1. — Viide nr 68.
161, Kull. VOS § 26 komm. 4.1. — Viide nr 67.
1621 Kull. VOS § 26 komm. 4.2.4. — Viide nr 67.
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tegemist VOS § 26 1g-s 4 sitestatud olukorraga, sest baasintressimira masratakse endiselt ning
baasintressimééra védértused on pooltele teada. Seega ei tuleb baasintressimédrast ldhtuvate
intressikokkulepetega lepingutes intressimddr kindlaks médrata ldhtuvalt negatiivsest

baasintressiméaarast.

Eesti Gigus lubab muutuvintressi arvestada ilikskdik missugusest indeksist ldhtuvalt ning
vélistatud ei ole intressi arvestamine ldhtuvalt indeksist voi baasintressimaarast, mis iseenesest
ei ole diguslikus mottes intress. Seega ei ole intressi arvestamise tingimus lahtine tingimus,
mida saaks tdita ldhtuvalt seadusest. Lahtise tingimusena ei saa vaadelda ka voimalikku
krediidiandja kohustust tasuda intressi laenuintressimaira muutumisel negatiivseks, sest lahtise
tingimuse puhul peavad lepingupooled olema kokku leppinud, et tegemist on lahtise
tingimusega, ent sellist kokkulepet ega soovi tulevikus tegeleda intressitasumise kohustuse

médratlemisega pole probleemsetes lepingutes ette ndhtud.

Intressi arvestamise viisi ebaselgust ei ole kokkuleppe puudumine olulises tingimuses. Kui
lepingupooled ei ole kokku leppinud nende diguste ja kohustuste médramiseks olulises
tingimuses voi liksnes arvavad, et nad on selles kokku leppinud, kohaldatakse tingimust, mis
on mdistlik ldhtudes asjaoludest, lepingupoolte tahtest, lepingu olemusest ja eesmérgist ning
hea usu pdhimdttest (VOS § 27 lg 2). Eeldades, et lepingupooled oleksid sdlminud lepingu
teades, et nad ei lepi kokku negatiivse baasintressimédra korral intressitasumise kohustuse
regulatsioonis, on leping kehtiv. Olulisteks tingimusteks loetakse kokkulepet lepingu esemes,
hinnas, koguses v&i kvaliteedis.'®3 Krediidilepingus on tdendoliselt kokku lepitud, et
krediidiesemeks on raha ning ka selle kogus ehk laenatav summa. Teoreetilises Kirjanduses on
laenuintressi kirjeldatud ka kui krediidi hinda,'®* seega peaks miiratlemata oluline tingimus
olla lepingu hind. Lepingutingimust ei peeta médratlematuks, kui leping ise néeb ette, kuidas
tingimus tuleb miératleda.’®® Lahtise tingimuse juures on analiiiisitud, et probleemsetes
intressiarvestamisega lepingutes on méératletud, kuidas tuleb méérata intressiméér ldhtuvalt
eelnevalt kokku lepitud, ent muutuvast lepingupooltest soltumatust asjaolust,
baasintressiméérast. Vastavalt on lepingus kokku lepitud ka lepingu hind, kuna kokku on
lepitud intressi arvestamise meetod. Seega ei saa tugineda tahtmatule olulises tingimuses

kokkuleppe puudumisele.

163 1 Kull. VOS § 27, komm. 4.1. — Viide nr 67.
164 Viide nr 21, p. 608.
185 Viide nr 157, p. 64.
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Lepingutes, milles on kokkulepitud laenuintressi arvestamine lahtuvalt baasintressimaérast, ent
mis ei reguleeri eraldi, kuidas peaks laenuintressi arvestama, kui baasintressimddr muutub
negatiivseks, voib olla liink. Olukorda, kus leping ei reguleeri lepinguga seotud riski,
nimetatakse lepinguliseks liingaks.'%® Eristatakse tahtmatuid ning tahtlikke lepingulisi liinkasid.
Liink voidakse jétta lepingusse tahtmatult, kui lepingupooled ei nde lepingu sdlmimisel riski
ette, voi tahtlikult, kui riski suudetakse kiill ette néha, ent seda ei peeta piisavalt tdendoliseks,
et seda lepinguga reguleerida.®” Viimasel juhul on majanduslikult otstarbekas mitte kulutada
aega ja raha libirdskimistele tingimuste osas, mis ei pruugi kunagi realiseeruda.'®® Liinkade
eristamine on oluline liinga tditmisel digluse tagamiseks.'®® Probleemsete lepingute puhul on
reguleerimata riskiks baasintressimaéra langemine negatiivseks, sest lepingud ei sitesta selgelt,
kuidas tuleb intressimddra arvutada juhtudel, kui baasintressimdar on negatiivne, Kkuigi

vdahemalt krediidiandjal oleks huvi seda riski reguleerida.

Liinga liiki aitab tuvastada vastus kiisimusele, kui lepingupooled oleksid teadlikud olnud
baasintressiméddra muutumisest negatiivseks, siis kas nad oleksid reguleerinud selle kuidagi
lepingus. Seetdttu tuleb eristada lepinguid, mis on sOlmitud enne negatiivsete
baasintressimddrade ilmumist, ja lepinguid, mis on sdlmitud péirast negatiivsete
baasintressiméddrade olemasolu teadvustamist. Esimesel juhul ei saanud krediidiandja olla
teadlik baasintressi negatiivseks muutumise riskist. Parast Euroopa Keskpanga hoiustamise
intressimddra langemist negatiivseks, on hakatud rddkima intressilanguse vodimalikust
automaatsest peatumisest nulli juures.’® Seega vdib tddeda, et kui lepingupooled oleksid olnud
teadlikud baasintressimdédra langemise riskist, siis nad oleksid seda reguleerinud. Viimasel
juhul, pérast intressiméddra negatiivseks langemist sOlmitud lepingute puhul, pidi lepingu
s0lminud krediidiandja olema teadlik baasintressi negatiivseks muutumise riskist. Seega on
viimasel juhul tegemist olukorraga, kus krediidiandja on teadlikult otsustanud mitte reguleerida
tihte voimalikku riski ning kuna baasintressiméira langemise riski kannab krediidiandja, siis

tuleks liinga tditmisel arvestada krediidiandja riski reguleerimata jitmise tOttu sddstetud

166 \iide nr 96, p. 218.

167 Viide nr 96, p. 218.

168 Viide nr 96, p. 218.

169 Viide nr 96, p. 218.

170 Niiteks on LMA andnud soovituse intressilanguse piirangute reguleerimiseks 2014. aastal. The ACT
Borrower's Guide to LMA Loan Documentation for Investment Grade Borrowers - Slaughter and May (June 2014).
Kittesaadav elektrooniliselt:  https://www.treasurers.org/ACTmedia/June_2014_Supplement_ ACT_Guide.pdf
(28.04.2016).
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kulusid. Seega on enne negatiivseid baasméaarasid sdlmitud lepingute puhul tegemist tahtmatute

lepinguliste liinkadega ning hiljem sdlmitud lepingute puhul tahtliku lepingulise liingaga.

Tekkinud lepingulised liingad tuleb sisustada lepingu tdlgendamise teel. Eraldi tuleb
analiiiisida, kas krediidiandjal on kohustus tasuda negatiivse intressi korral teatud makseid
krediidisaajale ning kuidas tuleb tdlgendada intressi arvestamise normi negatiivse
baasintressimédra korral. Kui krediidiandjal ei saa tekkida kohustust tasuda intressi, siis on
vilistatud tdelise negatiivse intressi arvestamine, sest seda pole voimalik rakendada. Viimasel
juhul tuleb tdlgendada lepingut leidmaks, kas intressi peaks arvestama ldhtuvalt eristavast voi

mitteeristavast automaatsest intressilanguse piirangust.

VOS § 94 1g 1 jargi peab intressimaksmise ja autori arvates ka negatiivse intressi maksmise
kohustus tulenema seadusest voi lepingust. Krediidilepingutes ei ole krediidiandjale
intressimaksmise kohustust ette ndhtud. Sellist kohustust ei tulene ka iihestki seaduse sittest.
Viimase vdimalusena saab lepingupooltele kohustusi tuletada lepingust, seadusest, lepingu
olemusest ja eesmargist, lepingupoolte vahelisest praktikast, kutse- voi tegevusalal kehtivatest
tavadest vdi hea usu ja mdistlikkuse pdhimdttest (VOS § 23 Ig 1). Siiski on VOS § 23 eesmirk
tagada vOimalus lepingut laialt tdlgendada ning esimesena tuleb kohustuste kindlakstegemisel
lihtuda lepingu tdlgendamisest VOS § 29 alusel.!™ Seega enne kui on vdimalik tuletada
negatiivse intressi maksmise kohustust kaudsetest allikatest tuleb tolgendada lepingut ennast.
Lepingu tdlgendamisel eristatakse lihtsat tdlgendamist ja tdiendavat tdlgendamist. Lihtsa
tolgendamise puhul ldhtutakse lepingu tekstist eeldusega, et tekstist on voimalik vélja lugeda
poolte tahe.}”? Kui tekstist lepingupoolte tahet vilja ei ole vdimalik selgitada tuleb kasutada

tdiendavat tolgendamist ja laiendavat tdlgendamist.

Austria kohus on leidnud, et probleemsete lepingute puhul on voimalik tingimust tdlgendada
lahtuvalt lihtsast tdlgendamisest.}’”® Siiski analiiiisis Austria kohus lisaks lepingu tekstile ka
nditeks rahakaasamise kulude seost baasintressimiira viirtusegal™ ja riskide jaotumist
krediidilepingus.1”™ Autori arvates viljub selline analiiiis lepingu lihtsast tdlgendusest ning
lepingupoolte seisukohad, et lepingu tolgendamisel tuleb arvestada ka muid asjaolusid peale
lepingu teksti vihjab, et lepingutingimuse tdlgendamisega dige lahenduse jdudmiseks on oluline

kasutada vihemalt tdiendavat tdlgendamist. Selle on jargnevalt lepingut tdlgendatud l&htuvalt

71T, Kull. VOS § 23 komm. 1. — Viide nr 67.
172 Viide nr 112, p. 25.
173 Viide nr 112, p. 25.
17 Viide nr 112, p. 31.
175 Viide nr 112, p. 32.
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tdiendavast tdolgendamisest ning kui tdiendav tdlgendamine ei vOimalda lepingulist liinka

tiletada, siis ldhtuvalt laiendavast tdlgendamisest.

Tiiendava tdlgendamise korral ldhtutakse lepingupoolte iihisest tegelikust tahtest (VOS § 29
Ig 1). Uhine tegelik tahe tuleb méirata lepingu sdlmimise hetkega.'’® Poolte tegeliku tahte
kindlakstegemisel tuleb arvestada ka VOS § 29 Ig-ga 5.277 VOS § 29 1g 5 jargi tuleb lepingu
tolgendamisel arvestada lepingusdlmimise asjaolusid, lepingupoolte kditumist, lepingu olemust
ja eesmirki ning praktikat ja tava. Uhist tegelikku tahet iildiselt ei kohaldata tiiiiptingimuste
tdlgendamisel.1’® Siiski saab poolte iihist tegelikku tahet arvestada intressikokkuleppe
tolgendamisel, sest kuigi konkreetne intressi arvestamise lepingutingimus on panga iihepoolse
tahte viljendus ehk sdtestatud tiiliptingimusena, on lepingupoolel voimalik valida fikseeritud ja
muutuvintressi vahel. Samuti peab krediidilepingus olev intressiméddr viljendama
krediidisaajaga seotud riski, mis on iga krediidisaaja puhul erinev. Seega on intressikokkulepe
individuaalkokkulepe. Arvestades asjaolusid, mida tuleb arvesse votta lepingu tdlgendamisel,
tuleb eraldi analiiiisida lepinguid, mis on sdlmitud enne negatiivse intressi vdimalikkuse

teadvustamist, ja lepinguid, mis on s6lmitud hiljem.

Varasemaid lepinguid sdlmides oli muutuvintressi valimisel lepingupoolte iihiseks tahteks, et
kui baasintressiméér langeb, siis krediidisaaja maksab vihem intressi ning kui baasintressiméaar
touseb, siis krediidisaaja maksab rohkem intressi. Seega on esmapilgul vihemalt krediidisaaja
seisukohast Oige tolgendus tdeline negatiivne intress, sest muul juhul teatud hetkest
intressiméddr ei lange, olenemata baasintressimaédra langusest. Selline, ei olnud kindlasti
krediidiandja tahe lepingu sdlmimisel. Kaheldav on ka, et krediidisaaja tahe lepingu sdlmimise
hetkel holmas endas tdelise negatiivse intressi. Autori arvates on tdelise negatiivse intressi
tahtmise eeldus, et isik on teadlik, et intress voib muutuda negatiivseks ning sellisel juhul

intressimaksmise kohustus po6rdub.

Tdelise negatiivse intressi kohaldamise vilistab krediidilepingu olemus. Lepingu tdlgendamisel
tuleb arvesse votta lepingu sdlmimise eesmirki ning olemust (VOS § 29 1g 5 p 4).
Krediidilepingu sdlmimise eesmirk on krediteerida isikut, kellel puuduvad soovitud hetkel
piisavad rahalised ressursid, vOimaldades tal tasu eest maksta saadud Kkrediit tagasi

krediidiandjale hiljem.” Seega on krediidilepingu olemuslik tunnus tasu ehk intressi maksmise

176 1, Kull. VOS § 29 komm. 4.2. — Viide nr 67.
171, Kull. VOS § 29 komm. 4.2. — Viide nr 67.
1781, Kull. VOS § 39 komm. 4.1. — Viide nr 67.
179 Viide nr 46, p. 3.
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kohustus. Probleemsetes lepingutes oli lepingupoolte tahe lepingu sdlmimisel sdlmida tasuline
krediidiandmise leping. Toelise negatiivse intressi korral podrduks intressi maksmiseks
kohustatud lepingupool, mis on otseselt vastupidine krediidilepingu olemusele. Selle on
vélistatud intressiarvestamine tdelise negatiivse intressiga. Varasemate lepingute puhul on
seega voimalikud intressiarvestamise viisid intressi arvestamine eristava ja mitteeristava

intressilanguse piiranguga.

Oige intressi arvestamise viisi kindlaksméiramisel tuleb arvestada muid tdlgendamise aluseid.
Lisaks lepingu eesmirgile ja olemusele, tuleb arvestada ka lepingu sdlmimise asjaolusid (VOS
§29 Ig5 p1l). Allesjadnud intressiarvestamise valikute osas on poolte tahe vastuoluline.
Esiteks, oli lepingupooltel tahe sdlmida muutuvintressiga leping. See tdhendab, et oodati, et
intress kdigub ning baasintressimdéra langedes intressimddr muutub madalamaks. Teiseks, ei
saanud tulenevalt lepingu olemusest tahe ulatuda ilma piiranguteta negatiivsesse véartusesse.
Kui kohaldada eristavat intressilanguse piirangut oleks negatiivsete baasintressiméirade
olukorras tegemist fikseeritud intressimddraga, mis ei olnud krediidisaaja tahe valides
muutuvintressi. Samas ei saanud lepingupoolte tahe negatiivsest baasintressiméaéarast teadmata
hdlmata intressi arvestamist viisil, mille puhul pangamarginaal hakkab véhenema.
Pangamarginaali sisuks on, et see on fikseeritud. Marginaal on intressi osa, mille krediidiandja
alati kitte saab, olenemata baasintressimdira muutumisest. Arvestades, et pangamarginaal
oleneb konkreetsest krediidisaaja riski tasemest, mis on iga krediidisaaja puhul erinev, siis saab
pangamarginaali fikseeritud taset pidada lepingu sdlmimise asjaoluks, mida tuleb arvestada
lepingu tdlgendamisel. Vastavalt tuleks intressi arvestada ka muutuvintressi valiku korral
eristava intressilanguse piiranguga ja laenuintress ei saa muutuda véiksemaks kokkulepitud
pangamarginaalist. Intressi vdhenemist pangamarginaalist allapoole ei saa pidada ka
krediidisaaja tahtega hdlmatuks, sest selleks oleks pidanud krediidisaaja teadma, et

baasintressiméér voib langeda negatiivseks.

Hilisemate lepingute puhul on lepingu sOlmimise asjaolud erinevad vdrreldes varasemalt
solmitud lepingutega, sest lepingupooled olid teadlikud, et baasintressimdir saab muutuda
negatiivseks ning et vastavalt v3ib tdusetuda kiisimus, kuidas intressi arvestada. Olukorras, kus
hilisemates lepingutes ei ole ettendhtud regulatsiooni, mis piiraks intressilanguse kohaldamist,
on tulenevalt krediidilepingu olemusest ja eesmairgist sarnaselt varasemate lepingutega
vélistatud intressimddra langemine negatiivseks, kui ei ole selgesonaliselt sellist arvestust
lepingusse sisse kirjutatud. Siiski on tulenevalt lepingu solmimisel teadaolevatest
baasintressiméddrade negatiivsetest véairtustes on kiisitav, kas tuleb kohaldada sarnaselt

varasemate lepingutega eristavat intressilanguse piirangut voi tuleks krediidiandja tegevusetust
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sellise olukorra sdlmimisel pidada ndustumiseks pangamarginaali vdhenemisega negatiivse

baasintressiméaira vorra.

Hilisemaid lepinguid tuleks tdlgendada varasematest lepingutest teisiti ldhtuvalt asjaolude
erinevusest. Sarnaselt varasemate lepingutega, saab pidada liheks asjaoluks panga marginaali
olemust — see viljendab muu hulgas konkreetse krediidisaaja riski. Varasemate lepingu puhul
oli marginaali vdhendavat tolgendust vélistavaks asjaolu, et lepingupooled ei saanud teada, et
selline voimalus eksisteerib, ning vastavalt ei saanud nad seda ka tahta ega niha ette vajadust
sellist olukorda reguleerida. Hilisemate lepingute puhul on lepingupooltele teada, et
baasintressimddr voib muutuda negatiivseks ning majanduslikult voib teatud juhtudel olla
kasulik sdlmida isegi negatiivse intressikokkuleppega lepinguid. Seega erinevad
lepingusdlmimise asjaolud varasematest lepingutest ning asjaolude pohjal ei saa kindlalt

jéareldada, kuidas tuleks intressi arvestamise tingimust tdlgendada.

Praktika negatiivsete baasintresside ning intressi mééra arvutamises on liiga vastuoluline, et
selle pohjal saaks otsustada, kuidas lepingut tdlgendada. Lepingu tdlgendamisel voetakse
arvestatakse tava ja praktikat (VOS § 29 1g 5 p 6), ent pangandustava ei ole olnud iihene, et
vilistada pangamarginaali vihenemine baasintressimééra vorra. Praktika negatiivsete intresside
osas on vastuoluline. Mitmetes riikides on kasutanud toelist negatiivset intressi nditeks
Portugalis,'® Hispaanias'®® ja Taanis.!8? Samas on osad pangad asunud seisukohtadele, et

intress ei saa langeda alla nulli niiteks Eestis!8®

ja samuti toelist negatiivset intressi tundvas
Taanis.'® Riikides, kus intressi on hakatud maha arvestama, puuduvad avalikud seisukohad,
mis pdhjendaksid sellist kditumist vélja arvatud Portugal. Lisaks on ka riigisiseselt vaadeldes
ritkide praktika vastuoluline néiteks Eesti pankade arvamus katab koik kolm intressi
arvestamise viisi ja Taanis on kasutatud nii tdelist negatiivset intressi kui rakendatud
automaatset intressilangusepiirangut. Euroopa Keskpank ndib vdhemalt teoreetiliselt
tunnistavat, et teatud vdlakirjadel vdib intressimaksmise kohustus pdérduda.’® Loan Markets

Association on andnud vilja juhised, et kohaldada eristavat automaatset intressilanguse

180 Viide nr 14.

181 Viide nr 14.

182 Viide nr 116.

183 R, Saad. Swedbank: negatiivne intress on nullintress — Aripdev (27.05.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.aripaev.ee/borsiuudised/2015/05/27/swedbank-negatiivne-intress-on-nullintress (29.02.2016).

184 Viide nr 18, p. 9.

185 EL muutis enda suunist 2015/510 pirast negatiivsete intresside poliitika rakendamist tuues vilja, et
volainstrumendil v3ib olla ujuv kupongiméér, millega ei v3i kaasneda negatiivne rahavoog. Euroopa keskpanga
aasta suunis (EL) 2015/510, 19. detsember 2014, eurosiisteemi rahapoliitika raamistiku rakendamise kohta (uuesti
sonastatud) (ELT L 91, 2.4.2015, 1k 3).
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nullpiirangut.’® Eeltoodust lihtuvalt ei saa tugineda ei siseriiklikule ega rahvusvahelisele
panganduspraktikale vditmaks, et {iks intressiarvestamise viis on tavaline ning teisi ei tuleks
kohaldada.

Eelnevalt viljatoodud asjaolude ja puuduva praktika seisukohast on midravaks krediidiandja
kditumine. Poolte kditumine on samuti asjaolu, mida tuleb arvesse votta lepingu tdlgendamisel
(VOS § 29 1g 5 p 3). Varasemate lepingute puhul ei saanud eeldada, et krediidiandja oleks
pidanud tekkivat olukorda ette nigema ning selle ei saanud krediidiandja, ka negatiivsest
baasintressimiirast tekkivat riski reguleerida. Hilisemate lepingute puhul oli krediidiandjal see
voimalus, ent krediidiandja on jdtnud enda riski reguleerimata. Seega viitab krediidiandja
kditumine, et krediidiandja ei tahtnud vélistada pangamarginaali vihenemist baasintressimééra

vorra.

Eristava intressilanguse piirangu kohaldamist pShjendaks sarnaselt varasemate lepingute puhul
analiilisitud marginaal kui krediidisaaja riski véljendus. Siiski on nii muud lepingusdlmimise
aluseks olevad asjaolud kui krediidiandja kéitumine sellises olukorras vastuolus eristavat
piirangut véljendava tahtega. Seega tuleks hilisemates lepingutes kohaldada mitteeristavat
intressilanguse piirangut. Sellist tdlgendust tugevdab ka tahtliku lepinguliinga teooria, mille
jérgi peab riski realiseerumisega kantud kulusid kandma isik, kelle voimekuses oli riski suhtes
kindlustamine, ent kes jittis ennast riski realiseerimise suhtes kindlustamata.'®’ Negatiivse
baasintressimdara langusest tuleneva laenuintressi languse vastu oleks olnud voimalik ennast
kindlustada krediidiandjal reguleerides, kuidas toimub intressi arvestamine. Seda ei ole
krediidiandja teinud. Seega peaks krediidiandja kandma intressilangusest tekkinud riski
realiseerumisega seotud kulud ning hilisemates lepingutes kohaldub mitteeristav

intressilanguse piirang.

Mitteeristava intressilanguse piirangu korral oli kaks vdimalikku intressi piirangut — pohijuhul
vdrdsustati intress nulliga ning erijuhtumil viiksema vdimaliku protsendiga, mis on iile nulli.*8®
Viikseima voimaliku positiivse intressiméiédra kohaldamine oleks maistlik, kui krediidilepingu
regulatsiooni jérgi ei saa intressi maksmise kohustus éra langeda sealhulgas &ra langeda iiksnes
teatud perioodiks. Eesti krediidilepingu regulatsioon ei née ette, et intressimaksmise kohustus
peab olema perioodiline ja piisiv. Seega on vdimalik, et teatud perioodil on intressi vordsustatud

nulliga. Vordsustades intressi nulliga, soltuks lepingu tasulisus lepingu kehtivusest — on

186 Viide nr 144, p. 10.
187 Viide nr 96, p. 218.
188 Viide nr 110, p. 2.
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viahemalt hiipoteetiliselt voimalik, et moni krediidileping kestabki {iksnes nii kaua, et intressi
maksmise kohustust krediidisaajale kunagi ei teki. Lepingu tingimuse tdlgendamisel tuleb
arvestada lepingu olemust (VOS § 29 1g 5 p 4) — kuna intressi maksmise kohustus on
krediidilepingu olemuslik tunnus, oleks lepingu olemusega vastuolus, kui moni krediidileping
tulenevalt lepingutingimusest muutuks mitte tasuliseks. Seega tuleb hiljem solmitud lepingutes

intressi langemisel alla nulli vordsustada laenuintress vihima voimaliku positiivse protsendiga.

Seega tuleks lepingut tdlgendades kohaldada varem solmitud lepingutele eristavat
intressilanguse piirangut, vordsustades laenuintressi baasintressi negatiivseks muutumisel
panga marginaaliga. Hiljem sOlmitud lepingutele tuleks kohaldada mitteeristavat
intressilanguse piirangut, vahendades pangamarginaali negatiivse baasintressiméédra vorra ning
laenuintressi langemisel alla nulli vordsustades laenuintressi vdhima positiivse protsendiga.
Kuna lepingu tdlgendamine on esimene allikas, millest tulenevalt saab tuletada lepingupooltele
kohustusi, siis tulenevalt tdlgendustest saadud jireldustest ei ole voimalik p66rduda muude
aluste poole, et tekitada krediidiandjale intressimaksmise kohustus kui matemaatiliselt on
laenuintress muutunud negatiivseks. Lepingu tolgendamisel saadud jareldused ei tdhenda, et
krediidiandjad ei tohiks kohalda intressi arvestamise viisi, mis on krediidisaajale soodsam

vorreldes viljatoodud jéreldustega.

2.3 Intressiméira arvestamine muudes lepingutes

Kolmandaks, on olemas lepinguid, mida ei samastata praktikas krediidilepingutega voi mis ei
olegi krediidilepingud, ent millega kaasneb intressimaksmise kohustus. Nende lepingutega
seoses on sarnaselt teist tiilipi lepingutega kiisimuseks, kuidas tuleb arvestada intressimiir, kui

see on seotud baasintressimddraga, mis on muutunud negatiivseks.

Hoiusteks on iildise arusaama jargi isikute rahalised sissemaksed panka, millelt pank on
kohustatud kindlaksméiratud viisil tasuma intressi.’®® Hoiuseid saab vaadelda laenu
pdordtehingutena.'® Eesti diguses ei ole eraldi reguleeritud hoiuse lepingut. Eesti diguses eraldi
reguleeritud lepingutest sarnaneb hoiuseleping kodige enam krediidilepinguga. Sarnaselt
krediidilepingule annab hoiustaja teatud rahasumma panga késutusse. Téhtajalise hoiuse korral

on pank kohustatud tdhtaja 10ppemisel tagastama hoiustajale hoiustatud summa koos

189 Definition of deposit - Investopedia. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/d/deposit.asp (02.01.2016).
190 E, P. Ellinger, E. Lomnicka, Modern Banking Law, 3rd ed. Oxford: Oxford University Press, 2002, p. 577.
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intressidega. %

Kogumishoius erineb krediidilepingust rohkem, sest isik voib teha
kindlaksmédiramata hetkedel sissemakseid, ent kui sissemakse on tehtud, siis sarnaselt
krediidilepingule tuleb lepingu 1dppemisel hoiustajale tagastada hoiustatud summa koos
intressidega.’® Arvestades, et nii kogumishoius kui tihtajaline hoius vastavad sisuliselt
krediidilepingu iseloomulikele tunnustele ehk hoiustaja annab hoiusesaajale {ile rahasumma
ning hoiusesaaja peab lepingu 16ppemisel tagastama hoiustajale rahasumma koos intressiga,
tuleb olenemata hoiuse lepingu erinevast nimest kohaldada hoiustele krediidilepingu

regulatsiooni.

Enne krediidilepingute osas tehtud jarelduste iilekandmist tuleb arvestada, et kuigi diguslikult
on hoiuseleping tavaline krediidileping, siis praktikas eristatakse hoiuselepinguid
krediidilepingutest. Arvestades lepingu tdlgendamisel arvesse voetavaid asjaolusid, voiks
hoiuselepingute puhul erinevale seisukohale jouda tulenevalt hoiuselepingute suhtes

eksisteerivast praktikast.

Sarnaselt laenuintressile ei ole ka hoiuste intresse puudutav riikide praktika tihtne — iihtepidi
nenditakse, et negatiivset intressi hoiustajatelt ei nduta,'®® ning teistpidi on teatud riikides
pangad siiski hakanud hoiustajaid negatiivse intressiga maksustamal®* nt Saksamaal,'%®

Sveitsis'® ja Ameerika Uhendriikides'®” on suuremad pangad hakanud hoiustamise eest intressi

191 Tihtajalise hoiuse sisu kiisitlus kiiesolevas tds lihtub Eesti pankade tihtajaliste hoiuste tingimustest. SEB —

téhtajalise hoiuse lepingu tingimused (10.01.2012). Kaittesaadav elektrooniliselt:
http://www.seb.ee/files/tingimused/tahtajalise_hoiuse_tingimused _est.pdf (22.04.2016). Danske Bank -
téhtajalise hoiuse lepingu tingimused (15.11.2012). Kaéttesaadav elektrooniliselt:

https://www.danskebank.ee/public/terms/tahtajalise _hoiuse_tingimused_est.pdf (22.04.2016).

192 Kogumishoiuse sisu kiesolevas tods ldhtub Eesti pankade tihtajaliste hoiuste tingimustest. Krediidipank —
kogumishoiuse lepingu tingimused (01.12.2015). Kaittesaadav elektrooniliselt:
http://www.krediidipank.ee/pank/hinnad-ja-tingimused/kogumishoiuse-tingimused-est.pdf (22.04.2016). Nordea
pank — kogumishoiuse leping (04.2014). Kéttesaadav elektrooniliselt:
http://www.nordea.ee/sitemod/upload/root/content/nordea_ee ee/eeee private/eeee pr saast_invest pens pr/saa
stmine/kogumishoius_est.pdf (22.04.2016).

198 3, McAndrews. Negative Nominal Central Bank Policy Rates: Where is the Lower Bound? — Federal Reserve
Bank of New York (08.05.2015). Kattesaadav elektrooniliselt:
https://www.newyorkfed.org/newsevents/speeches/2015/mcal50508.html (28.02.2016).

194 A, Molin. In Denmark, Depositors to Pay Interest to Bank — The Wall Street Journal (10.02.2015). Kittesaadav
elektrooniliselt: http://www.wsj.com/articles/danish-lenders-take-unprecedented-steps-to-combat-negative-
interest-rates-1423576590 (08.12.2015).

19 Niiteks Skatbank ja Commerzbank Saksamaal. G. Fahrenschon. Strafgelder fiir Anlagen: Negativzins auf
Sparguthaben  soll  Ausnahme bleiben -  Spiegel (30.10.2014). Kaittesaadav  elektrooniliselt:
http://www.spiegel.de/wirtschaft/service/negativzinsen-skatbank-verlangt-geld-fuer-sparguthaben-a-
1000268.html (16.04.2016); Commerzbank Imposes penaly on big depositors — DW (20.11.2014). Kéttesaadav
elektrooniliselt: http://www.dw.com/en/commerzbank-imposes-penalty-on-big-depositors/a-18075214
(16.04.2016).

196 Viide nr 100, p. 1.

197 US: Negative interest rate consequences. International Financial Law Review. 1 (27.07.2015).
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ndoudma suurtelt hoiustajatelt. Siiski tundub olevat iseloomulik koikidele riikidele, et tarbijatest
hoiustajatelt intressi maksmist ei nduta. Ka Eestis tundub olevat pankadel tihtne arusaam, et
hoiustajatelt ei saa intressi nduda.®® Erandina on koikidele hoiustajatele kehtestanud negatiivse
intressi Erhvervsbank, mis on otsust pohjendanud hoiuste vastuvotmisega seotud kulude
suurenemisega voOrdseks panga aastase kasumiga.'®® Seega kinnitab praktika tarbijatest
hoiustajate osas eelnevalt krediidilepingu analiiiisil joutud jareldust, et intressi maksmise
kohustus ei saa poorduda krediidiandjatele ja hoiustajale. Samas ei ole teada, kas lepingute
puhul, milles hoiustajatelt on hakatud ndudma tasu, on tegemist varem solmitud lepingute
muutmisega vOi uutesse lepingutesse vastava kohustuse sissekirjutamisega. Sarnaselt
krediidilepingutega on lepingupooled vabad kokku leppima lepingu tingimused ning seega

voivad ka hoiustaja ja hoiusesaaja kokku leppida, et hoiustaja peab hoiustamise eest tasuma.

Intressi ndudmise vajadus hoiuste kaasamise korral hoiusesaajate poolt on pdhjendatud, sest
hoiustamisega kaasnevad otsesed kulud. Kuna pangad peavad liigse raha hoiustama
keskpangas, mis on kehtestanud negatiivse hoiustamise intressimééra, siis peab hoiustaja teatud
summast alates hakkama keskpangale maksma hoiuste vdtmise eest.?’ Seega kui siiani on
peetud raha hoidmise madalaimaks intressimdaraks null protsenti, siis arvestades keskpanga
hoiuste intressiméddra negatiivset védrtust, peetakse niilidseks hoiustamise madalaimaks
voimalikuks intressimédraks negatiivset intressimidra.? Uhtne seisukoht, mis vdiks olla
hoiustamise madalaim intressimaéar puudub, sest hoiuste madalaim intressiméér on sdltuv raha
hoiustamise kuludest. Viiksema summa hoiustamine ei pruugi inimese jaoks olla viga kulukas,
ent suurte summade hoiustamine tdhendab, et hoiustaja peab tagama raha siilimise ning selle
turvalisuse. Vastavalt erineb paratamatu intressimdar ldhtuvalt hoiustatava raha summa
suurusest. Arvestades, rahasummast tulenevat hoiustamise kulude erinevust, tuleb pankadel
arvestada, et kuna viikestes summades raha hoiustamine ei too reeglina hoiustajale kaasa

lisakulutusi, siis on negatiivse intressi korral hoiustajad motiveeritud raha vilja votma,?%? mis

198 Nditeks on sellist seisukohta avaldanud Nordea, Danske Bank, SEB ja Swedbank. K. Gabral, V. Haavasalu.
Pankades hiiliv hinnatdus - Aripiev (09.12.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.aripaev.ee/uudised/2015/12/09/pankades-hiiliv-hinnatous  (29.02.2016). Sama seisukohta on
viljendanud Finantsinspektsiooni juhatuse esimees K. Kessler oma kunagises kones (sellest ei saa siiski jareldada,
et see oleks Finantsinspektsiooni ametlik seisukoht). Finantsinspektsiooni juhatuse esimehe ettekanne
Finantsinspektsiooni ~ 2013.  aasta  aastaaruande  kohta. = Tekstina  kéttesaadav  elektrooniliselt:
http://www.fi.ee/?id=17855 (29.02.2016).

19 Viide nr 116.

20 Viide nr 8.

201 M-H. Duprat. Low Interest Rates: the 'new normal'? — Societe Generale: Econote No. 29 (september 2015),
p. L.

202 Viide nr 193.
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tekitab ohu raha suurtes kogustes pangast viljavotmiseks.2%® Suurtel hoiustajatel oleks aga
paberraha turvaliselt hoiustamise kulud suuremad ning nemad jitavad tdenéoliselt raha panka
ka siis, kui peavad selle eest peale maksma. Vastavalt on panga huvides eristada hoiuste puhul
intressi maksmise ning ndudmise strateegiaid ldhtuvalt kliendist. Isikud vdivad sdlmida
lepinguid, mida ei ole nimetatud voladigusseaduses, ent mis ei ole seaduse sisu ja mottega
vastuolus (VOS § 11g 1). Seega vdivad lepingupooled kokku leppida, et nendevahelises hoiuse
lepingus tuleb hoiustajal tasuda raha pangas hoidmise eest tasu. Léhtuvalt lepingu sisust ning
eelnevalt vilja toodud negatiivse intressiga krediidilepingute voimalikust kvalifikatsioonist,
voiks tasulised hoiused olla sisult sarnaselt negatiivse intressikokkuleppega lepingutele, kas

hoiulepingud voi laenulepingud.

Tarbijate ja driklientide eristamine negatiivse intressi ndudmisel pankade poolt on pdhjendatud
arvestades, et tarbijad hoiustavad reeglina vidiksemaid summasid. Tarbijaid peetakse reeglina
diguslikult rohkem Kaitset vajavaks.?%* Sellepirast on tarbijad teatud juhtudel diguslikult enam
kaitstud kui majandus- ja Kutsetegevuses tegutsevad isikud.?® Arvestades seadustes juba
kehtivat tarbijate soodustamist, ei tohiks O&igus piirata pankade eneseregulatsiooniga

miiratavates kiisimustes tarbijate soodustamist.

Seega voivad lepingupooled kokku leppida negatiivses intressiS véljendades seda selgelt
lepingus. Kui kokkulepe negatiivse intressi osas puudub, tuleb enne negatiivsete intresside
teadvustamist s0lmitud muutuvintressi arvestusega hoiuselepingute puhul baasintressimdira
langemisel alla nulli vordsustada hoiuseintress nulliga ning hiljem sdlmitud lepingutes
vihendada marginaali baasintressimddra vorra ning kui vdhendamine viib negatiivse

tulemuseni, siis vordsustada intress vidhima positiivse protsendiga.

Lihtudes hoiustajate ja krediidiandjate vordse kohtlemise pdhiméttest,?% tuleks laenuandjaid
ja hoiustajaid kohelda nii krediidilepingutes kui hoiustamislepingutes tihte moodi. Vdrdse
kohtlemise pohimdte ei ole iiheselt aktsepteeritud kdikide poolt. Naiteks on argumenteeritud
vordse kohtlemise pohimotte vastu just negatiivsete intresside kontekstis pdhjendusega, et
krediidiasutused ei ole tegelikult krediidiandjad, vaid krediidivahendajad. 2°” Vastavalt on

hoiustajatel ja krediidiandjatel erinevad huvid — hoiustajad annavad vélja enda raha ja neile

203 Viide nr 8, p. 47.

204 p, Cartwright. Banks, Consumers and Regulation. Hart Publishing: Oxford, 2004, p. 35.
205, Kull. VOS § 34 komm. 1.

208 Viide nr 69, p. 299.

207 Viide nr 112, p. 8.
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oleks negatiivne intress ettenihtamatu ja iillatuslik.?’® Samas krediidiandjad ei anna vilja enda
raha ning vastavalt ei tule nende positiivse intressi huvi kaitsta sama moodi hoiustajatega.?®®
Siiski on tegemist suhteliselt kunstliku eristusega, sest igal tiksikul juhul ei ole mdistlik kindlaks
teha, kas isik annab vélja enda raha voi on selle eelnevalt kelleltki teiselt laenunud. Kui vilja
laenatava raha tegelikku paritolu kindlaks ei tehta, ei ole pohjendatud ka raha allika pohjal

eristamine.

Vordse kohtlemise ndue on automaatselt tdidetud, kui isik, kes on nii krediidiandja kui
hoiusesaaja, ldhtub intressiarvestamise viisist, mis on tulenev intressi arvestamise tingimuse
tolgendusest. Vordse kohtlemise pohimote muutub oluliseks, kui isik, kes on nii krediidiandja
kui hoiusesaaja, otsustab kohaldada, kas krediidisaajatele voi hoiustajatele soodsamat intressi
arvestamise viisi. Viimasel juhul tuleb soodsamat reziimi kohaldada nii krediidisaajatele kui
hoiustajatele iihte moodi. Olemuslikult on krediidisaaja ja hoiustaja sama lepingu erinevad
lepingupooled (hoiuse leping on olemuslikult krediidileping). Seega on kiisimus, kas vordne
kohtlemine tdhendab, et molemaid tuleb kohelda soodsamalt voi tuleks molematele rakendada
samasugust intressiarvestust. Krediidiandja-hoiusesaaja ei saa kohaldada isikutele
kahjulikumat tdlgendust kui seadusjérgne tdlgendus. Seega tuleb iihte lepingupoolt soodsamalt

koheldes kohelda soodsamalt ka teist lepingupoolt.

Sisuliselt on selline vordse kohtlemise pShimotte rakendumine siiski segane, sest puuduvad
sarnaselt soodustavad intressi arvestamise viisid. Krediidisaajale on kdige soodsam tdeline
negatiivne intress ning hoiustajale eristav intressilanguse piirang. Tdelist negatiivset intressi
saab soodustavana kasutada tliksnes krediidisaaja suhtes, sest hoiustajale tihendaks see, et ta
peab hoiustamise cest maksma peale. Seega on krediidisaaja suhtes vOimalik kasutada
rohkemaid soodustavaid meetmeid, kui hoiustajate suhtes ning néiteks eristava intressilanguse
piirangu korral on voimalik krediidisaajat soodustada nii mitteeristava piirangu kohaldamisega
kui tdelise negatiivse intressi kohaldamisega, ent hoiustaja on juba parimas vdimalikus
positsioonis. Voimalik, et sellisel juhul peaks hoiusesaaja hoiustajale maksma peale rohkem
intressi kui tolgenduse kaudu tuleks hoiustamise eest maksta. Eeltoodust tulenevalt voib

krediidiandja-hoiusesaajate mdistlikuim variant olla soodustamisest hoidumine.

Eraldi hoiuselepingutest on késitletavad arvelduskontod, mis ei ole traditsioonilises mottes
hoiuselepingud, ent millel isikud hoiustavad pangas raha. Makseteenuse lepinguga kohustub

makseteenuse pakkujast kdsundisaaja tegema kidsundiandja korraldusel makseasutuste ja e-raha

208 Viide nr 112, p. 30.
209 Viide nr 112, p. 30.
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asutuste seaduses nimetatud maksetehinguid, makseteenuse pakkuja klient aga maksma selle
eest tasu (VOS § 709 lg 1). Makseteenuse osaks on sularaha sissemaksete tegemine
maksekontole (makseasutuste ja e-raha asutuste seadus?'® (edaspidi MERAS) § 31g 1 p 1), raha
iilekandmine makseteenuse pakkuja juures avatud maksekontole (MERAS § 3 1g 1 p 3),
maksevahendite, -instrumentide ja -viiside véljastamine ja omandamine (MERAS § 31g 1 p 5).
Vastavalt vOib arvelduskonto pidamise holmatuks lugeda makseteenuse lepinguks.
Arvelduskonto iiks osa on, et isik teeb makseteenuse pakkujale rahalisi sissemakseid, muude
makseteenuse osade kasutamata jatmisel on tegemist raha hoiustamisega teenusepakkuja
juures. Kliendi kontol oleva raha eest peab makseteenuse pakkuja tasuma intressi (VOS § 717
Ig 1). Kuna raha hoidmine on pankadele kulukas,?'! siis vdivad pangad ka arvelduskontodel
oleva raha hoidmise eest intressi maksmise asemel olla huvitatud tasu kiisimisest. Kui intressi
ei ole lepingus kokku lepitud peab see olema sama, mis tavaliselt makstakse tdhtajatute hoiuste
eest (VOS § 717 1g2). Kuna tihtajaliste hoiuste puhul ei ole vdimalik hoiustajalt intressi
kiisimine ehk pdhivdlgnevuse vihendamine ilma erikokkuleppeta, siis ei ole voimalik ka
arvelduskontode omanikele kehtestada negatiivset intressi ning deposiitide hoidmise eest
pangas nduda intressi. Samas vOib pank olla huvitatud ka arvelduskontodel suuri summasid

hoiustavate klientide kéest tasu kiisimisest.

Makseteenuse leping on VOS § 718 Ig 1 jérgi tasuline leping, seega ei vilista negatiivse intressi
ndudmise keeld panka raha arvelduskontol hoidmise eest raha kiisimast. Tulenevalt erineva
suurusega rahasummade erinevast kulust pangale, voib pank olla huvitatud tasu suuruse
maédramise sidumisest arvelduskontol hoitava rahasummaga, mis juhul ei erine arvelduskonto
tasu sisuliselt negatiivsest intressist. Varjatud intressikokkulepped véljuvad kéesolevas
magistritoos kasitletavatest teemadest, ent on kindlasti probleemiks kestva negatiivse intresside

poliitika jatkumisel, eriti kui raha hoiustamise kulud veelgi suurenevad.

210 \Makseasutuste ja e-raha asutuste seadus - RT 1, 19.03.2015, 52.
211 Viide nr 150, p. 2.
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3 Lepingupoolte o6iguslikud voimalused negatiivse intressi moju vihendamiseks

olemasolevates ja tulevikus solmitavates lepingutes

3.1 Olemasolevate lepingute muutmine tuginedes lepingutingimusele, mis véimaldab

iihepoolselt lepingutingimusi muuta

Krediidiasutus voi muu finantsteenuse osutaja voib jétta endale tiiliptingimustega diguse muuta
tihepoolselt ilma lepingus nimetatud mdjuva pdhjuseta kestvuslepingu tingimusi, kui
tingimuste muutmine ei ole teise lepingupoole suhtes ebamdistlik ja kui krediidiasutus voi muu
finantsteenuse osutaja kohustub teist lepingupoolt tingimuste muutmisest eelnevalt teavitama
ning andma talle diguse leping kohe 1dpetada (VOS § 43 1g 2). Seega voib krediidiandja teist
poolt teavitades ning voimaldades alternatiivina lepingu Idpetamist, muuta intressiga seotud
lepingu tingimusi iihepoolselt, kui tdidetud on kaks tingimust. Esiteks, peab krediidiandja
olema jdtnud endale diguse ilihepoolselt lepingutingimusi muuta. See soltub konkreetsest
lepingust, ent osad pangad on endale sellise diguse iildtingimustes jatnud.?!? Teiseks,
lepingutingimuse muutmine ei tohi olla teise lepingupoole suhtes ebamdistlik. Satte eesmark
on vodimaldada finantsteenusepakkujale paindlik reageerimisvéimalus muudatustele
finantsteenuse pakkumise turul ning krediidisaajale digus vabaneda lepingust, mille tingimused
ei ole enam muudatuse tdttu vastuvdetavad.?’® Lepingu muutmise huvi on krediidiandjatel
eelkdige, kui neid kohustatakse pangamarginaali negatiivse baasintressiméira vorra vihendama

vOi laenuintressi arvestama viisil, mis muudab intressimédra negatiivseks.

Lepingu muutmise voimalus on iiksnes krediidiasutusel vdi muul finantsteenuse osutajal.
Seejuures tuleb eristada erinevalt eelnevalt viljatoodud erinevat tiiiipi lepinguid. VOS § 43 Ig
2 vdimaldab muuta iiksnes tiiliptingimusi ning mitte individuaalkokkuleppeid.?'* Seega ei saa
krediidiasutus muuta  ithepoolselt  konkreetseid individuaalkokkuleppeid. = Samas,
tiiliptingimuste muutmine ei vdimalda krediidiasutusel saavutada soovitud eesmirki — muuta
intressi arvestuse kokkulepet. Kui tiiliptingimus on sisult vastuolus lepingupoolte eraldi kokku

lepitud tingimusega, siis kohaldatakse eraldi kokku lepitud tingimust ja mitte tiiliptingimust

212 Nordea panga iildtingimused vdimaldavad iihepoolselt muuta nii iild- kui teenuste tingimusi

http://www.nordea.ee/sitemod/upload/root/content/nordea_ee_ee/eeee_about/pangast/yldtingimused.pdf
(20.02.2016); SEB panga tldtingimused vdimaldavad {iihepoolselt muuta nii tld- kui toodetetingimusi
http://www.seb.ee/files/tingimused/as_seb_pank_yldtingimused_est.pdf (20.02.2016); Danskebank nimetab
panga ithepoolset digust muuta pangamarginaali pohjendatud juhtudel http://www.danskebank.ee/et/12455.html
(20.02.2016); Swedbank vdimaldab muuta lepingutingimusi iithepoolselt iiksnes seaduste muutmise korral
https://www.swedbank.ee/static/pdf/private/credit/loans/info_loan_precontract est.pdf (20.02.2016).

231 Kull. VOS § 43 komm. 4. — Viide nr 67.

2141 Kull. VOS § 43 komm. 3. — Viide nr 67.
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(VOS § 38). Eelnevalt on jireldatud, et intressikokkulepped on individuaalkokkulepped.?*®
Seega juhul, kui muutes tiitiptingimusi muutuks intressi individuaalkokkuleppega kokku
lepitud arvestamise viis, ei kohalduks muudetud tiiliptingimus, vaid endiselt algne

individuaalkokkulepe.

Individuaalkokkulepe ei vélista intressi arvestamise viisi muutmist lepingutes, mille puhul
intressikokkulepe ei ole individuaalkokkulepe néiteks osad hoiuse lepingud, milles
hoiuseandjale = makstav  intress on  kokku lepitud tliliptingimustena  mitte
individuaalkokkuleppega. Eelnevalt on vélja toodud, et hoiustajatelt ei saa ilma lepingupoolte
selgesonalise kokkuleppeta hakata ndudma hoiusele negatiivse intressi peale maksmist.?%

Samuti on reeglina hoiuselepingud fikseeritud intressiméiraga®l’

ning vastavalt voib
muutuvintressiga hoiuse lepingute puhul eeldada pigem individuaalkokkulepet, mis juhul on
sarnaselt tavalistele krediidilepingutele VOS § 38 alusel lepingu muutmine tiiiiptingimuste

muutmisega vilistatud.

Lepingute puhul, mis ei ole individuaalkokkuleppega ning samas on muutuvintressi
kokkuleppega, on intressi iihepoolne muutmine VOS § 43 Ig 2 alusel vdimalik. Viimasena
kirjeldatud lepinguteks saaks olla muutuvintressiga hoiuselepingud, milles muutuvintress on
kindlaks méédratud tihepoolselt panga poolt. Selliste lepingute muutmiseks peavad tdidetud
olema VOS § 43 1g-st 2 toodud formaalsed eeldused — teise lepingupoole teavitamine ja teisel
lepingupoolel lepingu ilesiitlemise voimaldamine — ja materiaalsed eeldused, mis on

analiiiisitud jargnevalt.

Esimese eeldusena peavad negatiivsed baasintressiméirad olema mojuvaks pohjuseks, mida ei
ole lepingus eraldi reguleeritud. Puudulik teoreetiline késitlus negatiivsetest intressidest
véljendab nende erakordsust. Omakorda on intressiméddrade erakordselt madalad véartused
viljendus majanduse olukorrast. Kuigi varem on intressiméirad olnud ajutiselt negatiivsed,?®
ei ole Kkunagi varem intressimddrad — ei keskpanka hoiustamise intressiméar,

baasintressimédrad ega muud intressimddra — olnud kestvalt negatiivsete vaartustega. Seoses

215 Ksesoleva magistritoo alapeatiikk 2.2.

216 K sesoleva magistritoo alapeatiikk 2.3.

217 Niiteks Swedbank nieb ette intressi ithepoolse kehtestamise panga poolt. Tihtajalise hoiuse lepingu tingimused
(22.05.2010). Kéttesaadav elektrooniliselt:
https://www.swedbank.ee/static/pdf/private/investor/deposits/cond _termdeposit_est new.pdf (26.04.2016).
Samuti SEB. Téhtajalise hoiuse lepingu tingimused (10.01.2012). Kaittesaadav elektrooniliselt:
http://www.seb.ee/files/tingimused/tahtajalise_hoiuse_tingimused_est.pdf (26.04.2016). Samuti DNB Pank.
Hoiuse lepingu tingimused (22.11.2013). Kattesaadav elektrooniliselt:
https://www.dnb.ee/static/files/373.Hoiuse%20lepingu%20tingimused.pdf (26.04.2016).

218 Viidet nr 3 ja 4.
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negatiivsete intressimiddradega on muutunud ka turu olukord, kus rahaliste ressursside
olemasolu ei ole enam vdimalus kasu teenimiseks, vaid hoopis koorem, mille mitte iiksnes
hoidmise eest, vaid ka vélja lacnamise eest tuleb peale maksta. Seega on negatiivsete intresside
saabumine selliseks turu muutuseks, mille korral voib krediidiasutus iihepoolselt muuta

lepingutingimusi.

Teise eeldusena ei tohi muutus olla teise lepingupoole jaoks ebamdistlik. Uued tingimused ei
tohi olla teise lepingupoole suhtes ebamdistlikud ehk peavad olema mdistlikud. Maistlikuks
loetakse seda, mida samas olukorras heas usus tegutsevad isikud loeksid tavaliselt mdistlikuks
(VOS § 7 lg 1). Moistlikkuse hindamisel tuleb arvestada ka volasuhte olemust ja tehingu
eesmirki, vastava tegevus- ja kutseala tavasid ja praktikat, samuti muid asjaolusid (VOS § 7
Ig 2). Maistlikkuse pohimdtte rakendamine peaks kindlustama majandusliku efektiivsuse, ent
siilitama seejuures eetilise kditumise.?!® Seaduse jirgi tuleb muutuvintressiga lepingu korral
arvestada intressi, kas eristava vdi mitteeristava intressilanguse piiranguga.??° Majanduslikult
on hoiusesaajale moistlik kokku leppida intressi arvestamise viisis, millega hoiustaja
intressimaksmise kohustus on vdhim vdi isegi negatiivne. Kuigi lepingupoolte kokkuleppel
voib kokku leppida ka hoiustajale kahjulikumas intressimaksmise reZiimis, ei oleks iihepoolselt
hoiustajale kahjulikuma intressi arvestamise viisi kokkuleppimine hdlmatud mdistlikkusega,

arvestades ka mdistlikkuse osaks olevat hea usu pohimdtet.

Tulenevalt hea usu pdhimdttest on kaheldav igasugune intressiarvestamise viisi muutmine
tthepoolselt, kui sellega kehtestatakse hoiustaja jaoks kahjulikum intressiarvestamise viis kui
oleks seadusjargsel tolgendamisel. Hoiustajad on andnud hoiused hoiusesaajatele eesmirgiga,
teenida hoiuste pealt kasumit.?2! Samuti tuleks kaitsta hoiustajate omandit ja huve, sest sisuliselt
on tegemist isikute sddstudega, mille kogumine on iihiskonnas soositud. Seega juhul Kkui
hoiustajatele saaks iihepoolselt kehtestada kahjulikud tingimused, ei oleks see kooskdlas
hoiustamise olemusega ega kaitseks hoiustajaid, kuigi hoiustamine on tegevus, mida
tthiskondlikult soovitakse soodustada. Vastavalt on kaheldav, et krediidiasutus voi muu
finantsteenuse osutaja saab iihepoolselt muuta intressiarvestamise tingimusi tuginedes lepingus

olevale tingimusele, mis voimaldab tihepoolselt mdjuval pdhjusel lepingutingimusi muuta.

291, Kull. VOS § 7 komm. 4.1. — Viide nr 67.

220 K esoleva magistritoo alapeatiikk 2.2.

221 Hojustelt intressimaksmise kohustus viitab tasulisele lepingule, mille eesmirk saab olla iiksnes kasu saamine.
— Viide nr 191.
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3.2 Olemasolevate lepingute muutmine tuginedes lepinguliste kohustuste vahekorra

muutumisele

Kui pérast lepingu sdlmimist muutuvad lepingu sdlmimise aluseks olnud asjaolud ja sellega
kaasneb lepingupoolte kohustuste vahekorra oluline muutumine, mistottu {ihe lepingupoole
kohustuste tditmise kulud suurenevad oluliselt voi teiselt lepingupoolelt lepinguga saadava
védrtus vaheneb oluliselt, vdib kahjustatud lepingupool nduda teiselt lepingupoolelt lepingu
muutmist poolte kohustuste esialgse vahekorra taastamiseks (VOS § 97 lg 1). Lepingu

muutmist voib nduda, kui tdidetud on viis tingimust.

Esiteks, lepingu sdolmimise aluseks olnud asjaolud peavad olema muutunud pérast lepingu
solmimist (VOS § 97 Ig 1). Muutus asjaoludes vdib seisneda majanduskeskkonna muutuses.??2
Riigikohus on leidnud, et lepingupoolte iihine arusaam sellest, et asja hind stabiilses
keskkonnas ei muutu, on lepingu aluseks olev asjaolu.??® Asja hind krediidilepingu puhul on
intress. Intressi médravad muutuvintressi korral baasintressiméddr ning pangamarginaal.
Pangamarginaal katab krediidiandja krediidiandmisega seotud kulud ja kasumi ning
baasintressimiir peaks viljendama raha kaasamise kulusid.??* Vastavalt viheneb krediidi hind,
kui pangamarginaalist hakata maha arvestama baasintressimééra. Seega on lepingu sdlmimise
aluseks intressi ning sh baasintressimédéra stabiilsus. lseenesest baasintressimédéra ja
muutuvintressi eesmirk ongi muutuda, seega peab VOS § 97 jaoks tegemist olema millegi

enamaga kui lihtsalt baasintressiméira koikumisega.

Muutuse hindamisel eristatakse objektiivset ja subjektiivset muutust.?®® Objektiivse muutuse
korral ei olnud lepingupooled teadlikud, et asjaolud vdivad muutuda.??® Objektiivsele
muutusele on tuginenud pangad viites, et keegi ei ndinud ette voimalust, et baasintressiméar
vOib muutuda negatiivseks. Vastupidise seisukoha kasuks radgivad ajaloos esinenud negatiivse
intressi olukorrad. Seega ei saa 6elda, et lepingupooled ei saanud iildse voimalikuks pidada, et
intressimdér ja baasintressiméddr voivad olla miinusmargiga. Subjektiivse muutuse Korral,
lepingupooled ei olnud arvamusel, et muutus ei ole iildse vdimalik, ent ei arvestanud sellega.??’
Negatiivse baasintressimééra puhul on kahtlemata tegemist subjektiivse muutusega. Isegi kui

professionaalsed krediidiandjad pidid olema teadlikud, et intressimddr voib védhemalt

2221 Kull. VOS § 97 komm. 4.1. — Viide nr 67

223 RKTKo 3-2-1-76-10, p 15, RKTKo 3-2-1-99-10 p 12.

224 \iide nr 26, Ik 52-53.

225 C. Fried, Contract as Promise: A Theory of Contractual Obligations. Oxford: Oxford University Press, 2015,
p. 58.

226 \/iide nr 225, p. 58.

227 Viide nr 225, p. 58.
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teoreetiliselt olla miinusmaérgiga, siis ei arvestanud nad sellega lepingu sdlmimise ajal, sest see
oli nii ebatdenioline.??® Kuna lepingu sdlmimise ajal ei pidanud enamus inimesi vdimalikuks
baasintressimidra médramist negatiivsena ning lildse intressi negatiivset véértust, siis voib
baasintressimddra negatiivset vaartust pidada asjaoluks, mis muutus parast lepingu solmimist,

lahtuvalt lepingupoolte arusaamadest.

Teiseks, lepingupoolte kohustuste vahekord on oluliselt muutunud negatiivse baasintressiméira
tottu. Lepingu muutmiseks ei piisa lihtsalt majanduslikust raskusest, vaid tegemist peab olema
olulise kohustuse tditmise koormavusega niiteks iileantava tegeliku viirtuse vihenemisega.??®
Viirtuse vidhenemine peab olema viljaarvutatav.?*° Negatiivse baasintressimdira Korral
krediidiandja krediteerimise kohustuse tditmise eest Saadav vastukohustuse nominaalne vaartus
vaheneb. Kiisitav on, kas konkreetse krediidilepingu kontekstis on voimalik iildse vilja
arvutada viirtuse vihenemist, sest krediidiandjad ei finantseeri igat krediidiandjat eraldi, vaid
toimivad erinevate tdhtaegade ja summade vahendajana, sobitades need ldhtuvalt isikute
soovidest ja vajadustest. Valjaarvutatav on krediidiandja tildine negatiivse baasintressimaaraga
kaasnev kahjum.?! Kui arvestada, et pangamarginaal oleks pidanud katma krediidisaajaga
kaasnevad riskid ning krediidiandja muud krediidiandmisega seotud kulud peale rahakaasamise
kulude,?? ning krediidiandja poolt oli arvestatud vdimalusega, et baasintressimr vdib langeda
kuni nullini, siis saaks kahjumi iga krediidilepingu suhtes vilja arvestada arvutades
baasintressimédra ja nulli vahe jargi protsendi, mis tuleks seejérel arvestada sarnaselt intressile
lahtuvalt volgnetava summa tagasimaksmata osast. Magistritod kirjutamise ajal on
krediidilepingutes enamlevinud baasintressimaérad, kuue kuu euribor ja kaheteist kuu euribor
vastavalt - 0,142 ja - 0,011.2%® Seega oleks mitteeristava automaatse intressilanguse piirangu
korral krediidiandja kahjum igas lepingus vordne baasintressimiddra negatiivse véirtusega
krediidisumma tagasimaksmata osalt. Eristava intressilanguse piirangu korral krediidiandjale

kahjumit ei teki, sest lepingupooled said arvestada, et vihim baasintressimédra véartus on null.

VOS § 97 rakendamiseks ei piisa iihele poolele tekkivast kahjumist, vaid see kahju peab
oluliselt muutma lepingupoolte kohustuste vahekorda. Kohustuste tasakaalu hindamisel tuleb

228 Niiteks on Tartu iilikooli majandusteaduskonna doktorant veel 2014. aasta keskel veel viljendanud, et
baasintressimddrad ei saa muutuda negatiivseks. A. Teder. Kuidas saab intress negatiivne olla? - Postimees
(05.06.2014). Kittesaadav elektrooniliselt: http://arvamus.postimees.ee/2818384/allan-teder-kuidas-saab-intress-
negatiivne-olla (29.04.2016).

229 Viide nr 222, komm. 4.3.1.

230 Viide nr 222, komm. 4.3.1.

231 Viide nr 194.

232 Viide nr 26, 1k 52-53.

233 Viide nr 276 (27.04.2016).
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arvestada viairtuse muutust terve lepingu perioodi kohta.?** Liidumaa Ulemkohus on asunud
seisukohale, et lepingupooled peavad ette nigema normaalset valuuta véirtuse vihenemist ning
see risk tuleb juba eelnevalt kaasata intressimaksetesse.?®® Ka teoreetilises kirjanduses on
jareldatud, et regulaarne inflatsioon ei saa mdjutada lepingupoolte kohustuste tasakaalu
piisavalt, et lepingupooltel tekiks digus selle tdttu lepingut muuta.?*® Samuti ignoreeritakse
Saksa Oiguses saadu viirtuse inflatsiooniga kohandamist ning rahalise kohustuse véirtuse
hindamisel arvestatakse iiksnes selle nominaalset viirtust.?3’ Seega tuleks poolte kohustuste
vahekorra muutumiseks arvestada laenuintressi koikumist lepingusdlmimisel olnud
lacnuintressi vadrtusega ning vaadata, kas lacnuintressi algsest kokkulepitud numbrist on kogu
lepinguperioodi jooksul kokku olnud rohkem kokkulepitust madalama voi korgema vaartusega
intressi. Selline ldhenemine on muutuvintressiga krediidilepingu puhul ebamdistlik, sest
arvestades laenuintressi baasintressimadra ja marginaali summana, on laenuintress jooksvalt

kohaldatud inflatsiooniga.

Léhtuvalt majanduse seisust, mdarab Euroopa Keskpank erinevad intressiméairad keskpangas
hoiustatavale rahale ja keskpanga poolt antavatele laecnudele, euribor liigub reeglina ldhtuvalt
keskpanga méiratud intressimasradest.?® Fikseeritud intressi korral, oleks vdimalik vorrelda
kohustuse hinda ja selle véirtust majandusliku seisu muutumisel. Muutuvintressis ei ole
fikseeritud krediidi hind, vaid pigem krediidi véirtus arvestades intressi arvutamise hetke
majanduslikku olukorda. Seega vidhemalt positiivse baasintressimddra korral viljendab
laenuintress suhteliselt adekvaatselt kohustuse tditmise védrtust aja ja majandusliku olukorra
muutudes. Vaadeldes euribori ja intressimddra muutumist samaaegselt, ei ole euribori
muutumisega negatiivseks krediidiandja kohustuse tditmine oluliselt koormavam kui oli
krediidisaaja kohustuste tditmine moned aastad tagasi. Euroopa Keskpank on stabiilse
majanduse siilitamiseks seadnud eesmirgi, et inflatsioon oleks alla 2%, kuid selle lihedal.?*®
Deflatsioon oli 2015 aasta jaanuaris kodigi sektorite peale kokku -0,5%, inflatsioon 2016 aasta
jaanuaris 0,3%.24° Seega on inflatsioon 2016 aastal ootuspérasest inflatsioonis u 1,5% madalam.

Aastal 2008 oli veebruarist septembrini inflatsioon u 1,5% korgem ootuspérasest

2% E. Hondius, H. C. Grigoleit (eds). Unexpected Circumstances in European Contract Law. Cambridge:
Cambridge University Press, p. 184.

25 Viide nr 234, p. 183.

236 Viide nr 234, p. 183.

237 Viide nr 234, p. 183.

238 Viide nr 8, p. 49.

239 Importance of Price Stability - Eesti Pank. Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.eestipank.ee/en/monetary-
policy/importance-price-stability (22.02.2016).

240 Inflation in the Euro Area — Eurostat (14.04.2016). Kaittesaadav  elektrooniliselt:
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Inflation_in_the euro_area (22.04.2016).
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inflatsioonist.?*! Samal perioodil olid levinumad baasintressimédrad kuue kuu euribor ja
kaheteist kuu euribor vastavalt vahemikes 4,3-5 ja 4,3-5,3 ehk oodatud inflatsioonist korgemad
u 2-3%.%% Seega ei saa pidada krediidiandjatele olukorda praegu raskemaks kui oli
majanduskriisieelselt krediidisaajate olukord. Seega kui arvestada inflatsiooni lepingupoolte

kohustuste véirtuste vahekorra muutuse hindamiseks, ei ole tdidetud teine eeldus.

Alternatiivselt, kui lahendada kohustuste vairtuste tasakaalu hindamine lahtuvalt laenuintressi
valemist, ignoreerides inflatsiooni, oleks kumulatiivselt negatiivne baasintressimaar
krediidiandjat liigselt kahjustav. Sellisel juhul oleks poolte poolt kokkulepitud intressi number
aluseks edaspidise kohustuse véértuse hindamiseks ning kui baasintressimdidr muutus
negatiivseks, siis poolte kohustuste vahekord muutus. Seejuures tuleks baasintressimééra
koikumist positiivse véirtuse piirides pidada poolte kohustuste suhtes normaalseks. Samas
oleks algsest kokkuleppest tulenev pangamarginaal krediidiandja poolt pakutavaks
minimaalseks hinnaks, millega ta on ndus lepingu sdlmima. Mdlema intressiarvestamise viisi
korral, mis vdimaldab pangamarginaali vihendada miinusmirgiga baasintressimédra korral
vaheneks poolte algselt kokkulepitud krediidiandja toimimiseks vajalik minimaalne hind
krediidi eest. Arvestades minimaalse hinna vdhenemise kahjumit kumulatiivselt koikide
krediidilepingute peale, on krediidiandjale kohustused liigselt koormavad. Kumulatiivset kahju
on eelkdige tunnistatud juhul kui negatiivne baasintressimadr kestab pikaajaliselt. Seega on
lepingute puhul, milles on mitteeristava intressilanguse piiranguga intressi arvestus,
krediidiandjate jaoks tdidetud teine eeldus traditsioonilise kohustuste vahekorra arvestamise

korral.

Krediidisaajate jaoks vOib olla tegemist liigselt koormava lepinguliste kohustuste vahekorra
muutusega, kui kohaldatakse eristavat intressilanguse piirangut. Sellisel juhul tuleks
pOhjendada, et intressi arvestamine ldhtuvalt panga marginaalist on erakordselt koormav
krediidisaaja jaoks. Nominaalvéartusest ldhtuvalt on see keeruline. Arvestades deflatsiooni
oleks lihtsam argumenteerida, et olukorras, kus raha véértus touseb, saab pank sisuliselt
kasumit, kui krediidisaaja peab maksma intressi ning samal ajal intressimakse vaértus tduseb
ka majandusliku olukorra tottu. Seega ei ole traditsioonilise kohustuste vahekorra arvestamise

korral krediidisaajate jaoks tegemist liigselt koormava lepinguliste kohustuste vahekorra

241 Viide nr 135.
242 Data history Euribor 2008. Kéttesaadav elektrooniliselt: http://www.emmi-benchmarks.eu/euribor-org/euribor-
rates.html (28.04.2016).
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muutusega. Samuti on raske pohjendada krediidiandjate kohustuste vahekorra olulist

muutumist.

Kolmanda eeldusena, ei tohi asjaolude muutus olla lepingupooltele ettendhtav. Tavalisest

243 ning eeldatakse, et

inflatsioonist tingitud muutusi peetakse reeglina pooltele ettendhtavaks
lepingupooled ndevad lepingusse ette regulatsiooni, kuidas inflatsiooni korral lepingupoolte
kohustused vorreldavatena hoida.?** Euribor jdrgib Euroopa Keskpanga hoiustamise
intressimiira®® ja viimasega suunatakse majandust lihtuvalt eksisteerivast inflatsioonist ning
soovitud inflatsioonist. Seega sisuliselt muutuvintressi mote ongi kohandada laenuintressi
lahtuvalt majanduse muutumisest ja inflatsioonist. Vastavalt oleksid lepingupooled pidanud
ette ndgema voimalikku muutust. Pangad on tuginenud negatiivse intressi enneolematusele, ent
enneolematu ei saa olla deflatsioon. Pangad pidid moistlikult aru saama, et euribor voib
muutuda, sest muutuvintressi mdte on, et see muutub ldhtuvalt majanduse muutumisest.
Ettendhtavaks ei saa pidada euribori muutumist negatiivseks. Negatiivset intressi késitlevas
kirjanduses on negatiivset euribori enne majanduskriisi késitletud iiksnes iiksikud korrad.
Riigikohus on leidnud, et kinnisvara hindade tous ja langus peab olema kinnisvara valdkonnas
tegutsevale ettevotjale iildiselt ettendhtav.?*® Analoogselt Riigikohtu lahendile ei saa
baasintressimédra negatiivset vadrtust pidada sama ettendhtavaks, sest kuigi hindade seal hulgas
baasintressimddra vaartuse langus reeglina on ettendhtav eriti pérast kaubandusmulli, Siis
kaupade vaértus peaks vihenema viéga radikaalselt selleks, et vorrelda olukorda negatiivsete
baasintressiméddradega. Naiiteks hiiperinflatsiooni teise maailmasdjaaegses Saksamaal on
peetud piisavalt ettendhtamatuks, et pdhjendada lepingu muutmist lepingu aluse dralangemise
tottu.24’ Kiesoleval juhul tuleks baasintressimdirade negatiivset viirtust pidada piisavalt
ettendgematuks, et voOimaldada lepingu muutmist. Seejuures saab baasintressimaédrade

muutumist pidada ettendgematuks nii krediidisaajatele kui krediidiandjatele.

Neljandaks, isik, kes tahab tugineda VOS §-ile 97 ei tohi saada muutunud asjaolusid mdjutada.
Asjaolu peab olema selline, mille kulgu ei saanud vdlgnik mojutada®*® sarnaselt viiramatule

joule.?*® Vdimekust asjaolu mdjutada hinnatakse ldhtuvalt sarnases olukorras heas usus tegutse

23 Viide nr 234, p. 138.

244 K. Juur, M. Vutt. Vdladigusseaduse § 97 kohaldamise praktika. Tartu: Riigikohus, 2011, 1k 5.
245 Viide nr 8, p. 49.

246 RKTKo 3-2-1-76-10, p. 15.

247 Viide nr 77, p. 327-328.

248V Kove. VOS § 103 komm. 6.1.1.

29VQOS § 97 komm. 4.3.4.
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isiku perspektiivist.?° Asjaoluks, mis on muutunud on baasintressimara viirtus. Deflatsiooni
ei saa pidada asjaoluks, sest see vilistaks VOS §-ile 97 tuginemise, kuna see on ettenihtav.
Baasintressiméddra méératakse ldhtuvalt eliitpankade teineteisele laenamise intressimdiradest.
Euribori mééravate pankade paneeli kuulub hetkel 23 panka, millest iikski ei paku teenuseid

22 ja Danske pank.?3

Eestis.?® Varasemalt on paneelpankade hulka kuulunud niiteks Nordea
Paneelpankade hulgas olemine tidhendab, et need pangad said mdjutada euribori véirtuse
kujunemist. Seejuures, kuna euribori kujunemisel arvestatakse mitme panga pakutud
alusmaédrasid, on kiisitav, kas liksikut panka on voimalik lugeda asjaolu mdjutavaks, ning kas

vastavalt saaks vilistada paneelpankade tuginemise VOS §-ile 97.

Teoreetiliselt tuleb jareldada, et pank, mis sai midrata baasintressimidra negatiivset vaartust,
ja voimalik, et ka ise pakkus negatiivse alusméiidra, ei saa tugineda negatiivsele
baasintressimédrale kui asjaolule, mida ta ei saanud mojutada. Samas, kuna paneelpankade
koosseis vahetub, siis on voimalik, et paneelpank sai moned kuud méadrata baasintressimééra
negatiivsena ning seejédrel enam ei saanud. Sellisel juhul tuleks nende kuude puhul vilistada
panga tuginemine VOS §-ile 97, ent muudel perioodidel saaks pank tugineda nimetatud sittele.
Teine probleem paneelpangaks olemisega on baasintressimédirade madramise siisteem, mis ei
vota arvesse kdikide pankade pakkumisi. Naiteks euribori méddramisel jéetakse arvestamata
15% kdige kdrgemaid ja madalamaid tulemusi.?®* Sellisel juhul vdis pangal kiill olla vdimalus
mojutada baasintressimddra kujunemist, ent 10puks kui pakutud alusmiir oli 15% kdrgeimate
vOi madalamate seas, siis tegelikult siiski ei olnud. Sellises olukorras on ebamdistlik hakata
arvesse vOtma, kas konkreetsel baasintressimdidrade médramise pdeval sai konkreetne pank
baasintressimiira mdjutada voi mitte, ning neljanda tingimuse tdttu tuleb vilistada VOS §-ile
97 tuginemine pankade puhul, mis on kasvdi korra negatiivse baasintressiméira perioodi

jooksul olnud paneelpankade hulgas. Pankade puhul, mis ei ole olnud negatiivse

20 Viide nr 248, komm. 6.1.2.4.

21 panel banks — European Money Markets Institute. Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.emmi-
benchmarks.eu/euribor-org/panel-banks.html (22.02.2016).

252 Nordea pank oli paneelpankade hulgas ajavahemikul jaanuar - november 2015. Data History — European Money
Markets Institute. Data History failid on kéttesaadavad elektrooniliselt: http://www.emmi-benchmarks.eu/euribor-
org/euribor-panel-banks-individual-contributions.html (22.02.2016). Samal perioodil olid ka euribori véirtused
juba negatiivsed.

253 Danske pank oli paneelpankade hulgas ajavahemikus jaanuar - mérts 2015 - viide nr 252. Samal perioodil olid
ka euribori védrtused juba negatiivsed.

24 Euribor Code of Conduct C 2.3 — European Money Markets Institute. Kittesaadav elektrooniliselt:
http://www.emmi-benchmarks.eu/assets/files/Code%200f%20conduct/D27121-2014-
Euribor%20Code%200f%20Conduct%20010ct2013%20-%20Revised%20in%201%200ct2015_final.pdf
(26.04.2016).
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baasintressimédra perioodil paneelpangad, on neljas tingimus tdidetud. Samuti on neljas

tingimus tdidetud krediidisaajate korral.

Viiendaks, baasintressimadra muutumise riisikot ei tohi kanda isik, kes tahab VOS §-ile 97
tugineda. Riisiko jagunemine voib olla kindlaks méératud lepingus voi tuleneda lepingu
olemusest.?® Krediidiandja kannab raha vairtuse vihenemise riski.>>® Eestis puudub iihene
asjaolude loetelu, mille pdhjal méiirata kindlaks kellel oli riisiko.?” Uheks riisiko kandmise
pohjenduseks on tegevusala taval eksisteeriv kindlustamise kohustus konkreetse asjaolu
muutuse vdi tekkimise vastu.?®® Austria kohus on leidnud, et baasintressimiira muutumise
riisikot kannab krediidiandja.?®® Muutuvintressi kannab majanduslikult intressimuutumise riski
intressi langemise korral krediidiandja ja intressi tousmise korral krediidisaaja. Sama seisukoha
saab iile kanda ka &iguslikku riisiko jagunemisesse. Jareldust toetab ka mitte eriti kindel
Kindlustusel pohinev riisiko jagunemise teooria, kuna pangad reeglina maandavad
intressilangusest tulenevaid riski erinevate tuletisinstrumentidega voi ostes intressilanguse
piirangu.?®® Seega ei saa krediidiandjad tugineda VOS §-ile 97, sest intressi ja sh
baasintressimiira langemise riisiko oli nende kanda. Samas saavad VOS §-ile 97 tugineda
krediidisaajad, kelle riisiko ei olnud, et baasintressimddr langeb. Siiski on sisuliselt
krediidiandjate lepingu muutmise vOimalused piiratud, sest intress peab jddma positiivseks
arvuks. Seega saavad VOS § 97 alusel lepingu muutmist nduda need krediidisaajad, kelle

lepingule kohaldub seadusjargselt eristav intressilanguse piirang.

3.3 Olemasolevates ja tulevikus sdlmitavates lepingutes intressilanguse reguleerimise

piirangud

Intressilanguse piirangud on lepingutingimused, millega lepingupooled lepivad kokku, et
olenemata baasintressimédra tegelikust langemise véartusest, ei lange laenuintress alla

kokkulepitud protsendi.?®! Intressilanguse alampiiri on enamasti kasutatud riski maandamise

255 Viide nr 257, Ik. 6.

256 Viide nr 236, p. 185.

257 Viide nr 257, 1k 6.

2%8 K. Sein. Ettendhtavus ja rikutud kohustuse eesmirk kui lepingulise kahjuhiivitise piiramise alused. Doktorit6,
Tartu, 2006, 1k 97-98.

29 Viide nr 112, p. 32.

20 Viide nr 244, Ik 7.

261 R, Soler. Euribor negativo y suelo hipotecario - El blog del Notario (01.05.2015). Kittesaadav elektrooniliselt:
http://pildoraslegales.com/2015/05/01/euribor-negativo-y-suelo-hipotecario/ (15.11.2015).
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instrumendina, mis juhul muutuvintressi korral alampiiri miiiija hiivitab intressimaksmiseks
kohustatud isikule kulud, mis tekivad intressi maksmisel kui intressimdar on langenud alla
piirangu.?? Fikseeritud intressi korral kannab tegeliku tagasimakse kulu suurenemisest
tulenevat riski laenuandja, kes saab vdhem intressi ning tagasimakse kulu vdhenemisest
tulenevat riski krediidisaaja, kes tasub rohkem intressi kui tagasimakse kulu.%5?
Muutuvintressiga krediidilepingus on intressi muutumise risk jaotatud krediidiandja ja
krediidisaaja vahel, sest ldhtuvalt baasintressimdara muutumisest, mis peaks véljendama panga
raha kaasamise kulusid, muutub ka intressimakse.?®* Intressilanguse piirangu kehtestamisega
vihendab krediidiandja enda riisikot, mida ta kannab kui intressimaar langeb.?%® Vastavalt on
intressilanguse piirang kahjulik krediidisaajale, kes peab kiill kandma intressi tdusu riisikot, ent
ei vodida intressi langemisest. Vastupidiselt on see kasulik krediidiandjale, kellele on tagatud
minimaalne fikseeritud intress madala intressimééra korral, ning kes saab suuremat intressi
intressitousu korral. Arvestades, et tavaliselt on intressilanguse ja tousu piirangud tasulised
riskide maandamise tehingud, siis tuleb pidada krediidisaajat kahjustavaks tehingut, kus
krediidisaaja tasuta ndustub vélistama krediidiandja riski. Rikkumise olulisust tuleks hinnata
iga konkreetse kaasuse puhul eraldi, vorreldes muutuvintressi ning intressilanguse alammééra

erinevust.

Eesti digus lubab nii fikseeritud kui fikseerimata intressimidra (VOS § 94 1g-d 3 ja 4).
Intressilanguse piirangu kasutamine on justkui kombineeritud variant fikseeritud ja
fikseerimata intressiméérast. Intressilanguse piirangud ei ole Eesti diguses eraldi reguleeritud,
ent puudub podhjus, miks piirangud ei peaks olema lubatud. Erinevates Euroopa riikides on
intressilanguse piirangud erineval tasemel reguleeritud. Niiteks Portugalis on intressilanguse
piirang kehtiv iiksnes siis, kui piirangut reguleerivad lepingutingimused on kliendile esitatud
eraldi tilejddnud laenutingimustest, Belgias aga tingimusel, et on kehtestatud ka intressitdusu
piirang.2% Arvestades, et Eestis on intressitingimus individuaalkokkulepe, siis sarnaselt muude
tingimustega, peab VOS §-ist 38 tulenevalt olema ka intressilanguse piirangu tingimus
labirddgitud, et see kohalduks ning tiiliptingimusena ei saa intressilanguse piirang mojutada

intressi arvestust.

%2 Definition of Interest Rate  Floor — Investopedia.  Kittesaadav  elektrooniliselt:
http://www.investopedia.com/terms/i/interestratefloor.asp (15.11.2015).

263 Viide nr 62, p. 43.

264 Viide nr 62, p. 43.

265 \/jide nr 65, Ik 424.
266 £, Anido. Solo Cinco Paises de La Eurozona mantienen las clausulas suelo — EI Mundo (21.08.2014).

Kittesaadav elektrooniliselt: http://www.elmundo.es/economia/2014/08/21/53f630b2ca474155088b4589.html
(16.11.2015).
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Intressitousu piirangu kehtestamine intressilanguse piirangu kehtivuse eeldusena voi tasakaalu
tagamise vahendina ei ole seadusest tulenevalt lepingutingimuse kehtivuse eelduseks. Belgias
nduti intressilanguse piirangu kehtivuse eeldusena intressitdusu piirangut. 2%’ Selline ndue voiks

tuleneda Eestis TsUS §-ist 86, mis reguleerib tehingu tiihisust heade kommete vastasuse t3ttu.

Tehing on heade kommetega vastuolus muu hulgas, kui iiks lepingupool teab voi peab teadma
tehingu tegemise ajal, teise lepingupoole erakorralisest vajadusest, soltuvussuhtest,
kogenematusest vdi muust sellisest asjaolust (TsUS § 86 Ig 2). Krediidilepingutes saaks oleks
voimalikud, kas erakorraline vajadus voi kogenematus. Lisaks peab tdidetud olema viahemalt
iiks lisa tingimus: tehing on tehtud teise poole jaoks d4rmiselt ebasoodsatel tingimustel (TsUS
§ 86 Ig 2 p 2) voi pooltele tulenevate vastastikuste kohustuste védédrtus on heade kommete
vastaselt tasakaalust viljas (TsUS § 86 lg 2 p 2). Sama paragrahvi kolmanda 1dike jirgi
ecldatakse, et esimene tingimus on tdidetud, kui on tdidetud lisatingimuse teine alternatiiv.
Olenevalt intressilanguse piirangu konkreetsest viirtusest vdivad olla TsUS § 86 Ig 2
tingimused tdidetud, kui lepingus on ettenéhtud korge intressilanguse piirang ilma intressitousu
piiranguta. Kindla jarelduse tegemiseks on siiski vajalik konkreetse lepingu tingimust

analiiiisida.

3.4 Olemasolevate lepingute tiihistamine tuginedes eksimusele

Eksimuse alusel tehingu tiihistamiseks on kolm alternatiivset alust, mis tulenevad TsUS § 92
Ig-st 3. Negatiivsete baasintressiméaérade korral on esimesed kaks tithistamise alust ilmselgelt
vilistatud ning vdimalik alus, mida analiiiisida on TSUS § 92 1g 3 p 3. Viimase alternatiivi jargi
voOib tehingu teinud isik olulise eksimuse mdjul tehtud tehingu tiihistada, kui tehingu teine pool
lahtus tehingu tegemisel samadest ekslikest asjaoludest, vélja arvatud, kui teine pool oleks
asjaoludest diget ettekujutust omades voinud eeldada, et eksinud pool oleks eksimusest teades
tehingu siiski teinud (TsUS § 92 Ig 3 p 3). Tiihistamine ei ole lubatud, kui isik vastavalt tehingu
tegemise asjaoludele ja tehingu sisule kandis eksimuse riisikot (TsUS § 92 lg 5). Tehingu vdib
tithistada kuue kuu jooksul eksimusest teada saamisest (TsUS § 99 1g 1 p 2). Eksimusele
tuginemine voib olla eelkdige krediidiandjate huvi, et mojutada krediidisaajaid ndustuma

krediidiandja jaoks kasulikuma intressiarvestamise viisiga. Samal ajal voib huvi olla ka

267 \iide nr 266.
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krediidisaajatel, kelle krediidiandja pakub kahjulikumat intressiarvestamise viisi, kui pakub

moni krediidiandja konkurent.

Eksimus on mis tahes ebadige ettekujutus tegelikest asjaoludest (TsUS § 92 Ig 1). Eksimus

asjaoludes peab seonduma tehingu sisu, tagajirgede voOi tehingu tegemise aluseks olevate

268 | 269

asjaoludega®® ning mdjutama isiku tahet teha tehing voi teha seda kokkulepitud tingimuste
Sellisteks asjaoluks vdib olla tehingu aluseks olev faktiline olukord.?’® Eksimus peab seisnema
tehingu tegemise ajal eksisteerivates asjaoludes.?’* Eksimuseks ei loeta isiku ootusi tulevikus
tekkivate asjaolude suhtes, mis ei realiseeru.?’? Siiski voib eksimus seisneda isiku arvamuses
sellest, mis ldhtuvalt tema ettekujutusest asja omaduste kohta vdimaldab tal tulevikus seda
teatud eesmairgil kasutada, kui tegelikkuses eesmirgipirane kasutus ei ole véimalik ldhtuvalt
olemasolevast omadusest.?”® Negatiivse baasintressimiira puhul ei ole tegemist tuleviku
ootustega — varasemates lepingutes krediidiandjad ega krediidisaajad ei olnud teadlikud, et
baasintressimddr voib muutuda negatiivseks, oodates, et loodetavasti nii ei ldhe. Mdlemad
lepingupooled pidid moistlikult teadvustama, et baasintressimddr voib langeda, et

baasintressimiéra langemisega kaasneb ka laenuintressi langus ning ndustuma nende arvates

voimaliku positiivse vddrtusega baasintressimddra kdikumisega.

Negatiivse baasintressiméiraga lepingute osas ei ole iiheselt selge, mis on asjaolu, milles
lepingupooled eksisid. Eksimuse aluseks olnud asjaolu v3ib olla baasintressimiéra negatiivne
vaartus, ent kuna baasintressimaaradel olid lepingu s0lmimise ajal positiivsed vaartused, siis ei
saa baasintressimiira negatiivne vairtus olla asjaoluks, mis eksisteeris lepingu ajal ja pdhjustas
vastavalt lepingu solmimise hetkel eksimuse. Sellisel juhul peaks baasintressimdéra negatiivne
vadrtus olema pigem lepingu aluse muutumine pérast lepingu sdlmimist Alternatiivselt voiks
Oelda, et eksimus seisnes Uldised teadmises, et baasintressimddar voib lldse muutuda
negatiivseks. Samas, kui tddeda teadmist negatiivsetest intressidest kasvoi majanduslikul-
teoreetilisel tasandil, siis on tuginemine eksimusele vilistatud, sest abstraktne teadmine
intressimédrade negatiivsetest vaartustest oli {ihiskonnas olemas. Seega tuleks lugeda, et
professionaalne krediidiandja pidi teadma, et intressimddr voib muutuda negatiivseks, sest pole

voimalik kindlaks teha iga lepingu s6lminud krediidiandja esindaja teadmisi. Isegi kui lugeda

268 M. Kéerdi. VOS § 92 komm. 3.1. — Viide nr 67.

269 P Varul. et al. Tsiviildiguse iildosa. Kirjastus Juura, 2012, 1k 154.

219 Viide nr 269, Ik 154.

211 Viide nr 269, Ik 155.

212 \iide nr 269, Ik 155.

213 M., Kéerdi. TsUS komm. § 92, komm. 3.1. — L. Kull et al. Tsiviilseadustiku iildosa seadus. Komm. VIj. Tallinn:
Kirjastus Juura, 2010.
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teadmiste puudumine eksimuse aluseks, siis sarnaselt lildise negatiivse véirtusega, ei oleks
asjaolu, mis tekitas eksimuse, olemas olnud lepingu sdlmimise hetkel, vaid see oleks saabunud
parast lepingu s0lmimist. Seega peaks lepingusdlmimise asjaoluks, milles lepingupooled
eksisid, olema hoopis negatiivsete intressiméddrade esinemise tdendosus, sest kuigi voidi
teoreetiliselt teada, et intressid on mingil hetkel olnud negatiivsed ja negatiivsed intressimaarad

voiksid eksisteerida, siis ei peetud seda voimalikuks praktikas.

Kui pidada negatiivsete intresside praktikas eksisteerimise tdendosust eksimuseks, ei ole
kindlasti tegemist olulise eksimusega. Eksimus on oluline, kui tehingu teinud isikuga sarnane
moistlik isik ei oleks eksimuse aluseks olnud asjaoludest diget ettekujutust omades tehingut
teinud voi oleks teinud selle oluliselt teistsugustel tingimustel (TsUS § 92 Ig 1). Eksimuse
olulisuse hindamisel tuleb vorrelda tegelike tingimuste ning eksimusest teadlikuna tehtava
tehingu tingimuste erinevust. Uksnes kui tingimused erinevad oluliselt, on tegemist olulise
eksimusega.?’* Negatiivse baasintressimira kiisimuses on isikud jitnud eraldi reguleerimata
olukorra, kui baasintressimadr muutub negatiivseks. Eelnevalt viljatoodud intressi arvestamise
voimalustest oleks krediidiandjad vdinud méératleda intressi arvestamise kui baasintressimaér
muutub negatiivseks, kas vordsustades baasintressimiidra nulliga, kogu intressi negatiivseks
muutumise korral nulliga voi méarates fikseeritud intressi. Toendoliselt oleks krediidisaajad
teinud tehingu olenemata missuguse voimaliku intressi arvestamise viisi krediidiandja vélja
pakub, sest on eeldatav, et krediidi eest peab maksma teatud summa ning kas see seisneb
kdrgemas pangamarginaalis vOi intressilanguse piirangus ei muuda isiku soovi ja vajadust
krediiti votta. Krediidiandjad oleksid kdige tdendolisemalt seadnud baasintressimééra langusele
piiranguks nulli, sest see on valikus olevastest variantidest krediidiandjale koige kasulikum.
Seega vorreldes mitteeristava automaatse intressilanguse piiranguga oleks krediidiandja teinud
tehingu teistel tingimustel. Magistritdd kirjutamise ajal on Eestis levinuimad
baasintressimadrad?’® kaheteist kuu euribori vasrtus -0,011 ja kuue kuu euribori véirtus -
0,142.2"® Mitteeristava baasintressimédra languse piirangu korral, mis vordsustaks
baasintressimddra nulliga, ei oleks seega ldhtudes konkreetsetest eksisteerivatest asjaoludest

lepingut sisuliselt sdlmitud oluliselt erinevalt vorreldes sdlmitud lepingu tingimustega. Eristava

274 Viide nr 269, Ik 157.
215 SEB kasutab 3 kuu, 6 kuu ja 12 kuu euribori — http://www.seb.ee/intressimaarad/laenude-intressimaarad

(04.02.2016); Swedbank kasutab 6 kuu euribori -
https://www.swedbank.ee/about/privatefinances/finances/borrowing?language=EST  (04.02.2016);  Nordea
kasutab 6 kuu euribori -

http://www.nordea.ee/teenused+erakliendile/laen+liising+kindlustus/eluasemelaenud/eluasemelaen/71642.html
(04.02.2016); Danske pank 6 kuu ja 12 kuu euribori — https://www.danskebank.ee/et/12455.html (04.02.2016.)
276 European Money Markets Institute, http://www.emmi-benchmarks.eu/ (29.04.2016).
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automaatse intressilanguse piirangu korral oleks intressiarvestus sama, mis seadusjargne, seega
ei ole sellisel juhul eksimus oluline. Seega ei saa kumbki lepingupool tiihistada lepingut

tuginedes eksimusele.

Olukord on teistsugune, kui baasintressiméérast ldhtuv intressiarvestamise valem on néiteks
madratud iliksnes baasintressimiira ja selle kordajaga, mis juhul ei oleks krediidiandja kindlasti
lepingut samadel tingimustel sdlminud. Sellisel juhul voib eksimust pidada ka oluliseks,
tulenevalt positiivse baasintressiméédraga solmitud ning tegelike baasintressiméidrade pdhjal

saadud intressi vaartuste vahest.
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Kokkuvote

Kéesoleval magistritod oli neli eesmérki. Esiteks, kvalifitseerida negatiivne intress ning
kindlaks teha, kas negatiivsele intressile kohaldub intressi regulatsioon. Teiseks, kvalifitseerida
negatiivse intressi kokkuleppega lepingud. Kolmandaks, teha kindlaks, kuidas tuleb intressi
arvestada muutuvintressi kokkulepetega lepingutes, milles puudub lepinguline regulatsioon
negatiivse baasintressimddra juhtudeks. Neljandaks, tutvustada lepingupoolte oiguslikke
voimalusi kaitsta enda huve kui nad on seotud lepinguga, milles on reguleerimata
muutuvintressi arvestamine negatiivse baasintressimddra korral, ning analiiiisida nende

voimaluste perspektiivikust.

Kéesoleva magistritod peatiikis 2.1 on analiiiisitud, kuidas tuleks kvalifitseerida negatiivset
intressi. Negatiivne intress on tasu, mida arvutatakse ldhtuvalt tileantud summast ja iileandmise
ajast, ning mida arvestatakse maha krediidiandja poolt krediidisaajale iileantud krediidist.
Lahtudes majanduslikust ja diguslikust intressi teoreetilisest kisitlusest on intressil kolm
eeldust. Esiteks, intressimaksmise kohustus tdhendab, et liks isik peab teisele isikule tegema
makseid. Teiseks, intressimaksmiseks kohustatud isik on isik, kellele teine isik andis kasutada
raha vOi voOimaldas krediiti. Kolmandaks, intressimakseid arvutatakse ldhtuvalt iileantud
summast ning tileantud summa kasutamise ajast. Lahtudes véljatoodud kolmest kriteeriumist,
jareldas autor, et negatiivse intressi kokkulepe ei ole intress voladigusseaduse tihenduses, sest
tdidetud ei ole intressi olulised tunnused. Negatiivse intressi korral on muutunud
intressimaksmiseks kohustatud lepingupool — intressi on kohustatud ,,tasuma“ isik, kes annab
teise isiku kasutusse raha voi krediiti. Teiseks, ei toimu negatiivse intressi korral
intressimakseid, sest intress arvestatakse maha {ileantud summast. Kolmas tingimus on
negatiivse intressi korral tdidetud. Tulenevalt kahe intressi tunnuse puudumisest, millest
kahtlemata intressi olemuslikuks tunnuseks on intressi maksmiseks kohustatud lepingupool

ning intressi maksmise pdhjus, ei ole negatiivne intress voladiguse tahenduses intress.

Negatiivsele intressile on 0ige analoogia korras kohaldada siiski intressi oOiguslikku
regulatsiooni. Negatiivne intress ei ole Oiguslikult reguleeritud ning reguleerimata jatmise
pOhjus on hiljuti muutunud majanduslik olukord, mille tottu on tekkinud negatiivsed
intressiméérad, mida varem peeti iiksnes teoreetiliseks voimaluseks. Tulenevalt reguleerimata
jatmise pohjusest saab TsUS § 4 jirgi kohaldada analoogia korras muid digussuhteid
reguleerivaid sitteid. Autori arvates on negatiivse intressi korral intressi maksmiseks
kohustatud lepingupoole huvid sarnased positiivse intressi korral intressi maksmiseks

kohustatud lepingupoole huvidele. Vastavalt tuleks analoogia korras kohaldada negatiivsele
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intressile traditsioonilise intressi regulatsiooni ulatuses, milles see ei ldhe vastuollu negatiivse

intressi olemusega.

Tulenevalt negatiivse intressi erisustest vorreldes traditsioonilise intressiga, ei ole negatiivse
intressikokkuleppega lepingute puhul tegemist krediidilepingutega, sest tdidetud ei ole
krediidilepingu olemuslik tunnus — krediidisaajal puudub kohustus tasuda intressi. Samadel
pohjustel, mis negatiivse intressi korral, saab negatiivse intressi kokkuleppega krediteerimise
eesmirgil solmitud lepingutele kohaldada analoogia korras olemasolevaid &igussuhete
regulatsioone. Voimalikud lepingud, mille alla negatiivse intressikokkuleppega lepingud
voiksid asetuda on hoiuleping ja laenuleping. Mdlemad reguleerivad olukorda, kus iiks isik
annab teisele isikule midagi iile. Hoiulepingu regulatsioon on pdhjalikum ning negatiivse
intressi kokkuleppega leping sobib hoiulepingu alla tulenevalt hoiulepingu regulatsiooni
dispositiivsusest. Vastavalt ei paku seadusjirgne hoiulepinguregulatsioon lepingupooltele
sobivat kaitset ning seega ei suuda hoiulepingu regulatsiooni kohaldamine tagada negatiivse
intressi kokkuleppega lepingu lepingupoolte tahet. Laenulepingu regulatsioon oluliselt kitsam
kui hoiulepingu regulatsioon ning suudab tagada negatiivse intressi kokkuleppega lepingu
eesmdrgi. Seega leidis autor, et negatiivse intressikokkuleppega lepingutele on dige kohaldada

laenulepingu regulatsiooni.

Kéesoleva magistritod peatiikis 2.2 on tutvustatud kolm erinevat vdimalust arvestada
muutuvintressi, kui muutuvintressi arvestamise aluseks olev baasintressimdiar on muutunud
negatiivseks. Esimeseks intressi arvestamise vdimaluseks on tdeline negatiivne intress, mille
korral arvestatakse intressi ldhtuvalt kokkulepitud valemist, vdhendades pangamarginaali
baasintressimiira negatiivse vadrtuse voOrra. Kui baasintressimiddra negatiivne vairtus
absoluutvddrtusena iiletab pangamarginaali positiivse védrtuse, muutub intressimaar
negatiivseks ning intressimaksmise kohustus podrdub. Teine intressi arvestamise voimalus on
eristav intressilanguse piirang, mille korral baasintressiméddra langemisel negatiivseks
vordsustatakse baasintressimédr nulliga ning intressiméér vordub pangamarginaaliga. Kolmas
intressiarvestamise vOimalus on mitteeristav intressilanguse piirang, mille korral
baasintressiméddra langemisel negatiivseks vdheneb pangamarginaal baasintressimédira
negatiivse véairtuse vorra, ent kui pangamarginaali vdhendamisel muutuks laenuintress

negatiivseks vordsustatakse laenuintress nulliga v41 vihima positiivse protsendiga.

Negatiivse baasintressimdira korral intressi arvestamise reguleerimata jétnud lepingutes on
tegemist lepingulise liingaga, mistottu tuleb intressiarvestamise viis kindlaks teha lepingut

tolgendades. Eristatavad on lepingud, mis on sdlmitud enne negatiivsete baasintressimiirade
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teadvustamist ja lepingud, mis on sOlmitud pérast negatiivsete baasintressimédirade
teadvustamist. Varasemate krediidilepingute puhul on autori arvates dige intressi arvestada
lahtuvalt eristavast intressilanguse piirangust. Ldhtudes lepingu tdlgendamisel arvesse
vOetavatest asjaoludest, on otsustavaks eelkdige poolte tahe — varasemate lepingute puhul ei
saanud lepingu sO0lmimise hetkel kummagi lepingupoole tahe ulatuda intressi muutumisele
negatiivseks ega pangamarginaali vdhenemisele, sest lepingupooltel puudus teadmine, et
baasintressimddr vOib olla negatiivse vairtusega. Seda jareldust kinnitab puuduv

pangandustava ning krediidilepingu s6lmimise eesmark ning olemus.

Hilisemates lepingutes on autori arvates Oige intress arvestada ldahtuvalt mitteeristavast
intressilanguse piirangust. Hilisemate krediidilepingute puhul on vorreldes varasemate
lepingutega erinev lepingupoolte teadmine negatiivsetest baasintressimairadest. Samas puudub
endiselt pangandustava, mis vélistaks mitteeristava intressilanguse piirangu. Arvestades, et
mdlemad lepingupooled olid teadlikud negatiivsetest baasintressiméaéradest ja et tava-arusaama
jargi miinusmaérgiga arv tdhendab, et see lahutatakse teistest maha, siis tugevdab mitteeristava
intressilanguse piirangu kohaldamist krediidiandja kiitumine. Krediidiandjale oli teada, et
intressiarvestusega voib tekkida eriarvamusi, ent kui krediidiandja ei ole sellest olenemata
intressiarvestust reguleerinud, siis on krediidiandja kditumisest vélja loetav, et krediidiandjal
puudus tahtmine olukorda reguleerida. Seejuures tuleb autori arvates vordsustada laenuintress
negatiivse véirtuse korral vdhima positiivse arvulise véértusega, sest vastasel juhul oleks
voimalik, et teatud lepingute puhul intressimaksmise kohustust ei tekigi ning see oleks
vastuolus krediidilepingu eesmirgiga. Viljatoodud intressiarvestamise viisid ei vilista

krediidiandja voimalust kehtestada krediidisaajatele soodsam intressi arvestamise viis.

Kéesoleva magistritod peatukis 2.3 on analiilisitud muutuvintressi arvestamine negatiivsete
baasintressimédrade korral lepingutes, mis ei ole krediidilepingud voi mida praktikas ei peeta
krediidilepinguteks. Lepingud, mida praktikas eristatakse krediidilepingutest, on hoiuse
lepingud. Hoiuse lepingutes tuleks tulenevalt vordse kohtlemise pohimottest kohaldada sama
regulatsiooni, mis tavalistes krediidilepingutes. Seejuures ei ole probleeme seadusjirgse
intressiarvestamise kohaldamisega. Vdrdse kohtlemise pohimdttest ldhtuvalt on probleemne,
kui krediidiandja otsustab krediidisaajatele kohaldada soodsamat intressiarvestamise viisi.
Hoiustajate kohtlemine sarnaselt krediidiandjatele pohjustaks hoiustajate ebasoodsa
kohtlemise, mis hilbib seadusjirgsest intressiarvestamise viisist ja on seega keelatud. Seega
tuleb ldhtuvalt vordse kohtlemise pohimdttest krediidisaajaid soodsamalt koheldes kohelda

soodsamalt ka hoiustajaid. Reaalsuses on see jdllegi keeruline, sest hoiustajate soodsam
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kohtlemine on piiratum vorreldes krediidiandjatega. Seega ei ole selge, mis ulatuses tuleb

soodustada krediidisaajaid ja hoiustajaid vordselt.

Muudes intressimaksmise kohustusega lepingutes — arvelduskontode ja makseteenuse lepingute
puhul — kohaldub VOS § 717 lg 2 jirgi juba eclnevalt reguleeritud hoiuse lepingute
regulatsioon. Arvestades, et makseteenuse lepinguga voivad osad teenusesaajad hoida pangas
suuri summasid, voib teenusepakkujal olla huvi kehtestada teenuse eest tasusid, mis toimivad
sisuliselt toelise negatiivse intressina ja on seega eraldi kokkuleppeta keelatud. Varjatud
intressimaksmise kokkulepped ei ole kdesoleva magistritoo uuritavate teemade raames ning

vastavalt tuleks sellise olukorraga tegeleda eraldiseisvalt negatiivse intressi kiisimustest.

Kéesoleva magistritod peatiikis 3 on analiilisitud lepingupoolte vdimalused kaitsta enda huve
negatiivse baasintressimiiraga lepingute korral. Kéesoleva magistritod peatiikis 3.1 on
analiiisitud krediidiasutuste vdimalus muuta lepingut iihepoolselt tuginedes olemasolevale
lepingule. VOS § 43 lg 2 jirgi vdivad krediidiasutused ja muud finantsteenuse osutajad jitta
endale voimaluse muuta {ihepoolselt lepingu tingimusi mojuval pohjusel, mida ei ole Kirja
pandud lepingusse. Osad Eesti pangad on sellise lepingu muutmise vdimaluse iildtingimustes
ette ndinud. VOS § 38 jirgi kohaldatakse individuaalkokkuleppe ja tiiiiptingimust vastuolu
korral individuaalselt kokku lepitud tingimusi. Seetdttu ei ole valdavalt vdimalik
tiiliptingimuste muutmise kaudu muuta intressimaksmise kokkulepet, sest viimati nimetatu on
individuaalkokkulepe.  Lepingutes, milles lepingutingimuse  muutmine ei ole
individuaalkokkuleppe tottu vilistatud, on siiski ilihepoolne muutmine kaheldav, sest
ithepoolselt seadusjérgsest intressiarvestamise viisist korvalekaldumine on eelduslikult

ebamdistlik, kui puudub molema lepingupoole tahe.

Kéesoleva magistritdd peatiikis 3.2 on analiitisitud lepingupoolte vdimalust muuta lepingut
tuginedes lepinguliste kohustuste vahekorra muutumisele. VOS § 97 kohaldamisel on
probleemseteks lepingulise vahekorra muutuse olulisus. Teoreetilise kirjanduse jérgi tuleks
vahekorra muutumise olulisust hinnata kohustuse tditmise nominaalse vaartuse kaudu. Sellisel
juhul oleks krediidisaajal viga raske pohjendada kohustuste vadrtuste vahekorra muutust, sest
krediidisaaja jaoks on olukord kahjulik seoses raha vairtuse muutumisega, mitte lihtsalt madala
intressimédra tottu. Krediidiandja puhul oleks lihtsaim pShjendada kohustuste vahekorra olulist
muutust ldhtuvalt kumulatiivsest negatiivsete baasintressimiddrade kohaldamisest tulenevast
kahjust. Teine probleemne kiisimus oli VOS § 97 kohaldamise eeldus, mille jirgi ei saa isik
tugineda VOS §-ile 97, kui tal oli vdimalik muutunud asjaolusid mdjutada. Arvestades

euriboride kujunemise mehhanismi ja et osad Eesti pangad on olnud euribore miiravate
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pankade paneelis, tuleks nende pankade puhul vilistada VOS §-ile 97 tuginemine. Pangad, mis
ei ole olnud paneelpankade hulgas negatiivsete euriboride perioodil, ei saanud vaieldamatult
mdjutada baasintressiméérade kujunemist. Siiski on ka viimati nimetatud krediidiandjate puhul
VOS §-ile 97 tuginemine vilistatud, sest baasintressimddra vihenemise riisiko oli
krediidiandjal. Seega saavad VOS §-ile 97 tugineda krediidisaajad, ent mitte krediidiandjad,

ent ka krediidisaajate puhul on keeruline pdhjendada kohustuste vahekorra olulist muutumist.

Kéesoleva magistritod peatiikis 3.3 on analiiisitud krediidiandja vdimalust véihendada
negatiivse baasintressimdira moju kehtestades intressilanguse piirang. Eesti digus ei piira
intressilanguse piirangute kehtestamist lepingutingimustena. Arvestades VOS §-i 38 ei saa
tiiliptingimustega muuta eraldi kokkulepitud tingimust. Seega tulenevalt VOS §-ist 38 peab ka
intressilanguse piirang olema kehtivuse eeldusena eraldi 1dbi radgitud. Eesti digusest ei tulene
otseselt muid tingimusi intressilanguse piirangu kehtivusele. Vilistatud ei ole, et monede
konkreetsete kokkulepete puhul on intressilanguse piiranguga lepingupoolte vastastikuste
kohustuste méir heade kommete vastaselt tasakaalust viljas. Viimasel juhul oleks tehing TsUS

§ 86 alusel tiihine.

Kéesoleva magistritdd peatiikis 3.4 on analiilisitud lepingupoolte vdimalus tiihistada leping
tuginedes olulisele eksimusele. Eksimusele tuginemisel on koige keerulisemaks kiisimuseks,
mis on see asjaolu, milles lepingupooled eksisid. Ainuke vOimalik asjaolu saaks olla
negatiivsete intressiméddrade esinemise tdendosus. Arvestades muutuvintressi kokkulepetega
krediidilepingute tdlgendamisest tulenevaid jéreldusi, ei saa pidada eksimust oluliseks.

Vastavalt ei saa kumbki lepingupool tiihistada lepingut tuginedes eksimusele.

Kuupiev:

AllKiri:
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Negative Interest and Calculation of Variable Interest Rate in Credit Contracts in Case

of Negative Base Rates

Last years have seen the introduction of negative base rates. Deposit rate of European Central
Bank has been given a negative value since June 2014 and Euribors since the end of 2014.
Though, this is not the first time, when interest rates have been negative, the problems
concerning the negative interest rate have taken a new meaning due to negative base rates which

are often used as benchmark rates in credit contracts.

Aim of the master’s thesis is to introduce the private law problems concerning the negative
interest and negative interest rates. The master’s thesis has four specific purposes. Firstly, to
determine what is the negative interest in law and whether the legal regulation of interest is
applicable to the negative interest. Secondly, to determine which legal regulation should be
applicable to the contracts with negative interest rate agreement. Thirdly, to determine how to
calculate interest rate in the contracts which do not regulate how to calculate interest rate when
benchmark rate has negative value. Fourthly, to introduce legal possibilities of parties of a
contract which has become problematic due to negative benchmark rate and evaluate the

prospects of succeeding with these possibilities.

The master’s thesis is divided into three chapters. In the first chapter is provided the theoretical
approach of interest and interest rate. The economic theory of interest and background of
negative interests is introduced in subchapter 1.1. The legal theory of interest and necessary
legal background of the theme of the thesis is provided in subchapter 1.2. Relying to the
theoretical understanding of the interest and interest rates, following chapters aim to introduce
the specific problems of the negative interest and trough analysis offer legal solutions to these
problems.

In subchapter 2.1 is introduced the problems concerning the contracts in which parties of a
credit type contract have intentionally included negative interest agreement. Two questions
arise concerning this type of contracts. Firstly, whether the negative interest is interest in the
legal context and if it is not, then may the interest regulation be applied to the negative interest.
Relying on the theoretical understanding of interest, the author of the thesis concluded that the
negative interest is not interest in the legal meaning. There are several elements to interest. The
most important is that the obligor must may the interest and in case of negative interest
agreement the obliged party is the obligee. Accordingly, the negative interest does not carry the

same meaning as traditional interest, since the aim of the interest is not to compensate to the
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obligee. Due to different aim, the interest regulation may not offer the necessary protection to
parties of a contract with the negative interest agreement. Thus, the negative interest rate is not
interest in the legal meaning.

If the negative interest agreement does not provide obligation to pay interest, then it is
questionable, which legal regulation should apply to the contracts with the negative interest rate
agreement. Due the missing obligation to pay interest to the obligee, the contract does not meet
the criterion of the credit contract. Based on the existing types of contract, the contract with
negative interest rate agreement could be either a deposit contract or a loan contract. The author
of the thesis concluded, that the contract with negative interest rate agreement may be
concluded under either regulation of the forenamed types of contracts. Yet, the regulation of a
loan contract offers more protection to the parties of a contract with negative interest rate. The
only questionable provision of the law concerns the obligation to pay interest, but since the
parties must have specifically regulated the interest, then the provision does not concern the
application of the regulation of a loan contract to the contracts with negative interest rate
agreements. Hence, the contracts with the negative interest rate agreement should be considered

to be a loan contract.

In subchapter 2.2 is introduced the problems of credit contracts in which parties have not
specifically agreed on the negative interest rate, but have agreed on floating interest rate. In the
problematic contracts the calculation of floating interest rate is dependent of the benchmark
rate, which has received a negative value. The author qualifies the uncertainty concerning the
calculation of the interest rate as a contractual gap. There are three ways how to calculate a
floating interest rate when the benchmark rate has received a negative value. Firstly, to calculate
the interest rate the same way as when the benchmark rate is positive. In this case, when the
benchmark rate is negative then it is subtracted from the marginal. Should the subtraction lead
to a negative interest rate, then the obligation to pay the interest turns and the creditor is obliged
to deduct the negative interest from the unpaid debt. The second alternative is to equate the
negative benchmark rate with zero. In this case, when the benchmark rate is negative then the
interest rate is equated with the marginal. Third alternative is to subtract the negative benchmark
rate from the marginal in order to calculate the interest rate, but when the total is negative, then

to equate the interest rate with zero or with the smallest positive percent.

The author of the thesis distinguishes contracts which have been concluded before the last wave
of interest rates and contracts which have been concluded after the introduction of the last wave

of negative interest rates. In the former contracts, the interest must be calculated using the
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second alternative. In the later contracts, the interest must be calculated using the third
alternative. The first alternative is excluded, because due to the aim of the credit contract the
interest rate cannot change without changing the type of the contract. Yet, since the parties
agreed on credit contract including the obligation of a credit receiver to pay for the credit, then
the turned obligation could not have been included with will of the parties at the time when the

contract was entered into.

The difference concerning the former and later contracts arises from the different circumstances
at the time when the contract was entered into. In the former contracts the parties did not have
to know that the benchmark rate could have the negative value in reality. So, the creditor did
not have the obligation to regulate the risk of decreasing benchmark rate above what is regulated
by fixing the marginal. Also, the credit receiver could not expect that the loan interest might
become lower than the marginal. Thus, when the benchmark rate becomes negative, the interest
rate should be equated with the marginal. In the later contracts, both parties had to be aware of
the negative base rates. Accordingly, the credit receiver could have had an expectation that the
negative value of a benchmark rate is subtracted from the marginal. Also, as the creditor was
aware then had it wanted, it could have regulated the question of negative base rates in the
contract. If the creditor decided not to regulate, then it is its own risk and accordingly, the
negative value must be subtracted from the marginal. Should the total have a negative value,
then the interest rate must be equated with the smallest positive percentage value. The interest
rate cannot be equated with zero, because otherwise it would be possible than in certain
contracts the obligation to pay interest will never arise. The last conclusion is contrary to the
aim of parties when entering into credit contract which provides obligation to pay interest to
the debtor. Thus, the benchmark rate must be subtracted from the margin and should the total

become negative, then the interest rate must be equated with smallest positive percentage.

In subchapter 2.3 is introduced problems concerning the contracts which either are not credit
contracts or in practice are not considered to be credit contracts. Firstly, the question of
calculation of interest rate arises in deposit contracts. Due to the principle of equality the
depositors and creditors must be treated the same way. Accordingly, the conclusions reached
about the credit contracts are also applicable to deposit contracts. Secondly, the question of
interest payment also arises in contracts of payment services. Since the law provides that the in
case of deposits made under the contract of payment services, the interest is calculated the same
way as in case of deposits, then previous conclusions are also applicable in contracts of payment

services.
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In chapter 3 is introduced and analysed four legal possibilities for the parties to protect their
interests. In subchapter 3.1 is analysed the creditors right unilaterally change the terms of a
contract if it has maintained such a right in the terms of a contract. The right to change the terms
of a contract is not suitable to change the terms of an interest agreement since the interest

agreement is individual agreement and cannot be changed by changing the standard terms.

In subchapter 3.2 is analysed a right to unilaterally change the terms of a contract relying to the
changed costs of performing the obligation. There are five preconditions that must be met in
order to change the contract relying to this ground. One of the preconditions is that a person
may not rely on this ground if the risk of a change of circumstances and increased costs were
on the party which wants to change the terms. Thus, it is not suitable solution to the creditors,
since the risk of costs arising from low interest rates is creditor’s. Credit receivers may rely on

this ground to change the terms of contract.

In subchapter 3.3 is analysed the opportunity to minimise the effects of low interest rate by
setting interest rate floor to the benchmark rate. Estonian laws do not regulate interest rate floors
and accordingly, creditors are allowed to set interest rate floors. The floor must be individually

agreed upon as standard terms cannot change the individual agreements.

In subchapter 3.4 is analysed parties right to terminate the contract relying to the mistake. The
author of the thesis concedes that there might have been a mistake when entering into a contract.
The mistake would be in the probability of the real existence of the negative interest rates. Yet,
when considering the interpretation of the contracts, then the mistakes is not essential to the

contract and accordingly, parties cannot terminate the contract relying to the mistake.
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