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SISSEJUHATUS

Eestis avaliku- ja erasektori huve iihendava finantssektori esindusorganisatsiooni MTU
FinanceEstonia poolt korraldatud konverentsil FinanceEstonia Financial Forum 2019 jéi
kdlama pohimdte, et finantsmaailma arengu keskmes on usaldus finantssiisteemide toimimisse
ning seda usaldust saab siilitada muuhulgas libi regulatsioonide.! Eesti finantsturu suurimaks
lilliks voib nimetada pankasid.> Suuremad pankade grupid tegutsevad finantsmaailmas viga
erinevates rollides. Niiteks krediidiasutusena, investeerimisiihinguna, fondivalitsejana ja ka
kindlustusandjana. Eestis asutatud krediidiasutuste tegevust reguleerib krediidiasutuste seadus?
(edaspidi KaS) (§ 2 1g 1). KaS § 6 Ig 1 p-de 7 ja 12 jargi kujutavad vairtpaberite hoidmine ja
haldamine, sealhulgas nendega tehingute tegemine endast finantsteenuseid. Magistritdos
uuritakse panga kui krediidiasutuse* tegutsemist investeerimisiihinguna véértpaberituru
kutselise osalisena viirtpaberituru seaduse’ (edaspidi VPTS) § 71g 1 p 1 ja § 40 1g 1 mdttes.
Kui pank tegutseb investeerimisiihinguna, siis kohaldatakse pangale ka VPTS tdhenduses
investeerimisteenust voi investeerimisteenuse korvalteenust reguleerivaid sitteid (KaS § 2 Ig
4). Pank investeerimisiihingu litsentsi omava krediidiasutusena saab pakkuda kliendile
véartpaberite hoidmise ja haldamise ning nendega seotud tegevusi nii investeerimisteenusena
VPTS § 43 Ig 1 p I ja p 2 mdttes kui ka kdrvalteenusena VPTS § 44 p 1 modttes.
Investeerimisteenuse ja selle korvalteenuse osutamise (edaspidi késitletud kui
investeerimisteenused) eelduseks on kliendile véirtpaberite registri pidamise seaduse®
(edaspidi EVKS) § 5 lg 1 jdrgi kontohalduri’” vahendusel véirtpaberikonto avamine Eesti
vadrtpaberite registris (edaspidi register). Pangal on EVKS § 1%-st, § 32 Ig-st 1 ja VPTS §7 Ig
1 p-st 2 tulenevalt véirtpaberituru kutselise osalisena digus tegutseda kontohaldurina.®

Tulenevalt EVKS § 1% osutab pank teenuseid nii véirtpaberikonto omajale kui ka

! Redgate Capital. Huvitavaid mdtteid 14.03 toimunud FinanceEstonia Foorumilt. —Redgate Capital AS
15.03.2019. - https://redgatecapital.eu/huvitavaid-motteid-14-03-toimunud-financeestonia-foorumilt/
(29.04.2020).

2 R. O’Brien. Who Rules the World’s Financial Markets? — Harvard Business Review. 1995. —
https://hbr.org/1995/03/who-rules-the-worlds-financial-markets (29.04.2020).

3 Krediidiasutuste seadus, RT I, 08.01.2020, 6.

4 Autor kasutab t66s ldbivalt terminit ,jpank®, mille all peab silmas krediidiasutust, kes tiidab nii
investeerimisiihingu kui ka kontohalduri rolli, sealhulgas viitab panga rollijaotusele analiiiisi kédigus.

5 Viirtpaberituru seadus, RT I, 04.12.2019, 4.

¢ Viirtpaberite registri pidamise seadus, RT 1, 04.12.2019, 18.

7 Kontohaldurite kohta vt ka Dampf, T. Registreeritud viirtpaberitele kohalduva diguse médramine Eesti kohtutes.
— Juridica 2015/VIIL, 1k 576.

8 EVKS-i seletuskirjast tuleneb, et kontohalduri eesmirk on vahendada registripidaja poolt osutatavaid teenuseid.
Seletuskiri ~ Eesti  védrtpaberite  keskregistri  seaduse 221  SE  eelndule, 1k 16-17. -
https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/5f283c23-82b3-3afc-9tb4-
b35tb4356e94/Eesti%20vaartpaberite%20keskregistri%20seadus (29.04.2020).
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registripidajale. Kliendiks loetakse kdesolevas to0s iga isik, kellele on kontohalduri vahendusel
avatud registris véartpaberikonto. Vairtpaberikonto avamiseks sdlmitakse kliendi ja panga
vahel viirtpaberikonto leping, mis reguleerib investeerimisteenuste osutamist, sealhulgas
vidrtpaberite hoidmise ja haldamisega seotud tingimusi.” Registripidaja avab kontohalduri
vahendusel védrtpaberikonto omaja korralduse alusel registris védrtpaberikonto.'?

Viirtpaberikonto omaja on isik, kellele kuuluvad viértpaberid vaartpaberikontol.

Tulenevalt lepinguvabaduse pdhimottest on pangal {ldjuhul &igus leppida kokku
vaartpaberikonto lepingu 10petamise alustes ning 6elda leping kas korraliselt voi erakorraliselt
iiles. Ulesiitlemise pdhjusteks vdivad olla niiteks kliendi poolt panga ees kohustuste tditmata
jatmine, sealhulgas vdlgnevuste tasumata jidtmine ja panga riskiisust tulenevad otsused
kliendisuhte 15petamiseks.!! Magistritdds uuritakse véirtpaberite miitigidigust olukorras, kus
pank annab kliendile iilesiitlemisavalduse esitamisel tdhtaja vadrtpaberite dra kandmiseks voi
miiiimiseks. Selline tdhtaeg antakse iildjuhul véartpaberikonto korralisel iilesiitlemisel
voladigusseaduse!? (edaspidi VOS) § 195 Ig 1 jérgi, ent magistritdd probleemistik laieneb ka
VOS § 196 1g 1 jirgi lepingu erakorralise iilesiitlemise juhtudele, kus pank annab iilesiitlemisel
vidrtpaberite dra kandmiseks v3i miitimiseks tidhtaja.!® Magistritoos ei kisitleta panga ja kliendi
vahel lepingu {iilesiitlemise jérgselt tekkida vdivaid volasuhteid olukorras, kus pank otsustab

kliendi véartpaberite hoidmist pangas jatkata.

Viirtpaberikonto lepingu iilesiitlemisel lopetab pank véértpaberikonto lepingu alusel
kokkulepitud teenuste osutamise. Kliendile antakse panga poolt tdhtaeg lepingu alusel iileantu
tagasi votmiseks.!* Kliendil on vdimalik kanda véértpaberid teise teenusepakkuja juurde voi

véadrtpaberid dra miitia. Reeglina puudub kliendil huvi dra kanda voi miitia vdirtpabereid, mis

® Turuosalised nimetavad investeerimisteenuste ja selle korvalteenuste osutamise lepinguid erinevalt. Néiteks
Swedbank, Luminor ja SEB nimetavad lepingut kui ,,vdértpaberikonto leping®, LHV nimetab lepingut kui
Linvesteerimisteenuste leping™.

10 EVKS § 51g 1 tulenevalt v3ib registris avada viirtpaberikonto igale Eesti voi vilisriigi kodanikule ning isikul
vaib olla ka mitu véartpaberikontot.

1 Autor toob siinkohal vilja, et turuosalised on korralise ning erakorralise lepingu 1dpetamise alused erinevalt
sdtestanud, seega vilja toodud loetelu ei pruugi olla kdigi turuosaliste puhul ammendav.

12 Vgladigusseadus, RT 1, 08.01.2020, 10.

13 Magistrit66 probleemistik ei keskendu vértpaberikonto lepingu erakorralise iilesiitlemise juhtudele olukorras,
kus alus iilesiitlemiseks tuleneb rahapesu ja terrorismi rahastamise tdkestamise seaduse, RT I, 31.12.2019, 20,
(edaspidi RahaPTS) § 42 Ig-st 4. Sellisel juhul voib olla pangal vairtpaberite miilimine tulenevalt olukorrast
piiratud.

14 Tihtaeg vidrtpaberite miiiimiseks voi dra kandmiseks antakse tavaliselt peale iilesiitlemisavalduse vélja saatmist
ning enne iilesiitlemise joustumist ehk etteteatamistéhtaja pikkune ajavahemik. Praktikas voib selline ajavahemik
ulatuda kahest nddalast kuni kahe kuuni. Leidub ka turuosalisi, kes kindla ajavahemiku asemel lahtuvad ,,mdistliku
ajavahemiku® pdhimottest.



ei ole tema jaoks vadrtuslikud. Vairtusetutele vdirtpaberitele on kliendil keeruline voi isegi
voimatu ostuhuvilist leida. Kui kliendiga oeldakse leping iiles tulenevalt kliendi korgest
riskiisust, siis ei soovi ka teised turuosalised samadel riskiisust tulenevalt pdhjustel sdlmida
kliendiga lepingut ning avada viirtpaberikontot. Samas on ka vdimalik, et klient kaotab
pangaga kontakti eelkdige pohjusel, et klient ei uuenda kontaktandmeid. Juhul kui klient ette
antud tdhtaja jooksul vajalikke dokumente ei esita voi panga poolt ette ndhtud toiminguid ei
tee, puudub pangal Eesti seadusest tulenev otsene diguslik alus véirtpabereid ilma kliendi
ndusolekuta vidirtpaberikonto lepingu Idpetamise jargselt kdsutada. Eesti digus ei paku
véddrtpaberite kdsutamiseks ega miilimiseks véadrtpaberikonto lepingu I0petamisel selget
oiguslikku alust. Seesugune diguskindluse puudumine loob olukorra, kus pank ei saa kliendi
vadrtpaberikontot sulgeda ja jitkab viirtpaberite hoidmist. Kui kliendi arvelduskontol
1oppevad selle viltel vabad rahalised vahendid, peab pank katma omal kulul kliendi
vadrtpaberite hoidmisega kaasnevad kulud. Samuti peab pank haldama endiselt kliendi
védrtpabereid ja vairtpaberikontot, muuhulgas votma vastu ning hoidma kliendile lackuvaid

dividende nii rahas kui véértpaberitena.

Pankadel puudub kontohaldurina vdimalus initsieerida vairtpaberite registrist kustutamist, et
selle kaudu vabaneda véértpaberite hoidmisest.!> Viirtpaberite pikaajaline hoidmine peale
kliendisuhte 16ppemist voib tekitada pangale majanduslikku kahju, suurendada jérelevalve riski
ning ka probleeme nii Eesti kui vilisriikide regulatsioonide jargimisel, mille subjektiks pank
on. Piiratud voimalused vajadusel kliendi véartpaberite hoidmise lopetamiseks on loonud
olukorra, kus pank on kliendiga 1dpetanud kliendisuhte mitmeid aastaid tagasi, aga hoiab seni

klientide véartpabereid edasi.

Viirtpaberite lilekande tegemisel on registrikannet lubatud teha tulenevalt EVKS § 34 Ig 3 vaid
fuitisilisest isikust vadrtpaberikonto omajal, juriidilise isikust vaértpaberikonto omaja seadusest
tuleneva esindaja poolt isiklikult v3i tema poolt volitatud isikult, kui seadusega ei ole sétestatud
teisiti. Autor on valinud EVKS § 34 Ig 3 jirgi seega analiilisitavateks kdsutusdigust andvateks
alusteks miitigikorralduse ja miitigivolituse pohjusel, et pank peab saama lisaks miiiigitehingule

teha ka tehinguga kaasnevad registrikanded. Autor soovib jouda t66 1opuks ka selgusele, kas

15 Tulenevalt EVKS § 18 lg 4 on vaid registripidajal vdimalus algatada véirtpaberite registrist kustutamise
protsess. See saab toimuda juhul kui véartpaberite registreerimisest on méodunud iile 20 aasta voi kui véaértpaberid
on suure tdendosusega loppenud voi millel puudub omaja. Magistritods ei kisitleta pohjalikumalt védrtpaberite
registrist kustutamise voOimalusi. Samuti ei puudutada pankrotidiguslikke ega iihingudiguslikke voimalusi
probleemistiku lahendamiseks.



EVKS § 34 1g 3 mottes seaduses sétestatud erandina kui korralduse alusena saaks kasitleda ka

vastuvotuviivitusest tulenevat olukorda.

Magistritods uuritaksegi kliendi ja investeerimisteenust pakkuva panga vahelisi tagasitditmise
volasuhtest tekkivaid diguseid ja kohustusi pérast vadrtpaberikonto lepingu tilesiitlemist panga
poolt. Vastust otsitakse kiisimustele, millistel diguslikel alustel voib pank pérast lepingulise
suhte 10ppemist  véértpaberikontol hoiustatud kliendi  véirtpaberid vddrandada.

Uurimiskiisimustele vastamiseks on t66 jaotatud kolmeks peatiikiks.

Magistritdd autor piistitab hiipoteesid, et seaduses eksisteerivad imperatiivsed keelunormid,
millede jargimata jitmine toob kaasa véartpaberite miiligitehingu tiihisuse. Pangal on voimalik
miiligidigust teostada, vottes kliendilt tiiliptingimuste alusel eelneva korralduse voi volituse
kliendi véartpaberite miilimiseks. Pangal on vdimalik esitada kliendi vastu ndue tahtevalduse
asendamiseks kohtulahendiga. Kuna VOS Kkisitleb véirtpabereid vaid VOS § 917 Ig 1
tulenevalt dokumendina ehk vallasasjana, siis on regulatsioon puudulik vastuvétuviivituse
kontseptsiooni kohaldamiseks elektrooniliste véértpaberite! miiligiks, ent pangal oleks

voimalik hoiustada véartpabereid notari juures.

Vastuste leidmiseks uuritakse esmalt teleoloogilisi ja siistemaatilisi tdlgendamismeetodeid
kasutades, kas ja kuidas mdjutab seadusest tulenev véairtpaberite kaitsmise ja hoidmise
pohimote kliendi vidirtpaberitega miiligitehingu tegemist. Teiseks, kas lepingu Idpetamise
jargsele miiiigidigusele kohaldub tiiliptingimuste regulatsioon ja kas tingimused alluvad
tilliptingimuste kehtivuse kontrollile. Vaértpaberite hoidmise ja kaitsmise pdhimdtte vaheliste
seoste analiilisimisel on kasutatud vélismaist diguskirjandust. Tiiiptingimuste regulatsiooni

analiiiisimisel on kasutatud nii Eesti Riigikohtu kui Euroopa Kohtu kohtupraktikat.

Teises peatlikis uuritakse kasutusdigust andvatest kokkulepetest esimesena korralduse
reguleerimist panga tiiliptingimustes ning otsitakse nditeid pankade poolt viljatdootatud
vastavatelt tiiliptingimustelt. Siistemaatilist meetodit kasutades analiiiisitakse, kas ja millistel

tingimusel on védrtpaberikonto lepingu tiiliptingimustes lubatud anda pangale korraldus ning

16 Kuna elektrooniliselt vormistatud viirtpaberitel ei ole regulatsioonides sétestatud iihtset terminit, kasutab autor
magistritds  selliste  vaértpaberite nimetamiseks vajadusel terminit ,elektroonilised“ véartpaberid.
Erialakirjanduses voib leida sellised vairtpaberid tdhistatud ka kui ,,dematerialiseeritud® vaértpaberid, mida on
kasutatud ka ajalooliselt Eesti véirtpaberite keskregistri asutamisel. Vt nt Eesti véértpaberite keskregistri
asutamine, RT 1 1994, 71, 1229.



millised volasuhted sellisest tahteavaldusest tekivad. Miiligikorraldust analiiiisides kisitleb
autor ka miitigiks tahteavalduse andmise kohustust lepingus ja tahteavalduse asendamise nduet
kohtulahendiga nii kohustuse tditmise eesmérgil kui hea usu pohimote alusel. Teise peatiiki
analiiiis baseerub asjakohasel kohtupraktikal, VOS-i ja TsUS-i kommentaaridel ning

erialakirjandusel.

Kolmandas peatiikis uuritakse késutusdigust andvatest kokkulepetest teisena volituse
reguleerimist panga tiiliptingimuses ning otsitakse nditeid pankade poolt viljatdootatud
vastavatelt tiiliptingimustelt. Siistemaatilist meetodit kasutades analiiiisitakse, kas ja millistel
tingimusel on véirtpaberikonto lepingu tiiliptingimustes lubatud anda pangale miiiigivolitus
ning millised vdlasuhted sellisest tahteavaldusest tekivad. Kolmanda peatiiki analiiiis baseerub

samuti asjakohasel kohtupraktikal, VOS-i ja TsUS-i kommentaaridel ning erialakirjandusel.

Neljandas peatiikis analiiiisitakse seaduses sdtestatud vdimalusi véértpaberikonto lepingu
10ppemisel véirtpaberite miitimiseks voi hoidmiseks. Selleks uuritakse neljandas peatiikis
Teleoloogilist ja siistemaatilist tdlgendust kasutades, kas vastuvatuviivituse sétted kohalduvad
vadrtpaberikonto lepingu 10petamisele ja kas pangal on vdimalik védrtpaberid
vastuvotuviivituse sétete alusel dra miiiia voi vairtpaberid notariaalselt hoiustada. Kolmanda
peatiiki 16pus toob autor sisse ka paralleele Anglo-Ameerika digussiisteemist. Kolmanda
peatiiki allikamaterjalideks on Eesti kohtupraktika, Saksa tsiviilseadustiku (Biirgerliches
Gesetzbuch'’, edaspidi BGB) kommentaarid, VOS-i kommentaarid ja muu asjakohane
erialakirjandus. T60s esitatud uurimiskiisimustele vastamise eesmargiks on ka hinnata, kuivord
on kehtiva regulatsiooni raames voimalik tagada kliendi huvide kaitse ning kas selleks oleks

vajalik kehtivate seaduste tdiendamine voi kohtupraktika muutmine.

Magistritod kokkuvdttes annab iilevaate uurimistulemustest, formuleerib peamised jareldused

ning toob vilja, kas piistitatud hiipoteesid leidsid t60s kinnitust.

Eesti erialakirjanduses ei ole sama probleemi varasemalt késitletud. Autor on puutunud
probleemistikuga kokku erialapdhiselt, tootades pangandussektoris. Varasemalt ei ole

kohtupraktikas analiiiisitud véértpaberikonto lepingule kohalduvaid investeerimisteenuste

17 Biirgerliches Gestezbuch (BGB) In der Fassung der Bekanntmachung vom 2. Januar 2002. (BGBI. I s. 42, 2909,
2003 I's. 738). Viimati muudetud 01.10.2013.a. — https://www.gesetze-im-internet.de/bgb/ (29.04.2020).
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osutamise tingimusi'® ja nende kehtivust. Vairtpaberikonto kontseptsiooni esindajakonto
vaatest ning sellega seonduvalt investori ja esindajakonto omaniku diguseid ja kohustusi on
kisitlenud Kristina Promet 2015. aastal oma magistritdds.!® Lisaks on 2012. aastal kisitlenud
Tuuli Sadrits oma magistritdds kliendi vairtpaberite ja raha hoidmise pdhimdtteid. Peamiselt

on t6os analiitisitud kliendi vara hoidmisel tekkivaid suhteid ning varalisi diguseid.?’

Kéesoleva magistritod valimisse kuuluvad Eesti nelja suurima panga Swedbank AS (edaspidi
Swedbank), AS SEB Pank?! (edaspidi SEB), AS LHV Pank (edaspidi LHV) ja Luminor Bank
AS (edaspidi Luminor) {ildtingimused ja investeerimisteenuste osutamise tingimused.?? Koik
neli panka omavad krediidiasutusena investeerimisiihingu litsentsi. Investeerimisteenuste
osutamise tingimused on panga poolt eelnevalt vélja tootatud ning neid kasutatakse

tiitiptingimustena vaértpaberikonto lepingus.??

T60s ei analiiiisita, kas tiiliptingimuste tiithisuse saaks kaasa tuua moni teine tiitiptingimus, mille
tithisus mojutaks analiilisitavate tiiliptingimuste kehtivust (nditeks véértpaberikonto lepingu

iilesiitlemise alused, iilesiitlemisteate kéttetoimetamise kord jne).

18 Autor kasutab tulenevalt kontekstist magistritdds nii terminit ,,investeerimisteenuste osutamise tingimused* kui
ka ,.tiiliptingimused*.

19 Promet, K. Viirtpaberite esindajakontol hoidmisega seotud emitendi, investori ja esindajakonto omaja digused
ja kohustused. Magistrit6d, juh. dr.iur. Andres Vutt. Tartu 2015.

20 Sdrits, T. Kliendi véirtpaberite ja raha hoidmise pShimdtted. Magistritéd, juh. LLM Gerd Laub, dr. iur Andres
Vutt. Tartu 2012.

2l Magistritdd autor toob selguse huvides vilja, et kui teise kolme panga tiiliptingimusi reguleerivad dokumendid
kannavad pealkirja ,,Investeerimisteenuste osutamise tingimused®, siis SEB tiiliptingimusi reguleeriv dokument
kannab pealkirja ,,Vaértpaberikonto ja -tehingute tingimused®. Magistritd autor kisitleb ,,Investeerimisteenuste
osutamise tingimused* termini kasutamisel koiki nelja panka. Vajadusel teeb SEB osas erandi, aga seda vaid juhul
kui tiiliptingimuste sisust tuleneb vajadust tingimusi eraldi késitleda.

22 Swedbank AS. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 03.05.2019) -
https://www.swedbank.ee/static/pdf/private/investor/portfolio/cond investserv_est 2019_05_03.pdf
(29.04.2020), Swedbank AS. Uldtingimused (kehtivad alates 01.06.2018) —
https://www.swedbank.ee/static/pdf/private/home/important/cond_general est 2018 06 01.pdf  (29.04.2020);
AS SEB Pank. Viirtpaberikonto- ja tehingute tingimused (kehtivad alates 01.08.2019) -
https://www.seb.ee/files/tingimused/V%C3%A4%C3%A4rtpaberikonto_ja-

tehingute_tingimused 01082019 est.pdf (29.04.2020) ja AS SEB Pank. Uldtingimused (kehtivad alates
01.01.2020) —https://www.seb.ee/sites/default/files/web/files/tingimused/SEB_uldtingimused EST 2019.pdf
(29.04.2020); AS LHV Pank. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 01.01.2018) —
https://www.lhv.ee/assets/files/conditions/Conditions _of Provision_of Investment Services-ET.pdf
(29.04.2020)  ja AS LHV Pank. Uldtingimused ~— — (kehtivad alates 13.01.2018)
https://www.lhv.ee/assets/files/conditions/General Conditions of AS LHV_Pank-ET.pdf (29.04.2020);
Luminor Bank AS. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 18.05.2018) —
https://www.luminor.ee/sites/default/files/documents/files/common/investeerimisteenuste-osutamise-tingimused-
ee.pdf (29.04.2020) ja Luminor Bank AS. Uldtingimused (kehtivad alates 01.01.2019) —
https://www.luminor.ee/sites/default/files/documents/files/common/luminori-yldtingimused-01-01-2019.pdf
(29.04.2020).

23 Kbik investeerimisteenuste osutamise tingimused on pankade kodulehtedelt avalikult kittesaadavad.
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Magistritoo kisitleb viirtpabereid VOS § 917 1g 2 ning EVKS § 2 1g 1 ja 2 tidhenduses ehk
elektrooniliste véartpaberitena. T66 ulatuses on EVKS § 2 1g 1 ja Ig 2 mottes tegemist erinevate
registri esemetega, kusjuures EVKS § 2 1g 2 tulenevad registri esemed ei ole véartpaberid, ent
nad on EVKS-i mdistes hdlmatud véirtpaberi terminiga.?* Viirtpaberikontol on iildjuhul
hoiustatavad Eesti vOi vélisriigi registrites registreeritud aktsiad, maérkimisdigused,
vabatahtlikult registrisse registreeritud osad ja fondiosakud.”® Véiirtpaberid vdivad olla
noteeritud ja reguleeritud védrtpaberiturul kaubeldavad, ent ka lihtsalt registrisse
registreeritud.?® Autor ei erista, kas védrtpaberid on registreeritud Eesti registris vdi on arvele
voetud mone teise riigi registris. Pangad hoiavad viirtpabereid asjaomase riigi
keskdepositooriumis sellisel juhul vahendajate kaudu, kellega on seotud véértpaberite
hoidmislepingud (Custody Agreement).?” Pank hoiustab klientide vara kontohaldurite juures
tulenevalt kohalikest regulatsioonidest valdavalt omnibus®® tiilipi esindajakontodel.?® See ei
muuda aga magistritod probleemistikku. Oluline on vilja tuua, et magistritod valimise kuulub
vidrtpaberikonto®®, mis avatakse kontohalduri vahendusel registripidaja poolt registris.
Vairtpaberikontol kajastatakse nii Eesti kui mone teise riigi registris registreeritud
vairtpabereid. Magistritdo autor késitleb reguleeritud vaartpaberituruna kauplemiskohta VPTS
§ 3 lg 2 maistes.

Mairksonad: véirtpaberikonto, miiligidigus, késutusdigus, véadrtpaberid, kontohaldur,
vadrtpaberite register, tiiliptingimused, véirtpaberikonto leping, investeerimisteenuste

osutamise tingimused.

24 Magistrioos kisitletavate védrtpaberite puhul on loodud eeldus, et védrtpaberid on muudest kdsutuspiirangutest
vabad (nditeks véartpaberile seatud pant voi arest).

25 Fondiosakute ja osalihingu osade registreerimine registrisse on vabatahtlik Fondiosakute puhul on
registreerimine ette ndhtud juhul kui nendega soovitakse kaubelda reguleeritud véartpaberiturul voi mitmepoolses
kauplemissiisteemis tulenevalt EVKS § 2 1g 1 p 4.

26 Tegemist vdib olla niiteks viirtpaberitega, millega on kauplemine 13petatud kas piisivalt vdi ajutiselt (nimetatud
ka kui delisted).

27 Viirtpaberite hoidmise kohta vahendajata kaudu loe lihemalt Laub, G. Viirtpaberitele kohalduv digus — selge
iihendav seos. — Juridica 2015/V, 1k 340-341.

BOmbinus tiilipi esindajakonto tihendab véirtpaberikontot, mille vahendusel hoitakse erinevate juriidiliste ja
futisiliste  isikute  vdirtpabereid nende jaoks ja arvel. Nasdag CSD. Hea teada. -
https://nasdagcsd.com/et/teenused/teenused-emitendile/hea-teada/ (29.04.2020).

2 Esindajakonto tiihendab EVKS § 6 Ig 1 tihenduses eriliigilist védrtpaberikontot, mille omamise digus on Eesti
védrtpaberituru kutselistel osalistel. Esindajakonto kohta vt 1dhemalt Nasdaq CSD: Description of different levels
of segregation offered by Nasdaq CSD. — https://nasdaqcsd.com/wp-content/uploads/Estonian-SSS-different-
levels-of-segregation.pdf (29.04.2020). Esindajakonto kohta loe ldhemalt Laub, G., Promet, K. Véartpaberist
tulenevate diguste teostamiseks digustatud isik. — Juridica 2011/VIII, 1k 567-575.

30 Viirtpaberikonto EVKS § 51 Ig 1 mdttes ei kattu pangasisese eriliigilise vdirtpaberikontoga, mida pakuvad
néiteks SEB ja Luminor. Eriliigiline vairtpaberikontosid magistritdos ei uurita.
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1. VAARTPABERITE MUUGIOIGUSE REGULEERIMINE
VAARTPABERIKONTO LEPINGUS

1.1. Viartpaberite hoidmise ja kaitsmise pohimote

Selleks, et saada vastus magistritod uurimiskiisimusele, kas investeerimisteenuste lepingutes
kokku lepitud véartpaberite miiligidigust reguleerivad tingimused on kooskdlas kehtiva seaduse
sisu ja mottega, on esmalt oluline analiilisida, kas seadustes leidub pangale tulenevaid kohustusi
vOi keelde, millega vastuollu minek saaks tuua endaga kaasa kliendi véértpaberite
miiligitehingu tiithisuse. Autor on valinud vélja kaks seadust, mille sétteid on vaja hinnata, et
selgitada vilja, kas ja kuidas need seadused vdivad mdjutada kliendi védrtpaberite
miiligitehingu kehtivust. Nendeks on pangale kui investeerimisiihingule kohalduv VPTS ja
direktiiv 2014/65/EL finantsinstrumentide turgude kohta3! (edaspidi MiFID II) ning pangale
kui kontohaldurile kohalduv EVKS. Esmalt analiiiisib autor VPTS-ist tulenevat pdhimdtet ja

selle mdju miitigitehingu kehtivusele.

Selleks, et hinnata seadusest tulenevate piirangute mdju miitigitehingu kehtivusele, tuleb uurida
VPTS-ist ja MiFID II-st tulenevate pdhimdtete sisu ja mdjuala ja kuivord nimetatud allikatest
tulenevad panga kohustused laienevad ka kliendi ja panga vahelistele suhetele pérast

iilesiitlemist ning milline on nende vdimalik moju eradiguslike kokkulepete kehtivusele.

VPTS §-is 88 on kehtestatud {ildnduded investeerimisiihingule talle usaldatud kliendi varade
hoidmiseks ja kaitsmiseks®*? ning VPTS § 88 1g-st 2 tuleneb kohustus vdtta tarvitusele piisavad
abindud kliendile kuuluva vara ja kliendi diguste kaitseks ning tagada kliendi vara hoidmine ja
investeerimine vastavalt kokkulepitud tingimustele. VPTS § 88 Ig-s 2 sidtestatu pShineb
omakorda MiFID II-1. MiFID II preambuli punktis 51 on sdtestatud ildpdhimote, mille kohaselt
selleks, et kaitsta investorite omandidigust ja muid sarnaseid viirtpaberitega seotud digusi,
tuleb neid digusi hoida lahus investeerimisiihingu digustest. Lisaks peab MiFID II artikli 16 Ig
8 kohaselt investeerimisiihing juhul, kui ta hoiab kliendile kuuluvaid finantsinstrumente, votma

tarvitusele kohaseid meetmeid, et kaitsta kliendile kuuluva vara omandidigust. Seega on pangal

31'15. mai 2014. aasta Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2014/65/EL finantsinstrumentide turgude kohta
ning millega muudetakse direktiive 2002/92/EU ja 2011/61/EL (uuesti sdnastatud) — L 173, Ik 349-496.

32 Seletuskiri vidrtpaberituru seaduse ja sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise seaduse 507 SE eelndu juurde,
lk 73. — https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/0780bcbb-1cbe-4cc7-bf3a-20ffd1a730b4 (29.04.2020).
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investeerimisithinguna kohustus kaitsta ja hoida talle usaldatud kliendi vara, vottes tarvitusele

kohased meetmed, et siilitada kliendile kuuluva vara omandidigus.

Selleks, et anda hinnang, kas ja kuivord mdjutab investeerimisiihingule kohalduv véartpaberite
hoidmise ja kaitsmise pdhimdte voimalikke kokkulepped védrtpaberite miitigitehingu kohta
parast védrtpaberikonto lepingu loppemist, tuleb kiisida, kas nimetatud pdhimdttest voib
tuletada keelu, mille tulemusel vdiks olla miiligitehing tiihine tsiviilseadustiku iildosa seaduse*

(edaspidi TsUS) § 87 jirgi.

TsUS § 87 kohaselt on seadusest tuleneva keeluga vastuolus olev tehing tiihine, kui keelu
motteks on keelu rikkumise korral tuua kaasa tehingu tiihisus, eelkdige juhul, kui seaduses on
sdtestatud, et teatud tagajirg ei tohi saabuda. Seadusega vastuolus oleva tehingu tiihisus
tagajirjena saabub juhul, kui seaduses on sétestatud teatud tehingute tegemise keeld. Seega voib
tostatada kiisimuse, kas pangale kohalduvast véértpaberite hoidmise ja kaitsmise pohimottest
voiks tuleneda keeld teha tehinguid kliendi varaga pérast véértpaberikonto lepingu tilesiitlemist,
st kas tegemist on TsUS § 87 mdttes nii kohustus- kui kisutustehingu tiihisust kaasa toova
keeluga, st seadusandja on soovinud, et lisaks kohustustehingu tiihisusele keelaks pdhimdte

s0lmida tehinguid ka kliendi omandi iile andmiseks.

Rahvusvaheline Viirtpaberijirelevalve Organisatsiooni (edaspidi IOSCO) soovituste kohaselt
on kliendi vara hoidmise ja kaitsmise pohimdtte eesmérk kaitsta investoreid ning tagada iildsuse
usaldus finantsturgude vastu.’* Kas miiiigidiguse teostamine kliendi viértpaberite suhtes pérast
lepingu 16ppemist vOiks kujutada endast kliendi jaoks riski, mis mdjutab tema usaldust

vadrtpaberituru usaldusviirse toimimise, sealhulgas investeeringute sdilimise suhtes?

IOSCO on toonud vilja, et kliendi varade hoidmise ja kaitsmise pohimdtet rakendades peab
olema pank eelkdige voimeline jargima varade segregeerimiskohustust ning teostama kontrolli
varade olemasolu {iile. Hoidmise ja kaitsmise pdhimotete jdrgimisega kaasnevad siiski
investeerimisiihingu maksejouetuse, pettuse, halva halduskorralduse voi ebapiisavate

operatiivsete kiisimuste lahendamise, arvepidamise ning kliendi huvide kaitsmata jatmise

33 Tsiviilseadustiku iildosa seadus, RT I, 06.12.2018, 3.
3 10SCO Technical Committee. Client Asset Protection. Report. August 1996, 1k 7. -
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPDS57.pdf (29.04.2020).
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riskid.?®> Seega ei ole vdimalik isegi vdértpaberite hoidmise ja kaitsmise pShimdtete jargmisel
tagada igas olukorras turu absoluutset usaldusvdirsust. See tdhendab omakorda, et kliendi
varade hoidmise ja kaitsmise pOhimdte on suunatud pigem pangale ja tema
sisekontrollimehhanismide toimimisele. Pohimdtet rakendades peab olema pank vdimeline

jargima varade segregeerimiskohustust ning kontrollima varade olemasolu.

Seega ei kuulu véirtpaberite miiiigidiguse andmine pangale oma olemuselt {ihegi
eelpoolnimetatud riski hulka, st nende riskide hulka, mis vdiks mojutada kliendi usaldust
finantsturgude vastu iildiselt. Varade kaitsmise ja hoidmise pdhimdte on suunatud panga

sisekontrollimehhanismide toimimise tagamisele.

Kiisimusele, milline saaks olla MiFID II moju eradiguslikele suhtele kliendi ja panga vahel, kui
MiFID II-st tuleneva véirtpaberite hoidmise ja kaitsmise podhimdtte eesmérk ei ole keelata
pangal sdlmida kliendi védrtpaberite miitimiseks miitigitehingut, on nditeks Euroopa komisjon
vastanud jirgmiselt. Kuivord direktiiviga 2004/39/EU, 21. aprillist 2004¢ (edaspidi MiFID I)
on ette ndhtud vastavate halduskaristuste kehtestamine liikmesriigi diguses, ei mdjuta direktiiv
investeerimisiihingu eradiguslikku vastutust kliendi ees MiFID I pdhimdtete mittejargmisel.?’
EK poolt ldbiviidud konsultatsioonide kdigus avaldati seisukoht, mille kohaselt voib MiFID II
késitleda ka kui investeerimisiihingu eradigusliku vastutuse pohimdtete kogumit kliendi suhtes
kohustuste rikkumise korral.’® Seda soovitust aga MiFID II 15plikus sOnastuses arvestatud ei
ole. Samas on MiFID II artikkel 69 lg-s 2 sétestatud, et litkkmesriik peab riigi siseses diguses
tagama mehhanismid, mille kaudu oleks vdimalik nduda MiFID II reeglite rikkumise tagajérjel
tekkinud rahalise vdi muu kahju hiivitamist vOi annaks vdimaluse kohaldada muid
Oiguskaitsevahendeid. Wallinga on aga leidnud, et kuigi on vdimalik, et MiFID II artikkel 69
jétab litkmesriigile voimaluse lubada tsiviildiguslike diguskaitsevahendite kasutamist, ei ole

MiIFID 1II artikli 69 eesmirk tdendoliselt tekitada investeerimisithingule eradiguslikku

35 J0SCO Technical Committee of the International Organization of Securities Commissions: Recommendations
for securities settlement systems. Report. November 2001, 1k 18. — https://www.bis.org/cpmi/publ/d46.pdf
(29.04.2020).

36 21. aprilli 2004. aasta Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2004/39/EU finantsinstrumentide turgude kohta,
millega muudetakse ndukogu direktiive 85/611/EMU ja 93/6/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
2000/12/EU ja tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiiv 93/22/EMU. — L 145/1, 1k 263-306.

37 European Commission. Public consultation. Review of the Markets in Financial Instruments Directive (MiFID)
8.12.2010, 1k 63. — https://ec.europa.eu/finance/consultations/2010/mifid/docs/consultation_paper_en.pdf
(29.04.2020).

38 Ibidem.
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vastutust.** Euroopa Kohus (edaspidi EK) on lahendis Genil toonud vilja, et kuigi MiFID I
ndeb ette haldusmeetmete vOi  haldussanktsioonide = rakendamise  vOimalused
investeerimisithingu suhtes, kes rikuvad direktiivi sétteid, siis puudub MiFID I-s selgitus selle
kohta, kas liikmesriigid peaksid olema kohustatud kehtestama investeerimisiihingutele ka
lepingudiguslikud tagajdrjed niisuguste lepingute osas, mis ei jargi direktiivist tulenevaid
kohustusi. Lisaks ei sisalda MiFID I loetelu vai nditeid voimalikest tagajargedest. Seega on igal
litkmesriigil riigisiseses diguskorras voimalus ise ette ndha, millised lepingulised tagajirjed
direktiivist tulenevate kohustuste rikkumisel saabuvad voi milliste diguskaitsevahendite

kasutamine on lubatud, vottes arvesse vordviirsuse ja tdhususe pdhimdtet.*?

VPTS-is ei ole sétestatud MiFID II sisu arvestavaid eradiguslike vastutuse vahendeid, samuti
puudub Eestis kohtupraktika MiFID II rakendamisest eradiguslikes vaidlustes. Kiill aga on
niiteks Busch leidnud, et MiFID II-st tulenev pohieesmérk, milleks on ,,investorkaitse*, oleks
igal juhul illusoorne, kui eradigusliku vastutuse ning investorkaitse vahel puuduks igasugune
seos.*! Samuti on leitud, et MiFID II kaudu on vdimalik eradiguslikku vastutust sisustada
jargmiselt. Esiteks sisaldab MiFID II artikleid, mis nduavad investeerimisiihingult kindlaid
tegevusi. Teiseks tuleneb MiFID II-st nii-Oelda kirjutamata ehk kaudne hoolsuskohustus

(unwritten duty of care).*?

Molemad nduded aitavad sisustada regulatiivset otsest ja kaudset
mdju, mida MiFID II-st saaks eradiguslikesse suhetesse iile kanda.*> MiFID II eradiguslikku
mdju on tunnustatud nii Hollandi kui Inglismaa kohtupraktikas ja seda nii lepingulise kui ka
lepinguvilise vastutuse sisustamisel.** Saksamaa kohtupraktika on aga eradiguslike pdhimdtete
rakendamisel MiFID II reguleerimisvaldkonda puutuvates vaidlustes pigem tagasihoidlik.
Nimelt on Saksamaa korgeim kohus (saksa keeles Bundesgerichtshof) 2014. aastal olnud

seisukohal, et finantsjirelevalve raamistikku allutatud investeerimisiihingule kohalduvad

39 Wallinga, M. Why MiFID & MiFID II Do (not) Matter to Private Law: Liability to Compensate for Investment
Losses for Breach of Conduct of Business Rules. — European Review of Private Law 3-2019, 1k 515-556, idem 1k
526. — https://www.rug.nl/research/portal/files/101328091/ERPL2019027 1 .pdf (29.04.2020).

40 EK on toonud lahendis EKo C-591/10, Littlewoods Retail Ltd and Others versus Her Majesty’s Commissioners
for Revenue and Customs, ECLI:EU:C:2012:478, punktis 27 ja EKo C-604/11, Genil 48 SL, Comercial Hostelera
de Granes Vinos SL versus Bankinter SA, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA, ECLI:EU:C:2013:344, punktis 57
vélja, et vordsuse ja tShususe pohimdte tdhendab seda, et tingimused ei voi olla ebasoodsamad riigisisese diguse
sdtetel pohinevatest sarnastest tingimustest ega olla kehtestatud viisil, mis muudaks liidu diguskorra antud diguste
kasutamise praktiliselt vimatuks.

41 Busch, D. The private law effect of MiFID: the Genil case and beyond. — European Review of Contract Law,
April 2017, Vol. 13 Issue 1. pp- 70-93, 1k 13. —
https://www.law.ox.ac.uk/sites/files/oxlaw/busch_private law_effect mifid ii_ercl 2017-1.pdf (29.04.2020).

42 Wallinga, M. Why MiFID & MiFID II Do (not) Matter to Private Law: Liability to Compensate for Investment
Losses for Breach of Conduct of Business Rules, 1k 520.

43 Ibidem 1k 520.

44 Ibidem 1k 528, idem, 1k 531.
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nduded ei saa olla iseseisvaks kahju hiivitamise ndude aluseks lepingulise vastutuse
kohaldamisel. Samas t0i kohus samas lahendis siiski vélja kisitluse, mis voimaldab MiFID II
pohimdtete alusel eradiguslikus vaidluses sisustada investeerimisiihingu kditumisele esitatavad

nduded.®

Eeltoodu podhjal on vodimalik jareldada, et MiFID II-st tulenevad ja investeerimisithingule
kohalduvad pohimdtted ei too kaasa kiill miiligitehingu tithisust ega mdjuta kliendi ja panga
vahelist lepingulist kehtivust, aga voivad aidata sisustada pangale lepingulisest suhtest

tulenevat iildist hoolsuskohustust.*¢

Otsides vastust kiisimusele, kas kliendi védrtpaberite hoidmise ja kaitsmise pdhimdte peaks
olema suunatud panga poolt kliendi viirtpaberitega tehtud miiligitehingute tiihisuse
kaasatoomisele, eristab MiFID II termineid ,.,kliendisuhe® ning ,klient™, mis viitab otseselt, et
MiFID II reguleerib ennekdike investeerimisiihingu ja kliendi vahelist lepingulist suhet. Kas
MiFID II-s sitestatud hoidmise- ja kaitsmise pohimote kohalduvad pangale ka pérast
kliendisuhte I0petamist, vOttes arvesse, et investeerimisithingul on vodimalik kliendi
vadrtpabereid hoiustada ka pirast lepingu iilesiitlemist ning sellega tagada kliendi omandi

sdilimine ja kas see tdhendaks ka viértpaberite miiligidigust péarast kliendisuhte 10ppemist?

Euroopa  Véirtpaberiturujarelevalve (edaspidi  ESMA) eesmirgiks on pakkuda
investeerimisiithingutele tehnilisi nduandeid juhtimis- ja organisatoorsete meetmete osas, mis
puudutavad kliendi varade kaitsmist.*’ ESMA on avaldanud seisukoha, mille kohaselt on
voimalik kliendi ja investeerimisiithingu vahelist suhet késitleda MiFID II-s regulatsiooni
kohaldamisel kui jatkuvat kliendisuhet. Kliendisuhte olemasolu tuleb hinnata igal iiksikjuhul
eraldi, vottes arvesse kogu teenuse olemust. Pank peaks olema vdimeline argumenteerima, kas
ja millal on kliendiga kliendisuhe lopetatud. Kliendisuhte olemasolu tdendab poolte vahel
sO0lmitud véértpaberikonto leping. Kestev kliendisuhe peaks holmama ka olukorda, kus kliendil

on avatud pangas viirtpaberikonto, millega on vdimalik kaubelda vdi iilekandekorraldusi

4 Ibidem 542, BGH, X1 ZR 147/88 = NJW 2014, 1k 14-15, p 35 jap 37.

4 MIFID Il-st tuleneva investeerimisiihingutele rakenduva hoolsuskohustuse sisustamisest eradiguslikes

vaidlustes loe tdpsemalt ka Negra, F. D. Hart Studies in Commercial and Financial law. MiFID II and Private Law.

Enforcing Eu Conduct of Business Rules. Oxford: Hart Publishing 2019.

47T ESMA. Final Report. ESMA’s Technical Advice to the Commission on MiFID II and MiFIR. 19.12.2014, Ik

62. - https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/2014-1569 final report -
esmas_technical_advice to_the commission_on_mifid ii_and mifir.pdf (29.04.2020).
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teha.*® Kliendisuhe tuleks lugeda 10ppenuks hetkest, mil lepingu 13petamise teade jouab teise
pooleni ning teade sisaldab ithemottelist tahet 10petada kliendile vairtpaberite hoidmise ja koos
sellega ka investeerimisteenuse pakkumine. Siiski peab pank hoidma edasi kliendi
véddrtpabereid. Enamikel juhtudel piiravad pangad peale lepingu {ilesiitlemist kliendi
vairtpaberikonto kdsutamist. Niiteks Swedbanki on investeerimisteenuste osutamise
tingimustes vélja toodud, et investeerimisteenuseid pakutakse edasi vaid osas, mis puudutab
vadrtpaberite ettendhtud téhtaja jooksul dra kandmist.** Pangad vdtavad praktikas peale
kliendisuhte 1dpetamist vabatahtliku kohustuse kliendi vaartpaberite hoidmise ja kaitsmise

pohimdtet jargida kuni teostatakse véartpaberit miiiik.

Kuigi eeltoodu pohjal on voimalik jareldada, et MiFID II ei puuduta lepingujérgset volasuhet,
on vdimalik, et pangale laieneb siiski VOS § 626 lg 1 tulenevalt hoolsuskohustus lepingu
1dpetamise jargselt olukorras, kus pank peab kdsundi tditmiseks saadu kliendile tagasi andma.
Viirtpaberite vilja andmise kohustusele saaks laieneda VOS § 76 lg 2, mis seab pangale ootuse
tegutseda heas usus ja moistlikkuse pdhimattest 1ahtuvalt, vottes arvesse tava ja praktikat. Autor
leiab, et pangale kohalduvat vidirtpaberite hoidmise ja kaitsmise pdohimdtte laienemine
kliendisuhte 1dpetamise jargsele volasuhtele saaks olla vdimalik olukorras, kus pank ei ole
leppinud kliendiga viirtpaberite miitigidigust kokku ning ei ole andnud kliendile ka aega
védrtpabereid pangast vabatahtlikult dra kanda. Sellisel juhul oleks vdimalik, et panga rikutud
kohustust saaks sisustada MIiFID II-st tuleneva védirtpaberite hoidmise ja kaitsmise

pohimdttega, et jouda jareldusele, kas pank vastutab sellise kohustuse rikkumise ees.

Kokkuvotvalt on vdimalik jouda jéreldusele, et VPTS-ist ja MiFID II-st tulenev viértpaberite
hoidmise ja kaitsmise kohustus ei too endaga kaasa TsUS § 87 mdttes viirtpaberite
miiiigitehingu tiihisust, aga voib modjutada panga ja kliendi vahelist lepingulist vdlasuhet,
aidates sisustades panga hoolsuskohustust lepingulise kohustuse rikkumisel. VPTS-ist ja
MiFID II-st tuleneva véértpaberite hoidmise ja kaitsmise podhimdtte kasutamine volasuhtest
tulenevate kohustuste sisustamisel saaks teatud juhtudel kohalduda ka lepingu ldpetamise
jargsele volasuhtele. Eeltoodust on vdimalik jireldada, et pangal on voimalik sitestada ka

tilliptingimustes lepingu 1dpetamise jargne védrtpaberite miiiigidigus.

4 ESMA. Questions and Answers On MiFID II and MiFIR investor protection and intermediaries topics. 18.
02.2020, 1k 119. - https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-
349 mifid ii_gas_on_investor protection_topics.pdf (29.04.2020).

4 Swedbank. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 03.05.2019), p 12.6.
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1.2. Viartpaberikonto leping

Panga ja kliendi vahel solmitakse véartpaberikonto avamisel vdértpaberikonto leping, millele
kohalduvad investeerimisteenuste osutamise tingimused. Vairtpaberikonto lepingu alusel
osutatakse kliendile investeerimisteenuseid. Néditeks on VPTS § 43 1g 1 p 1 jirgi lepingu alusel
pakutavaks investeerimisteenuseks véirtpaberiga seotud korralduse vastuvotmine ja
edastamine ning vairtpaberiga seotud korralduse tditmine kliendi nimel voi arvel. VPTS § 44
p 1 tulenevalt lepingu alusel pakutud investeerimisteenuse korvalteenuseks védrtpaberite
hoidmine ja haldamine kliendi jaoks ning nendega seotud tegevused, sealhulgas véértpaberi
iilekande- ja pandikorralduste, samuti muude finantstagatiste koormamisega seotud korralduste

kliendilt vastuvdtmine, edastamine ja tditmine.

Viirtpaberikonto lepingu nidol on tegemist kdsunduslepingu tiilipi teenuse osutamise lepinguga,
kus pooltevaheline kestvusleping on suunatud kliendi poolt avatud vairtpaberikontol hoiustatud
védrtpaberitele investeerimisteenuste kestvale osutamisele. Teenust osutatakse panga poolt
tiitiptingimustes paika pandud viisil.>® Pank pakub teenust kogu véirtpaberite hoidmise aja
jooksul, mitte ei volgne kliendile toovotulepingu raames iihte teenust, mis on konkreetse
tulemusega mdddetav.’! Viirtpaberikonto leping ei kujuta endast ka hoiulepingu liiki vdlasuhet
VOS § 883 médttes. Seda esiteks pdhjusel, et viirtpaberite viirtpaberikontol hoidmine on kiill
investeerimise korvalteenusena késitletav lepingust tulenevate teenuste osutamise eeldusena,
aga pank pakub investeerimisteenuseid voi registriteenuseid kliendi korralduste alusel téites
kliendi poolt jagatud kisundit. Lisaks kohaldub tulenevalt VOS § 883 hoiulepingu tiiiipi
vOlasuhe vaid vallasasjadele, elektroonilised véirtpaberid ei ole aga vallasasjad>?. Teatud
tegevused lepingu alusel vdivad olla kvalifitseeritavad ka kdsunduslepingu alaliikidena nagu
komisjonileping (VOS § 692 jj). Komisjonilepingu liiki vdlasuhtele viitab kliendi vdimalus
esitada pangale védrtpaberite soetamiseks voi miitimiseks reguleeritud véértpaberiturult ostu-
voi miiiigikorraldusi. Pank tegutseb sellisel juhul reguleeritud véartpaberiturul oma nimel, aga

kliendi arvel.

50Vt kiisundus- ja td6votulepingu tiiiipi lepingute eristamise kohta lihemalt Kalamees, P. jt. Lepingudigus. Tallinn:
Juura 2017, 1k 327.

31 Ibidem, 1k 328.

52 Vt. tipsemalt t66 ptk 4.2.
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1.3. Viartpaberite miiiigioigusele tiiliptingimuste regulatsiooni kohaldamine

Pangale on antud viirtpaberikonto lepingu Idpetamise jirgne véirtpaberite miiligidigus
vaartpaberikonto lepingule kohalduvates investeerimisteenuste osutamise tingimustes. Selleks,
et pangal tekiks véirtpaberikonto lepingu alusel digus peale lepingu iilesiitlemist kliendi
védrtpaberite miilia, on vdimalik pangal sitestada miitigidigus kahel alusel: kliendi poolt antud
korralduse vdi kliendi poolt antud volitusena. Mdlemad alused peaksid andma EVKS §34 1g 3
jargi voimaluse ka registris kandekorralduse tegemiseks. Jargnevalt on analiilisitud

vadrtpaberite miiligidigust reguleerivate tingimuste kehtivust tiiliptingimusena.

Tiiliptingimuse kehtivust hinnatakse VOS § 42 lg-s 1 vilja toodud kriteeriume kogumina
arvesse vottes. Miiligidigust reguleerivate tingimuste kehtivuse hindamiseks on aga esmalt
vajalik jouda seisukohale, kas miitigidiguse kui tiiliptingimuste kehtivuse kontroll voiks olla
vélistatud pdhjusel, et véairtpaberite lepingujirgse miiligidiguse ndol on tegemist
vadrtpaberikonto lepingu pdohilise esemega vOi hinna ja {ileantu véirtust reguleeriva

tingimusega VOS § 42 1g 2 mdistes.

Autor nédeb vajadust esmalt kontrollida, kas véértpaberikonto lepingu ldpetamise jérgne
vadrtpaberite miiligidigus panga poolt kasutatavas vairtpaberikonto lepingus voiks olla lepingu
pohiline ese, millele tiiliptingimuste regulatsiooni ei kohaldata. Nimelt ei loeta tiiliptingimust
VOS § 42 1g 2 ja direktiivi 93/13/EU*? artikkel 4 g 2 kohaselt ebamdistlikult kahjustavaks, kui

see puudutab lepingu pdhilist eset voi hinna ja iileantu védrtuse suhet.

Otsides vastust kiisimusele, kas miiligidigus voiks olla kédsitatav lepingu pdhilise esemena, on
voimalik esiteks tugineda Euroopa Kohtule, kes on kohtuasjas Van Hove, kus vaidluse all oli
kiisimus, kas kindlustustingimuse puhul, millega reguleeriti kindlustusmaksete tegemise
eeldusi on lepingu pdhiese voi on tegemist tiiliptingimusena kontrollitava tingimusega, leidnud,
et iga tingimust tuleb hinnata, arvestades lepingu laadi, {ildist iilesehitust ja tingimusi kogumis
ning lepingu juriidilist ja faktilist konteksti.>* EK leidis, et ,,/../tingimused, millel on lepingulise

suhte enda laadi méidratlevate tingimustega vorreldes aktsessoorne iseloom, ei saa kuuluda

3 5. aprilli 1993. aasta Euroopa Noukogu direktiiv 93/13/EMU ebamdistlike tiiiiptingimuste kohta
tarbijalepingutes — ELT L 95, 1k 288-293.
3 EKo C-96/14, Jean-Claude Van Hove versus CNP Assurances SA, ECLI:EU:C:2015:262, p 37.
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,lepingu pdhiobjekti” mdiste alla kdnealuse sétte tihenduses/.../.“>> Kokkuvdttes leidis EK
viidatud kohtuasjas, et nditeks krediidilepingus, kus lepingu pohisooritus on seotud teatava
tagasimakstava rahasummaga ja kus nidhakse ette laenu andmise ja tagastamise védring, on
tagastamiskohustus seotud pdhikohustuse olemusega ja kujutab endast seega ka krediidilepingu
pohielementi.’® Lahendis Kdsler ja Kdslerne Rabai on EK selgitanud, et: ,, /.../ tingimused,
millel on lepingulise suhte enda laadi mairatlevate tingimustega vorreldes tdiendav iseloom, ei
saa kuuluda lepingu pdhiobjekti mdiste alla /.../.“>” Niiteks on vdimalik kohtu seisukohast
tulenevalt késitleda lepingu pdhilise esemena vara véljaostumaksete tdhtajalist tasumist, sest

see puudutab lepingu esemena vara viljaostumakseid.*®

Vottes arvesse EK poolt vilja toodud seisukohti, ei ole védrtpaberikonto lepingu l1opetamise
jargne kliendi véértpaberite miiligidiguse teostamine olemuselt véértpaberikonto lepingu
pohisooritus. Autor leiab, et lepingu 10petamise jargse miiiigidiguse reguleerimise néol ei ole
voimalik ka tuvastada, et tegemist oleks kohustusega, mis kuuluks lepingu pdhieseme hulga
pohjusel, et on sellega olemuslikult seotud, sest véértpaberikonto lepingu puhul saab
pohiteenust osutada ka ilma reguleeritud miiiigidiguseta, seega ei ole tegemist lepingu
pohiesemega, mis kontrollile ei alluks. Otsides nditeid riigisisesest kohtupraktikast, on
Riigikohus toonud vilja, et lepingu pohilise esemega saab tegemist olla néiteks juhul kui see
puudutab lepingu alusel soorituse ja vastusoorituse tegemist.”® Kliendi védrtpaberite
miiiigidigust puudutavad sitted reguleerivad aga lepingu Iopetamise jargset volasuhet, kus alus
soorituse tegemiseks tuleneb kiill lepingust, aga see on suunatud lepingu lopetamise jargsete

tegevuste labi viimiseks.

Teiseks ndeb autor vajadust kontrollida, kas viértpaberikonto lepingu ldpetamise jargne
véadrtpaberite miiiigidigus panga poolt kasutatavas viirtpaberikonto lepingus saaks puudutada

hinna ja iileantu véirtuse suhet. VOS § 42 g 2 ja direktiivi 93/13/EU artikkel 4 Ig 2 kohaselt ei

55 C-96/14,Van Hove, p 33. EK viitab siin ka otsustele EKo C-26/13, Arpdd Kdsler, Hajnalka Kdslerné Rdbai
versus OTP OTP Jelzalogbank Zrt, ECLI:EU:C:2014:282, p 50; EKo C-143/13, Bogdan Matei, loana Ofelia Matei
versus SC Volksbank Romdnia SA, ECLI:EU:C:2015:127, p 54.

36 EKo C-186/16, Ruxandra Paula Andriuciuc jt versus Banca Romdneasca SA, ECLI:EU:C:2017:703, p 38; EKo
C-186/16, Ruxandra Paula Andriuciuc jt versus Banca Romaneasca SA, ECLI:EU:C:2017:313, kohtujurist N.
Wahli ettepanek, p 46.

57.C-26/13, Kasler ja Kaslerne Rabai, p 50; C-143/13, Matei, p 676.

8 HMKo 2-16-7418/14, 1k 4.

% RKTKo 3-2-1-123-13, p 20.
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loeta ebamdistlikult kahjustavaks ka sellist tiiiiptingimust, mis puudutab hinna ja ileantu

vadrtuse suhet.

VOS kommentaarid toovad vilja, et hinna ja iileantu viirtuse suhe VOS § 42 1g 2 mdistes
kujutab endast olukorda, kus pooled lepivad kokku lepingulise kohustuse ja selle eest
tasustatava hinna vahekorra.®® Riigikohus on nditeks kindlustusriski méératlemisel lugenud
kindlustusmaksete suuruse kujunemist iiheks teguriks, mis voimaldab lugeda teenuse ja selle
osutamise eest tasu maksmise kokkuleppe hinna ja iileantu véirtuse suhteks.! Tuues sisse
paralleele viirtpaberikonto lepinguga ei reguleeri pank lepingujdrgset viirtpaberite
miiiigidigust hinna vahekorda ehk ei tasusta vairtpaberite miiiigidigust. Samuti ei ole voimalik
viita, et vadrtpaberite miitigidigus kujutab endast lepingulist kohustust kuivord olemuslikult on
tegemist tingimusega, mis reguleerib lepingu 1dpetamise jirgseid tegevusi. Véirtpaberite
miiiigidiguse tingimused ei ole seotud lepingu pohiteenuse osutamisega. Samas seisukohal on
olnud ka ringkonnakohus, kes on toonud vilja, et VOS § 42 lg 2 mdistes hinna ja iileantu
véddrtuse suhet reguleerival tiiliptingimustel peab ndhtuma ,,/.../ lepingu jérgi iileantu, mille
védrtust saaks tasutud hinnaga vorrelda. ,Lisaks peaks VOS §42 lg 2 kontekstis
tasumiskohutus tildjuhul lasuma poolel, kelle suhtes tiiliptingimusi kasutatakse /.../.“6? Tuues
sisse paralleele véirtpaberikonto lepinguga ei reguleeri pank lepingujdrgset védrtpaberite
miiiigidigust hinna vahekorda ehk ei tasusta vairtpaberite miiiigidigust. Samuti ei ole voimalik
viita, et vadrtpaberite miitigidigus kujutab endast lepingulist kohustust kuivord olemuslikult on
tegemist tingimusega, mis reguleerib lepingu 1dpetamise jirgseid tegevusi. Véirtpaberite

miiiigidiguse tingimused ei ole seotud lepingu pohiteenuse osutamisega.

Kokkuvotvalt on voimalik vidlja tuua, et véidrtpaberikonto lepingule kohalduvates
tiitiptingimustes vilja toodud miiiigidiguse teostamist reguleerivad tiiliptingimused ei kujuta
endast VOS § 42 Ig 2 mdttes lepingu pohilist eset ega hinna ja iileantu véirtuse suhet. Seega
alluvad viirtpaberite miiligidigust reguleerivad tiiliptingimused tiiliptingimuste kehtivuse

kontrollile ning nende tingimuste kehtivust hinnatakse edaspidi magistritdos.

60 Kull, I., VOSK § 42/4.5.1. — Voladigusseadus I. Uldosa (§§ 1-207). Komm vlj. Tallinn: Juura 2016.

6l RKTKo 3-2-1-152-14, p 11; Luik, O-J., Haavasalu, K. Kindlustusriski mdiste sisustamine ja kasutamine
kindlustuslepingute tiiiiptingimustes. — Juridica 2008/111, 1k 167.

2 TInRnKo 2-16-7799/106, p 43.
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2. VAARTPABERITE MUUGIKORRALDUSE ANDMINE TUUPTINGIMUSTES
2.1. Korralduse andmine ja selle reguleerimine tiiiiptingimustes

Viirtpaberite lepingujdrgse miiligidiguse saamiseks on pangal voimalik votta kliendilt
tilliptingimuste alusel korraldus véartpaberite miiligiks ning vajalike registrikannete
tegemiseks. Kliendi korraldust sellise diguse andmiseks on vdimalik kisitleda TsUS § 67 Ig 1
moistes tahteavaldusena. Korraldusena sitestatud tahteavalduse ndol on tegemist otsese
tahteavaldusega TsUS § 68 lg 2 mdttes, kus klient annab pangale korralduse viirtpaberite
miiligiks. Vaiirtpaberite miilik saab olenevalt véértpaberist toimuda kas reguleeritud
vadrtpaberiturul voi véljas pool reguleeritud véértpaberiturgu. Juhul kui vaértpaberid miitiakse
reguleeritud viirtpaberiturul, peaks kliendi poolt antud korraldus hdlmama endas ka
vadrtpaberitehingu arveldamiseks vajalikke korraldusi. Praktikas esitab klient kui EVKS § 34
lg 3 mottes nii flisilisest isikust véértpaberikonto omaja kui ka juriidilisest isikust
vairtpaberikonto omaja seadustest tulenev esindaja registrikande korralduse ehk kdsutuse kas
internetipangas vO0i ka pangakontoris. Seega on registrikande tegemiseks vajalik, et
tiliptingimuste alusel antud korraldus miiiigitehinguks saaks hdlmata endas ka
vaartpaberikonto omaja korraldust EVKS § 34 lg 3 mottes olukorras, kus pank miiiib kliendi

vaartpaberid korralduse alusel nii reguleeritud kui ka véljaspool reguleeritud véartpaberiturgu.

Korralduse sédtestamine ei pea olema sdnaselge, vaid avalduma selge tahtena tuua kaasa selline
iguslik tagajarg.®® Autor ei vilista, et sellisel moel antud tiiliptingimust saaks késitleda ka
kaudse tahteavaldusena VOS § 68 lg 3 modttes. Erialakirjanduses sisustatakse kaudset
tahteavaldust kui olukorda, kus: ,,/.../ isik jargib oma kditumisega vahetult kiill muud eesmaérki,
aga véljendab kaudselt seejuures oma tehingu tahte soovi ja isiku kditumise pdhjal on vdimalik

tema tehingu tahte lile otsustada.*®*

Niiteks saab korralduseks lugeda ka Luminor ja LHV
investeerimisteenuste tingimustes vélja toodud sdnastust, mis titleb, kui pangal ei ole vdimalik

kliendi véértpabereid kanda kliendi teise kontohalduri juures avatud véértpaberikontole, siis

% Siinpuhul on pangal oluline tiiiiptingimustes ka teisi terminiga ,,korraldus* seotud tingimusi arvesse vottes
hinnata, kas ,,korraldus* on mdistetav kui juhise andmine miiiigidiguse teostamiseks voi kasutatakse ,,korraldust™
kliendi tehingukorraldusena, mille peab sisestama klient isiklikult. On voimalik, et termini ,,korraldus* kasutamine
erinevas kontekstis vdib olla osutuda kliendi jaoks arusaamatuks vdi iillatuslikuks VOS § 37 lg 3 mottes.
Magistritds kasutab autor siiski ldbivalt terminit ,korraldus® eeldusega, et see ei kujuta endast tehnilist
tehingukorraldust. Sobilikud voiksid olla ka néiteks terminid ,,késund* voi ,,instruktsioon®.

% Brox, H. Allgemeiner Teil des BGB. 26., neubearb. Aufl. Kéln, Berlin, Bonn, Miinchen 2002, 1k 54 (viidatud:
Hallik, L. Tahteavaldus tsiviildiguses, juh Paul Varul. Magistrit66: 2005, 1k 52).
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miilib pank kliendi vaértpaberid ilma kliendi tehingukorralduseta.®® Erialakirjanduses tuuakse
vilja, et tahteavalduse véljendamisel on oluline hinnata, kas tahteavalduse saaja oleks saanud
taheavalduse andja kéitumisest vOi avaldusest liheselt jareldada, et tahteavalduse andja
kditumine voi viis vdljendasid soovi teatud digusliku tagajirje saabumiseks. Samuti on vajalik
veenduda, et tdlgendus sellisele kditumisele tulenes objektiivselt tahteavalduse tegija avalduse
pinnalt ja et selline avaldus véérib tema tahte kaitsmist.%® Luminori ja LHV tingimusi arvesse
vottes lepitakse kliendiga tiiliptingimustes kokku, et pank voib miilia véartpaberid ilma eraldi
sisestatud tehnilise tehingukorralduseta ning klient on andnud lepingu sdlmimisel tingimusele
heakskiidu. Kiill aga vdib autori arvates tekkida selliste tingimuste sdtestamisel probleem
vadrtpaberite miilimisel, mis vajavad viljaspool reguleeritud turul miitimise korral eraldi
kandekorraldust ka registris. EVKS § 34 Ig 3 ei too vilja, et registrikannet saaks teha ilma

korralduseta.

On vaieldav, kas korralduse tiiliptingimustes sétestamisega, mille alusel klient annab nii
védrtpaberite miilimiseks kui ka registrikande tegemiseks nii selge korralduse kui ka lihtsalt
ndusoleku, on pank saanud kliendilt korralduse registrikande tegemiseks EVKS § 34 Ig 3 ja
EVKS § 34 Ig 1 mottes. EVKS § 34 16iked 1 ja 3 toovad vélja, et korraldusi saavad esitada vaid
nii fiiisilisest isikust vadrtpaberikonto omaja kui ka juriidilisest isikust vairtpaberikonto omaja
seadustest tulenevat esindaja voi nende nduetekohaselt volitatud isik. Registritoiming peab
EVKS § 34 Ig 3 jirgi olema otse registripidajale esitatav, seega tegemist peaks olema
korraldusega, mis on esitatav kehtiva kohustus-ja kadsutustehingu tiitmiseks. EVKS § 34 Ig 4
viitab, et korraldus peab olema dige ja peegeldama korralduse andja tahet. Tiiiptingimustes
antud véirtpaberikonto omaja korraldus ei saaks olla tehniliselt registrikandekdlbulik kuna ei
anna otsest juhist kantavate véértpaberite tunnuse, koguse ja liigi suhtes. Samuti ei ole teada,
kellele ja milliseks tegevuseks on korraldus suunatud. Olenemata tiiliptingimustes antud
registrikande korraldusele peaks pank sisestama véértpaberite miilimise jargselt siiski eraldi
registrikande korralduse ning saaks seda teha viirtpaberikonto omaja nimel. Autor leiab, et
selline toiming kujutab endast ikkagi korralduse andmist kdsundiandja ehk kliendi nimel ning
vajab eraldi volitust EVKS § 34 lg 3 mdttes. Sellisel juhul on véirtpaberikonto leping kliendi

poolt antud korralduse néol volituse sisesuhteks, kus klient on andnud juhise ja véljendanud

8 LHV. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 01.01.2018), p 15.4; Luminor.
Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 18.05.2018), p 16.2.

% Schubert, C. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB). Band 1: §§ 1-240. Allgemeiner
Teil. Verlag Miinchen: C.H. BECK. Aufl 2018, § 116/ 6-11.
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tahet, mille pank peab esindussuhe raames ellu viima. Seega on autor seisukohal, et kui klient
on andnud korralduse miiligitehinguteks komisjonilepingu liiki vdlasuhtena (tdpsemalt
analiiiisitud t60 punktis 2.2), siis registrikande tegemiseks on vaja pangal tiitiptingimuste alusel
eraldi volitust (tdpsemalt analiitisitud t66 3. peatiikis). Vastasel juhul ei ole vilistatav, et pank
rikub korralduse tegemisel kontohalduri kohustusi, mis vOib tuua kontohaldurile kaasa
tsiviildigusliku vastutuse kliendi ees nii EVKS § 53 Ig 1 alusel kui ka kontohalduri staatuse
peatamise voi tithistamise EVKS §-de 35 1g 1 ja 36 Ig 1 alusel kuivord kontohaldur peab
kontrollima EVKS § 34 lg 4 jérgi registripidajale registritoimingu tegemiseks edastatud
korralduste digsuse ning korralduse andja tahtele vastavuse eest nii vdértpaberikonto omaja,

tema poolt volitatud isiku kui ka registripidaja ees.®’

Tiiliptingimuste alusel voetud korraldus registrikande tegemiseks voib olenevalt lepingu
s0lmimise ajast olla antud sellisel juhul ka varem. Selleks on oluline hinnata, millal hakkab
tiiliptingimustes sitestatud korraldus kehtima. TsUS-i kommentaarid toovad vilja, et kindlale
isikule suunatud tahteavaldus on vastuv3tmist vajav tahteavaldus.®® Kuna kliendi poolt antud
korraldus on juba tiiiiptingimustes eelnevalt sétestatud, siis on vdimalik jouda jareldusele, et

tahteavaldus hakkab kehtima siis, kui klient sdlmib vairtpaberikonto lepingu.

Miiiigitehinguks korralduse andmisel saaks tekkida ka kiisimus VOS § 37 lg 3 mottes
iillatusliku tingimuse kohta. Selline kiisimus voib olla asjakohane olukorras, kus levinud
praktika  kohaselt allkirjastatakse internetipangas  véartpaberikonto leping, ent
investeerimisteenuste osutamise tingimused, mille alusel korraldus antakse, loetakse lepingule
vaikimisi kohalduvaks. Sellisel juhul ei pruugi klient olla kaitstud 1dbimdtlematu ja kiirustatud
tehingu tegemise eest, ega pruugi endale tehingu tegemisel peale vdirtpaberikonto avamise
soovi samaaegselt teadvustada, et ta annab pangale korralduse lepingu 16petamise jargselt enda
arvel ja panga nimel viirtpaberite miiligitehinguid teha. Kliendi teadlikkuse tdstmiseks vdiks
korralduse votmise fakt olla kliendiga lepingu sdlmimisel néiteks internetipangas tdiendavalt

vilja toodud.

VOS § 43 1g 2 toob lisaks vilja, et kui pank muudab tiiiiptingimusi, siis ei loeta tingimust

ebamdistlikult kahjustavaks, kui tingimuste muutmine ei ole ebamdistlik ja finantsteenuse

7 Autor toob vilja, et eraldi vajaks analiiiisimist, kas korralduse vastu votmisega seotud kohustuste rikkumisel
saaks kontohalduriga solidaarselt vastutada ka registripidaja — tdenéoliselt sdltub see asjaolust, kas registripidaja
on kohustatud kontrollima korralduse tegemise alust, ent EVKS-i alusel on selline kohustus antud vaid
kontohaldurile. Autor ei vota siinkohal iihest seisukohta vdimaliku kontohalduri vastutuse mééra ees.

% Varul, P., jt. (koost), TSUSK § 69/3.1.2. — Tsiviilseadustiku {ildosa seadus Komm vlj. Tallinn: Juura 2010.
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pakkuja on votnud endale kohustuse muudatusest eelnevalt teatada ning annab vodimaluse
kliendile leping kohe 1dpetada. On vaieldav, kas pangale vilja toodud erand VOS § 43 1g 2
alusel saaks kaitsta véartpaberikonto lepingule kohalduvate investeerimisteenuste osutamise
tingimuste uuendamisega miiligitingimuste sédtestamist. Juhul kui pank toimiks uue tingimuse
satestamisel korrektselt, voiks siiski tekkida kiisimus, kas pank peaks kliendi véartpaberite
miiligidigust tekitava tahteavalduse osas kiisima kliendilt eraldi ndusoleku. Autor leiab, et
tingimuse sitestamisel voib osutuda midravaks, kas tegemist saaks olla tingimusega, mida
klient saaks mdistlikult oodata. Lisaks, kas tegemist on sisult ebatavalise ja iillatusliku
tingimusega VOS § 37 lg 3 mdttes, ning muidugi ka asjaolu, kas pank on sellise korralduse
tagajirgi kliendi jaoks lahti kirjutanud. Oluliseks voib osutuda ka asjaolu, kas tingimus
satestatakse tiiliptingimustesse eraldi voi tuuakse vilja teiste muudatustega koos.
Kobarmuudatuse puhul ei pruugi klient sellise korralduse diguslikke tagajargi moista kuivord
korralduse votmine reguleeritakse tiiliptingimustes nditeks viahetéhtsa teksti sees ja on kliendile
raskesti mérgatav. Sellisel juhul vdib selline tingimus olla kliendi jaoks iillatuslik ja seega VOS

§ 37 lg 3 kohaselt mittesiduv.

Kokkuvotvalt on vodimalik jouda jéareldusele, et tiiliptingimustes sitestatud korraldus
véadrtpaberite miiiigiks voib olla avaldatud nii sdnaselge korraldusena, mis kujutab endast
itheselt mdistetavat sonastust vairtpaberite miilimiseks ja vajalike registrikannete tegemist, ent
ka kaudse tahteavaldusena kinnitades ndustumist vadrtpaberite miiligiks. Tiiliptingimustes
antud korraldus registrikannete tegemiseks ei kujuta endast siiski EVKS § 34 1g 3 mottes
samavadrset kandekorraldust. EVKS § 34 lg 3 vilja toodud kandekorralduse jaoks on vaja
pangal sétestada, et klient volitab panka tegema kliendi nimel miiligitehingu jérgselt vajalikke

registrikandeid.

2.2. Korralduse andmisest tekkiv komisjonilepingu tiiiipi volasuhe

Juhul kui pank votab tiiliptingimustes kliendilt korralduse vaértpaberite miiligiks ning vajalike
registrikannete tegemiseks, saaks kliendi ja panga vahel tekkida komisjonilepingu tiiiipi

volasuhe. Sellisel juhul miiiib pank kliendi véartpaberid oma nimel ja kliendi arvel.

Selleks, et kindlaks teha, kas poolte tahe oli sdlmida komisjonileping, tuleb lepingut
tdlgendada. VOS § 29 Ig 1 jérgi tuleb lepingut tdlgendada poolte iihist tahet arvestades, kui
iihist tahet ei ole vdimalik kindlaks teha, siis tdlgendatakse lepingut VOS § 29 lg-s 5 sitestatud
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asjaolusid arvestades. Tiiliptingimuste tdlgendamisel kohaldub aga VOS § 39, mille Ig 1
kohaselt tolgendatakse kahtluse korral tingimust selle kasutaja kahjuks. Pangalepingud on
reeglina tiliiptingimustel sdlmitud lepingud, mistdttu peaks iildjuhul kohalduma VOS § 39.
Lepingu ldpetamise jargse véértpaberite miiiigi puhul on reeglina tegemist olukorraga, kus
initsiatiiv vadrtpaberite miiiigiks tuleneb investeerimisiihingult, mitte kliendilt. Sisuliselt ei
saaks tegemist olla komisjonilepingu puhul olukorraga, kus klient kui komitent annaks pangale
juhiseid VOS § 621 mdttes ning pank peaks neid juhiseid jirgima. Kiill aga leiab autor, et
komisjonilepingu tunnustega volasuhte tingimused saaks pank reguleerida eelnevalt
tilliptingimustes. Sellisel juhul annab klient neile heakskiidu viértpaberikonto lepingu

sOlmimisel.

Komisjonilepingule ei ole kehtestatud vormindudeid, ent kui tehtavale tehingule on ette ndhtud

% Viirtpaberite

vorminduded, siis peaks olema samas vormis ka komisjonileping.
miitigitehingule vormindudeid sitestatud ei ole” ja seega ei pea ka komisjonileping olema
panga ja kliendi vahel kindlas vormis. Praktikas tekib sellist tiiiipi volasuhe kliendi ja panga
vahel olukorras, kus klient soovib vairtpaberikonto lepingu alusel véiértpabereid osta voi miitia
reguleeritud véiirtpaberiturult ning annab pangale vastava ostu- vdi miiligiorderi.”! Kui poolte
vahel ei ole komisjonimiiligi tingimustes tdpsemalt kokku lepitud, kohaldub lepingule tavaline
seadusjirgne regulatsioon. Juhul kui pank reguleerib tiiliptingimustes vaid kliendi korralduse
védrtpaberite miiiimiseks, siis kohalduvad tekkivale vdlasuhtele komisjonilepingu sitted VOS
§§-d 692 jj ning vajadusel kdsunduslepingu sitted tulenevalt VOS § 692 lg 2. Autor nieb

vOimalust, et pank saaks komisjonimiiiigile viidata ka tiiliptingimustes, mis reguleerivad

véartpaberikonto lepingus tavapirast vairtpaberite ostu- ja miitigiorderite tditmist.

VOS-i kommentaarides on toodud vilja, et ,/.../ registreeritud viirtpaberite korral on
védrtpaberi lileandmiskohustus tdidetud komitendi véartpaberikonto krediteerimisel ostetud
vidrtpaberitega /.../.“7? Seega eeldab viirtpaberite iileandmine, et véirtpaberite miilimisel
tehakse vajalikud registrikanded selle kohta, et kolmanda isiku védirtpaberikontole, kes on

védrtpaberid ostnud, krediteeritaks vairtpaberid. Komisjonitiitipi volasuhtes kliendi korraldust

% Varul, P., jt. (koost), VOSK § 692/3.3. — Vdladigusseadus III. 8. ja 10. osa (§-d 619-916 ja 1005-1067). Komm
vlj. Tallinn: Juura 2009.

70 Loe registris registreeritud védrtpaberite ja nendega seotud tehingute vorminduete kohta tipsemalt ka Alekand,
A. Osaiihingu osanikeregistri pidamine. — Juridica 2015/1, 1k 10-15.

" Order tihendab kliendi instruktsiooni pangale osta vdi miiiia kliendi arvel ning panga nimel reguleeritud turul
kaubeldavaid vairtpabereid. Bannock, G., Manser, W. International dictionary of finance. UK: The Penguin 1995,
1k 232.

2 Varul, P, jt. (koost), VOSK § 692/3.6.4.
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tdites ei saa pank aga iildjuhul ise viirtpaberite omanikuks, mistottu toimub korralduse
tegemine kliendi viirtpaberikontolt. Pank kisutab kliendi véirtpabereid sellisel juhul TsUS §
114 1g 1 modttes Oigustamatu isikuna, ent kui klient on andnud eelneva korralduse
vidrtpaberikande tegemiseks, siis saaks seda lugeda eelnevaks ndusolekuks TsUS § 114 1g 1
mottes. VOS-i kommentaarid ei vilista samas komisjonieseme omandi iilekandmist
komisjondrile. Selleks lepitakse kokku juhul, kui komisjonédr teeb komitendile ettemakse
tulevikus saadava ostuhinna eest. Sellisel juhul oleks poolte digused ja kohustused sarnased
miiligilepingu poolte pohikohustustega, ent tegemist oleks komisjonilepinguga, kui pooled
sdlmivad kokkuleppe ka eseme edasimiiiimise kohta komitendi poolt médratud tingimustel.”?
Panga jaoks saaks viirtpaberite kui komisjonieseme omandi iilekandmine olla kasulik pdhjusel,
et sellisel juhul toimuks véartpaberite {ilekanne panga védrtpaberikontolt, mis vdimaldab pangal
mitte avalikustada klienti, kelle védrtpaberikontolt toimuks véairtpaberite tilekanne. Omandi
iileminek eeldab aga panga ja kliendi vahel eraldi kokkuleppe sdlmimist. Autor leiab, et selliste

tingimuste kokkuleppimine on lubatud ka tiiliptingimustes.

VOS § 692 Ig 1 kohustab komisjoniri tegema tehing komitendi huvides ja arvel. Tulenevalt
VOS § 620 Ig-te 1 ja 2 jirgi lasub komisjoniril kohustus tegutseda komitendile lojaalselt ning
vajaliku hoolsusega, tdites komitendi korraldusi komitendi jaoks parima kasuga ning dra hoides
kahju tekkimise komitendi varale. Riigikohus on toonud seejuures vilja, et juhatuse litkme
rollis on isikul kohustus tegutseda kdige otstarbekamal viisil, sealhulgas peaks isik olema
hoolas ning mitte votma pdhjendamatuid riske.”* Pangal on seega kohustus tegutseda kliendi
huvides, vottes arvesse ka tema majanduslikke huve vairtpaberite miilimisel. Autor nieb
voimaliku riskina nt olukorda, kus kliendi vairtpaberikontol vdivad olla tema driithingu osad
voi aktsiad, mis kuuluvad tihe pere liikkmetele. Sellisel juhul saaks kontrolli &ritihingu {ile
kolmas isik, kelle huvi ei pruugi olla éritihingu tegevuse jitkamises voi oleks tema moju
kahjulike tagajdrgedega. Samas ei saa ostja isiku riski lildjuhul kanda iile pangale, sest
vadrtpaberite miiligitehingust tulenevate kohustuste eesmirk ei kaitse iildjuhul selliseid huve.
Ka VOS-i kommentaarid viitavad sellele, et hiivitamisele kuulub pigem kahju, mis on tekkinud

komisjonilepingu tditmisega tavaliselt seotud ohu realiseerumise vdi komitendi juhiste

3 Ibidem, § 692/3.2.
74 RKTKo 3-2-1-41-03, p 10.
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jargimise tagajirjel.”> Seega ei saaks olla kliendil digus nduda ka pangalt kahju hiivitamist kuna

selline kahju ei oleks kooskdlas normi eesmaérgiga.

VOS § 693 1g 2 paneb pangale kohustuse jirgida miiligi puhul komitendi masratud hinda.
Viirtpaberite hinda on enne viirtpaberikonto lepingu ilesiitlemist vdimatu méiérata, sest
pangale ega ka kliendile ei ole véirtpaberikonto lepingu sdlmimisel ette teada, millised
vidrtpaberid kliendi kontole lepingu 1dppedes jadvad. VOS § 697 1g 2 nieb tiiendavalt ette, et
kui vairtpaberid on kaubeldavad reguleeritud véartpaberiturul voi neil on turuhind, siis ei tohi
komitent, véirtpabereid miilies, arvestada komitendile ebasoodsamat hinda kui ametlikult
fikseeritud véadrtpaberituru voi turuvidline hind. Seega ei tekiks iildjuhul pangal probleemi
reguleeritud véirtpaberiturul kaubeldavate vdirtpaberite miiligiga, sest regulatsioon sitestab
miiligihinnale selged juhised. Kiill aga pakub regulatsioon vdhem oiguskindlust vdértpaberite
miiiimisel olukorras, kus kliendi véartpaberikontole jadnud véértpaberitel ei ole fikseeritud
turuhinda ning need ei ole reguleeritud véirtpaberiturul kaubeldavad. Samas on VOS-i
kommentaarides toodud vilja, et VOS § 693 lg 2 on olemuselt dispositiivne site, mis lubaks ka
panga ja kliendi vahelist vastutust juhiste rikkumisel piirata vdi vélistada.”® Autor leiab, et
pangal voiks olla vdimalus kokku leppida, et tema vastutus on védrtpaberite miiiimisel hinna

kokku leppimisel ja ka selle kujundamisel piiratud.

Voib eeldada, et kliendi huvi on véértpaberite miiiimine panga poolt parima vdoimaliku hinnaga.
Seega peab pank oma lepingust tuleneva hoolsus- ja lojaalsuskohustuse tiitmiseks viltima
olukorda, kus ostuhuvilisega ldbirddkimisi pidades lepitakse kokku ebamdistlikult madalas
védrtpaberite hinnas. Samas on Riigikohus toonud vilja, et tiiliptingimus, mille kohaselt on
komisjonéril digus hinda alandada, ei ole vastuolus seadusega ega seega tiihine, tdpsustades, et
allahindlused komisjonmiiiigi puhul on komisjonilepingule omased.”” Seega on vdimalik, et
pank saaks tiiliptingimustes sétestada, et tdidab miitigikorralduse hoolikalt ja kliendi huve
silmas pidades. Kuna eesméirgiks on ka vidheviirtuslike véértpaberite hoidmisest vabanemine,
siis vOib tiiliptingimuste ette ndha, et pangal on digus hinnaldbirddkimistel vajaduse korral
kokkulepitud hinnast kdrvale kalduda (anda hinnas alla). Autor leiab, et investeerimisiihing
peaks tiiliptingimustes lubama, et jirgib noteeritud véartpaberite miitigi puhul kliendi

korralduse parima tditmise reegleid ka pérast lepingu tilestitlemist.

5 Varul, P., jt. (koost), VOSK § 692/3.6.7.4.
76 Ibidem, VOSK § 693/4.
77 RKTKo 3-2-1-26-15, p 9.
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Komisjonileping on tasuline leping tulenevalt VOS § 692 1g 1 teisest lausest, mille kohaselt
kohustub komitent komisjonirile maksma komisjonitasu. Kiisimusi vdib tekitada, kas sellises
tasus peaks kokku leppima juba tiiliptingimuste allkirjastamisel. Praktikas ei pruugi olla panga
huviks lepingu 16petamise jirgselt kliendilt tema védrtpaberite miitimisel tasu kiisida, sest
eesmirgiks on kliendiga igasugune volasuhe 1dpetada. Lisaks ei pruugi kliendil olla
komisjonitasu arvelduskontolt krediteerimiseks ka raha. Riigikohus on toonud vélja, isegi kui
komisjonilepingu oluliseks tingimuseks on komisjonitasu maksmise kohustus, siis sdtestab
VOS § 701 1g 1 siiski, et ,./.../ kui komisjonitasu suurust ei ole kokku lepitud, loetakse selleks
kohalik tavaline komisjonitasu, selle puudumisel aga mdistlik tasu /.../. 7® Seega ei pea poolte
vahel olema sdnaselget kokkulepet komisjonitasu suuruse kohta, aga eelduslikult peaks olema
komisjonitasu kokkulepe kajastatud. Komisjonitasule viitamiseks saaks autori arvates lugeda
nditeks SEB vairtpaberikonto-ja tehingute tingimustes vilja toodud tiiliptingimust, mis
sitestab, et vadrtpaberite miitigi kulud katab klient ning ka Luminori investeerimisteenuste
osutamise tingimused, milles tuuakse vélja, et miitigist saadud summadest arvutatakse maha
panga vdi muu digustatud isiku nduded kliendi vastu.”® Samas ei viita Luminori tingimused
otseselt komisjonimiitligitasu kokkuleppele, sest kajastatud nduded vdivad olla seotud ka kliendi
varasemate volgnevustega. Fikseeritud summa kokkuleppimine tiiiiptingimuste allkirjastamisel
vdib endast kujutada hinna ja véirtuse suhte kujunemist VOS § 42 Ig 2 mdttes, kuivord pank
peaks komisjonitasu sellisel juhul tiiliptingimustes enne lepingu sdlmimist hinnastama. Sellisel

juhul vilistaks tiiiiptingimus ebadigluse kontrolli VOS § 42 1g 1 mottes.

Kuna komisjonileping kujutab endast tehingu tegemist komitendi arvel, siis tuleb VOS § 626
lg 1 jargi komisjonilepingu tditmise tulemusena saadu kliendile vélja anda. Pangad on oma
tilliptingimustes ndinud ette, et védrtpaberite miiiigist saadud raha kantakse kliendi
arvelduskontole.?® Selleks saab olla nii arvelduskonto, mis on avatud kliendi poolt mdne teise
teenusepakkuja juures vdi pangas, kus tema viirtpaberid on hoiustatud. VOS-i kommentaarides
on toodud vilja, et lisaks kasu saamisele kannab komitent ka tehinguga kaasnevaid riske ja
kahju.8! Kui pank teeb kdik endast oleneva, et miiiik saaks toimuda kliendi huve miitigihetkel

parimal moel, siis ei peaks pank kandma riisikot kliendi investeeringu eest, olgugi, et tehing

78 RKTKo 3-2-1-128-15, 10.

7 SEB. Viirtpaberikonto- ja tehingute tingimused (kehtivad alates 01.08.2019), p 197; Luminor.
Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 18.05.2018), p 16.2.

80 LHV. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 01.01.2018), p 15.4; SEB. Viirtpaberikonto-
ja tehingute tingimused (kehtival alates 01.08.2019), p 197; Luminor. Investeerimisteenuste osutamise tingimused
(kehtivad alates 18.05.2018), p 16.2.

81 Varul, P., jt. (koost), VOSK § 692/3.4.1.
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voib kliendi jaoks osutuda kahjumlikuks. Autori arvates on VOS § 626 lg-s 1 sitestatud
kohustus anda vélja lepingu alusel saadu problemaatiline olukorras, kus kliendisuhte
16petamisel suletakse ka kliendi arvelduskonto ja pangal puuduvad muud vdimalused kliendile
saadu tile andmiseks. Tulenevalt kliendiga kliendisuhte iilesiitlemise pdhjustest voib tekitada
komplikatsioone ka olukord, kus kliendi arvelduskonto on blokeeritud ja temaga on kliendisuhe
iiles 6eldud pdhjusel, et tegemist on panga jaoks korge riskiprofiiliga kliendiga. Sellisel juhul
kiisivad pangad praktikas kliendilt enne saadu viljamaksmist lisadokumentatsiooni kliendi
andmete kohta. Juhul kui kliendil ei ole dokumente esitada, ei ole pangal ka digust iildjuhul
saadut vilja anda. Selline hoolsusmeetmete jirgimise kohustus vdib takistada VOS § 626 1g-st

1 tuleneva késundisaaja kohustuse tiitmist.

Kokkuvotlikult voib jouda jareldusele, et kliendi poolt antud korralduse alusel vidértpaberite
miiligiks saab tekkida poolte vahel komisjonilepingu liiki volasuhe, kus pank miiiib kliendi
huve arvesse vottes kliendi véartpaberid enda nimel ja kliendi arvel. Pangal on vdimalik
tilliptingimustes  seadusest tulenevaid nodudeid arvesse vottes sitestada viirtpaberite
miiiigiprotsess, millele klient annab ndusoleku vairtpaberikonto lepingut allkirjastades. Sellisel
juhul tegutseb pank kliendi vairtpabereid miities kliendiga kokkulepitud korralduste alusel.
Komisjonimiiiik voib pangale olla problemaatiline osas, mis puudutab miiiigist saadu kliendile
ileandmist olukorras, kus kliendil on uuendamata isikuandmed voOi esitamata noutud
lisadokumentatsioon. Samas on voimalik, et komisjonimiitigist saadud raha krediteerimine

kliendi arvelduskontole on piisav, et lugeda kohustus tdidetuks.
2.3. Korralduse tagasivotmine ja selle reguleerimine tiiiiptingimustes

Korralduse kui tahteavalduse tagasivotmist reguleerib TsUS § 72, mis toob vilja, et
tahteavaldust ei loeta tehtuks, kui enne tahteavaldust voi sellega iihel ajal jouab tahteavalduse
saajani tahteavaldust tagasivottev tahteavaldus. Seega on kliendil vdimalik korralduse
andmisest loobuda seni kuni ta allkirjastab véértpaberikonto lepingu. Seadusandja ei ole loonud
tahteavalduse esitajale kiill hilisemat tahteavaldusest taganemise vdimalust, ent vdib olla
kiisitav, kas pank voOib tiiliptingimustes sétestatud korralduse siduda soltuvaks
investeerimisteenuste osutamisega. Sellisel juhul on justkui piiratud kliendi vaba tahe otsustada

korralduse andmise iile. Turuosalistest on LHV, SEB ja Swedbank ndinud oma tingimustes ette

28



selge voimaluse teatud juhtudel kliendi poolt antud korraldus tagasi votta®?. Kiill aga ei ole
voimalik iiheselt mdista, kas kliendi poolt tiiliptingimuste alusel antud ndusolek tahte
avaldamiseks on tagasi voetav samadel tingimustel kui kliendisuhte jooksul antud korraldused.
Turuosalised peaksid ndgema sellisel juhul ette selge viite ka miiiigidigust andva korralduse

tagasivotmise voimalustele.

Samas on turuosalised andnud kliendile vOimaluse oma véértpaberid vabatahtlikult
kliendisuhte 10ppedes dra kanda, mis viitab asjaolule, et tiiliptingimustes voetud korraldusest
on kliendil voimalik oma hoolsa kditumisega hoiduda. Monevdrra problemaatilisem voib olla
olukord, kus kliendil on véirtpaberite dra kandmine vdimatu majandusliku vdimatuse korral.3
Pangad peaksid andma kliendile vdimaluse korraldus niiteks panga ndusolekut tagasi votta

ning mitte siduma sellise korralduse votmist lepingu pohilise teenuse osutamisega.

2.4. Viairtpaberite  miiiigikorralduseks vajaliku tahteavalduse asendamine

kohtulahendiga

2.4.1. Tahteavalduse asendamine lepingust tuleneva kohustuse tiitmisena

Tahteavalduse asendamist kohtulahendiga on vdimalik pangal nduda sooritushagina®
olukorras, kus klient on votnud tiiliptingimuste alusel kohustuse anda véartpaberikonto lepingu
16petamise miiligikorraldus vairtpaberite miiligiks ja vajalike registrikannete tegemiseks, ent ta
ei tee seda ette ndhtud ajal. Voimalus tahteavalduse asendamiseks kohtulahendiga tuleneb
TsUS § 68 Ig-st 5, mis nieb ette, et kui isik on kohustatud tegema kindla sisuga tahteavalduse,
asendab tahteavaldust joustunud voi viivitamata tditmisele kuuluv kohtulahend, millega isikut
kohustatakse sellist tahteavaldust andma.®> Tegemist on sisuliselt kohustuse tditmise ndudega.

Joustunud kohtuotsusega loetakse, et isik on vajaliku tahteavalduse andnud.

82 SEB. Viirtpaberikonto- ja tehingute tingimused (kehtivad alates 01.08.2019), p 126-127.; LHV. Uldtingimused
(kehtivad alates 13.01.2018), p 8.17.; Swedbank. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates
03.05.2020), p 8.3.1.

8 Vt selle kohta tipsemalt magistritos p 2.2.3.

8 Tahteavalduse asendamist tuleb hageda Riigikohtu jérjekindla praktika kohaselt sooritushagiga, vt lihemalt
RKTKo 3-2-1-13-17, p 13.

85 TsUS § 68 1g 5 lisati TsUS-i 2003. aastal TsUS-i tiiendamisega, sest praktikas puudus iihtne seisukoht, millisele
materiaaldiguslikule normile tuginedes v3iks kohtuotsus asendada isiku tahteavalduse. Vt selle kohta ldhemalt
Seletuskiri voladigusseaduse ja sellega seonduvate seaduste muutmise seaduse 85 SE eelndule, 1k 8. —
https://m.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/10a94366-f067-371c-bc92-
96¢797ca0726/V%C3%B51a%C3%BSigusseaduse%20ja%20sellega%20seonduvate%20seaduste%20muutmise
%?20seadus (29.04.2020).
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Riigikohus on toonud vilja, et tahteavaldused, milleks vOlgnik on nditeks lepingu alusel
kohustatud, saab asendada kohtulahendiga.®® Tahteavaldus peab lepingus olema sitestatud
tdpse sisuga, et sellele oleks vdimalik tahteavalduse asendamisel tugineda.®” Tahteavalduse
kohtulahendiga asendatuks lugemiseks peavad olema tididetud kdik TsUS § 68 Ig-s 5 vilja
toodud eeldused. Sealhulgas peab esmalt olema isikul seadusest voi diguslikust alusest tulenev
kohustus teha tahteavaldus. Teiseks peab tahteavaldusel olema kindel sisu, mida on voimalik
tuvastada seaduse vOi lepingu alusel. Kolmandaks peab kohtuotsus kohustama isikut

tahteavaldust tegema.?®

Kuna kohustus saab olla sdtestatud tiiliptingimustes, siis on oluline, et tegemist oleks kehtiva
tiiliptingimusega.®® Sellise kohustuse tiiliptingimusena on véairtpaberikonto lepingus kliendile
ette ndinud nditeks SEB, kes on vairtpaberikonto- ja tehingute tingimuste punktis 197 toonud
vilja jargmise sOnastuse: “Juhul kui pank on klienti teavitanud, et ta Idpetab teenuse osutamise
mone kontol hoitava védirtpaberi suhtes, peab klient andma pangale korralduse need
vidrtpaberid dra kanda voi miitia panga teatatud mdistliku tihtaja jooksul.“*° Ka Swedbank on
tingimustes toonud vilja, et kui pank Idpetab kliendi kontol hoitava véirtpaberi suhtes teenuse
osutamise, siis on kliendil kohustus 20 pdeva jooksul esitada pangale korraldus véértpaberite
tilekandmiseks voi miilimiseks.”! Tegemist on tingimustega, mis kohustavad klienti andma
pangale moistliku aja jooksul korraldus védrtpaberite &ra kandmiseks vOi védrtpaberite
miiiigitehingu tegemiseks. Kui klient moistliku aja jooksul pangale korraldust ei anna, siis saaks
pank pdorduda kohtusse ja nduda vastava tahteavalduse asendamist kohtulahendiga. Juhul kui
kohustuse tiitmise aega ei ole kindlaks miratud, siis arvestatakse selleks VOS § 82 Ig 4 jérgi
moistlikku aega, vottes arvesse tditmise kohta, viisi ja olemust. Sellisel juhul hinnatakse
kohustus sissendutavaks muutumist VOS § 82 g 7 jirgi. Mdistliku aja tdiendavat hindamist
kohtumenetluses saaks vilistada panga poolt tingimustesse lisatud fikseeritud ajavahemik,

peale mida saaks tekkida pangal automaatselt ndudedigus tahteavalduse asendamiseks.

8 RKTKo 3-2-1-13-06, p 27-28.

87 RKTKo 3-2-1-89-14, p 35.

88 RKTKo 2-17-9986/48, p 13.

$9Varul, P., jt. (koost), VOSK § 76/4.2.2.

%0 SEB vidrtpaberikonto- ja tehingute tingimuste (kehtivad alates 01.08.2019) punktis 196 vilja toodud lause ei
anna liheselt mdista, kas tegemist saaks olla olukorraga, kus pank soovib 16petada kliendi vaértpaberikontol oleva
védrtpaberi hoiustamist voi iiles delda vdirtpaberikonto lepingu ja miiiia sellisel juhul véirtpaber kliendi poolt
antud korralduse alusel. Seega toob autor SEB poolt sitestatud sdnastuse analoogilise nditena, milline saaks olla
palutav korraldus, mille alusel saaks pank kohtule ndude esitada tahteavalduse asendamiseks kohtulahendiga.

! Swedbank. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 03.05.2019), p 6.4.
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Ei ole vilistatud, et tahteavalduse asendamine kohtulahendiga saaks laieneda lisaks korralduse
andmise kohustusele Eestis ka volituse andmise kohustusele, sest ka volitus pdhineb
tahteavaldusel. Néiteks on Saksa diguses toodud vilja, et tahteavaldust saab kohtulahendiga
asendada ka volituse puhul.”? Eestis ei ole turuosalused siiski volituse andmise kohustust seni

tilliptingimustes ette ndinud.

Oiguslik alus tahteavalduse asendamiseks viirtpaberite miitimiseks lepingu 1dpetamise jirgselt
saaks tuleneda pooltevahelisest vidrtpaberikonto lepingust. Tdpsemalt peaks sellisel juhul
investeerimisteenuste osutamise tingimustes olema panga ja kliendi vahel selgesonaliselt kokku
lepitud, et lepingu 16ppedes on kliendil kohustus anda korraldus vdértpaberite dra kandmiseks
vOi kui kandmine ei ole voimalik, siis viirtpaberite miitigiks. Kohustus tahteavalduse
andmiseks tuleks pangal formuleerida vdimalikult ildiselt, et see kataks nii korralduse kui
volituse andmiseks vajalikku tahteavaldust, pangal ega ka kliendil ei ole vdoimalik ette ndha,

millise tahteavalduse andmise vajadus tulevikus tekib.

Autor moonab, et juhul kui klient ei ole ette ndhtud téhtaja jooksul oma kohustust tditnud, on
pangal vdimalik esitada ka VOS § 108 Ig 1 alusel lepingust tuleneva kohustuse tiitmise ndue.
Samas on toodud VOS-i kommentaarides vilja, et kui kohustuse ndiol on tegemist
korvalkohustusega ehk nn kaitsekohustusega, siis ei saa teine pool kohustuse tditmist nduda,
kiill aga nduda diguskaitsevahendite kohaldamist, eelkdige kahju hiivitamist.”> Miiligidiguse
reguleerimise ndol saaks tegemist olla lepingulise korvalkohustusega kuivord lepingu
pohikohustusena on késitletavad ennekdike investeerimisteenuste pakkumine ja nende eest
tasumine ldhtuvalt véairtpaberikonto lepingu tingimustest. Samas ei saaks sellist tiilipi
kdrvalkohustuse puhul moistlikult eeldada, et panga huvi on nduda kahju hiivitist, sest ka kahju
hiivitise ndudmisel hoiustaks pank védrtpabereid endiselt edasi. Kui klient on kohustuse
taitmisest keeldunud, siis ndib efektiivsem nouda l4bi kohtu kliendi tahteavalduse asendamist,

et pangal tekiks selle alusel voimalus teostada véartpaberite miiiik.

Kokkuvotvalt leiab autor, et tahteavalduse asendamiseks kohtulahendiga peaks pank sétestama
tiiltiptingimustes kliendile kohustuse anda véértpaberikonto lepingu iilesiitlemisel tahteavaldus

véadrtpaberite miilimiseks ning vajalike registrikannete tegemiseks. Oluline on eristada, et

92 Kriiger, W., Rauscher, T. Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung (ZPO). Band 2. §§§ 335-945b.
Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl 2016, § 894/2.
% Varul, P, jt. (koost), VOSK § 76/4.1.
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tegemist ei ole tahteavaldusega, mille pank tiiliptingimuste alusel saab, vaid kohustustega, mille
klient endale lepingu ldpetamisel votab. Samuti leiab autor, et pank peaks tooma
tilliptingimustes kliendile vilja fikseeritud téhtaja vadrtpaberite lile kandmiseks voi miitimiseks.

Vastasel juhul voib pangal olla keeruline tugineda kindlale sissendutavaks muutunud ndudele.
2.4.2. Tahteavalduse noudmine hea usu pohiméttele tuginedes

Tahteavalduse asendamist kohtulahendiga saaks pank nduda ka VOS § 6 1g 1 alusel hea usu
pohimdttele tuginedes. Selline vajadus voiks tekkida juhul, kui pank ei ole tliliptingimustes ette
ndinud korralduse andmise kohustust, aga soovib lepingu l0petamise jirgselt siiski

vaartpaberite hoidmise kohustusest vabaneda.

Tulenevalt VOS-i kommentaaridest tdidab hea usu pdhimdte lepingulistes kohustustes diguste
konkretiseerimise ning tdiendamise funktsiooni, mistdttu on hea usu pdhimottele tuginedes
tdiendada lepingut diguste ja kohustustega, milles pooled ise kokku leppinud ei ole.”* Hea usu
pohimdttest voib tuletada ka kliendisuhte l0petamise jargseid vastastikuseid kohustusi.
Kohustuse tuletamiseks ei ole aga vaja tugineda VOS-i iildsittele, kuna hea usu pdhimdtet
tapsustava VOS § 23 Ig-s 2 on sitestatud poolte kohustus teha teise poolega koostédd, mis on
vajalik kohustuste tditmiseks.”> VOS § 626 lg 1 kohaselt kohustub pank andma lepingu
iilestitlemisel kliendile vélja selle, mis ta seoses kédsundi tditmisega on saanud voi selle, mis ta
on kisundi tditmiseks saanud. Panga poolt saaduks tuleb lugeda viirtpabereid ja nendest saadud
viljasid (néiteks dividendid). Kohustuse tditmine on aga vdimatu ilma kliendi korralduseta, mis

on vajalik koostdd pangaga VOS § 23 Ig 2 mdttes.

Kui tegemist ei ole kohustusega, mida saaks lugeda koostdokohustuseks VOS § 23 1g 2 mdttes,
voib tahteavalduse andmise kohustuse tuletada ka VOS § 6 lg-st 1. Riigikohus on hea usu
pohimottele tuginedes leidnud, et osanik kahjustaks iithingut, kui ta ei hédletaks ning iihingu
kahjustamise véltimise eesmirgil on ta kohustatud hea usu pdhimottest tulenevalt hidletama
vajalike otsuste poolt.”® Seega viitab hea usu pdhimdtte rakendamine pigem olukorrale, kus

eesmirgiks on tagada millegi huvid ning viltida, et tahteavalduse mitte andmine viiks

% Kohustuste konkretiseerimise kohta vt Kull, VOSK § 6/4.2.2.3.a. Hea usu pdhimétte alusel tahteavalduse
asendamist kohtulahendiga on késitlenud ka nditeks tihinguodiguslikes suhetes Maris Vutt, vt lahemalt Vutt, M.
Osaniku ja aktsiondri hddletamiskohustus kui hdéle kohtulahendiga asendamise eeldus. — Juridica 2017/V1, 1k 395—
397.

%5 Vt tipsemalt koostddkohustuse kohta Kull, VOSK § 23/4.4.

% RKTKo 3-2-1-97-11, p 35.
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olukorrani, kus tagajirjeks oleks niiteks ettevotte tegutsemisevdime piiramine.”’” Hea usu
pohimottele tuginemine toetaks ennekdike panga huve. Tdendoliselt ei ole vodimalik
argumenteerida, et kliendi véirtpaberite jitkuv hoidmine saaks kahjustada panga
tegutsemisvoimet, aga vairtpaberite jitkuv hoidmine voib tuua pangale kaasa olulisi kulutusi
ning ebaproportsionaalse halduskoormuse, sealhulgas tdsta jarelevalve riski. See tdhendaks, et
voimalik on viita, et ka kliendi tegevus voi tegevuse tegemata jatmine voib kahjustada teatud
juhtudel panga huve. Oluline on hea usu pohimdtet analiitisides 1dhtuda mdlema poole huvide
kaalumisest, hindamaks,”® milline on panga huvi kliendilt korraldus saada ja kliendi huvi

korralduse andmisest keelduda.

Naiteks on kohus toonud vilja, et tahteavalduse asendamisel on vajalik hinnata potentsiaalset
majanduslikku ebamdistlikkust, tahteavalduse andmisega seonduvaid kasutuspiiranguid ja ka
alternatiivseid vdimalusi tahteavalduse asendamiseks nagu nditeks kahju hiivitamise ndue.”® Nii
on voimalik teostada ka panga ja kliendi huvide analiiiis, vottes arvesse ka néiteks mdlema

poole mdistlikke vdimalusi, huve, objektiivseid vdimalusi ja majanduslikku efektiivsust.

On argumenteeritav, kas niiteks hea usu pdohimottele tuginemist mdjutaks asjaolu, et kliendil
ei ole voimalik pangaga koostddd lepinguliste kohustuste tditmiseks teha pdhjusel, et kliendile
ei avata teiste turuosaliste poolt véirtpaberikontot.!®’ Sellisel juhul on oluline hinnata, kas

subjektiivne digus, millega isik oma kéitumist pShjendab, saaks olla diguste kuritarvitamine.'®!

Samas on Riigikohus vilja toonud, et kditumist ei saa lugeda hea usu pohimdttega vastuolus
olevaks ainuiiksi pdhjusel, et teatud kindla tegevuse/toiminguga on varasemalt noustutud, kui

sellise tegevusega kaasnevad tagajirjed ei ole olnud kliendile piisavalt selgelt ettenihtavad.!?

97 Nii on tdlgendatud ka Riigikohtu praktika iilevaates, vt Aavik, M., Krillo, K., Méller, K. Riigikohtu praktika
tsiviilasjades september—detsember 2014. Tartu: Riigikohus 2015, 1k 8. -
https://www.riigikohus.ee/sites/default/files/elfinder/ylevaated/2014/riigikohtu praktika ylevaade_tsiviilasjad 2
014 _3.pdf (29.04.2020).

% RKTKo 3-2-1-34-16, p 27, RKTKo 3-2-1-35-07, p 19 ja RKTKo 3-2-1-12-11, p 31.

9 RKTKo 3-2-1-12-11, p 31-32.

100 Aytor ndeb vdimalust edasiseks diskussiooniks, kas teiste turuosaliste otsus kliendiga kliendisuhet mitte
alustada v&ib puudutada absoluutse lepinguvabaduse piiramisega seonduvaid kiisimusi, kus inimesele jadks teatud
investeerimisteenused kittesaamatuks. Niiteks on Riigikohus lahendis 3-2-1-164-09, p 30 toonud vilja, et isikuga
lepingu sdlmimisest keeldumine voi keeldumine mdistlikel tingimustel saaks olla keelatud, kui leping on isikule
hédavajalik ja tal ei ole alternatiivseid vdimalusi lepingu sGlmimiseks ehk tegemist saaks olla hea usu pohimdttega
lubamatu vastuoluga TsUS § 138 ning VOS § 6 mdttes. Kiesoleva magistritod mdjualasse ei kuulu tipsemalt
analiilis investeerimisteenuste vastavusest hddavajaliku lepingu olemusele ning samuti see, kuidas néiteks
RahaPTS-ist tulenevad nouded saaksid lepinguvabaduse pdhimdtet piirata.

101 RKTKo 3-2-1-35-07, p 18.

102RKTKo 3-2-1-12-11, p 29.
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Kohustuse rikkumise negatiivseid tagajdrgi, mis on kiill pdhjuslikus seoses lepingu
rikkumisega, on voimalik jétta tdhelepanuta olukorras, kus need tagajirjed on ,,/.../ mdistliku
inimese seisukohalt vaadates erakordsed /.../.“! Kahju ettenihtavuse tuvastamisel tuleb
eristada, kas lepingut rikkunud pool pidi kahju ette nigema, ent samas majandus- ja
kutsetegevuses lepingut rikkunud poole puhul saab ldhtuda ka sellest, mida pidi ette nigema
sellel majandus- ja kutsealal tegutsev keskmine mdistlik isik.!** On vdimalik argumenteerida,
kas fliisilisest isikust kliendi ja juriidilisest isikust kliendi puhul saaks hea usu pdhimotet
sisustada erinevalt ning milliste kriteeriumite alusel teha mdlema isiku puhul vahet nende

vOimekusel sellist kohustust ette nédha.

Alternatiivselt saaks pank poorduda kohtusse ka deliktidigusliku ndudega. Sellist vdimalust on
Riigikohus kinnitanud kahes lahendis. Esimesel juhul kasutas Riigikohus sellist kontseptsiooni
samastades lepingu sdlmimisest keeldumist VOS § 1043 jirgi isikule digusvastaselt kahju
tekitamisega. Sellist kontseptsiooni sisustas kohus VOS § 1045 g 1 p 8 jirgi heade kommete
vastase tahtliku kditumisega. Alternatiivina on sealhulgas Riigikohus toonud vdimalusena ka
VOS § 1055 1g 1 rakendamise keelamaks digusvastase kahju tekitamist.!% Kahju hiivitamise
ndue VOS § 136 g 5 alusel oleks asjakohane juhul kui mitterahalise hiivitisena saaks nduda
niiteks korralduse andmist. Riigikohus on selgitanud, et ,,Kahju hiivitamise kohustuse
olemasolul voib rahalise hiivitise asemel tulla VOS § 136 lg 5 jirgi kone alla kahju hiivitamine
muul viisil kui rahalise hiivitise maksmisega, nt naturaalrestitutsiooniga, st lepingut solmima
kohustamisega ja lepingu solmimise tahteavalduse asendamisega. Alternatiivselt voimaldab
lepingu sdlmimist hageda VOS § 1055 g 1, mille jirgi vdib kannatanu mh nduda kahju tekitava
kéitumise 10petamist. Lepingu sGlmimise tahteavalduse voib kohtulahendiga asendada mdistagi
vaid juhul, kui lepingutingimused on piisavalt selged.“!?° VOS-i kommentaarides on toodud
vilja, et selline naturaalrestitutsiooni olukord saaks sisuliselt kujutada kahjustatud isiku endise
olukorra taastamist. Samas sisustatakse ka VOS § 136 1g 5 olukorda VOS § 108 Ig-s 2 sitestatud
tditmisndudega.'?” Endise olukorra taastamiseks saaks olla lepingu sdlmimise eelne positsioon,

kus pank ei hoiustanud kliendi vairtpabereid. Samas v0ib osutada digusteoorias vaieldavaks,

103 RKTKo 3-2-1-53-06, p 13

104 RKTKo 3-2-1-178-13, p 12.

105 ahendites RKTKo 3-2-1-164-09, p 31 ja RKTKo 3-2-1-12-11 p 29-32 leidis Riigikohus, et vajaliku ndusoleku
andmisest keeldumist vaib lugeda digusvastaseks kahju tekitamiseks VOS § 1043 ja VOS § 1045 Ig 1 p 5 mottes,
mis panga jaoks ei saaks kone alla tulla, kuivord omandi rikkumist kliendile ette heita ei saa.

106 RKTKo 3-2-1-164-09, p 31.

107 Sein, VOSK § 136/4.2.
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kas ja kuivord saaks hoiustatud véértpabereid oma olemuselt késitelda kahjuna ning millisel

moel teha vahet endisel ja uuel olukorral.

Viimaks on oluline tuua vélja, et tahteavalduse asendamine nii lepingust tuleneva kohustuse
tditmise ndudena kui ka hea usu pohimottele tuginedes eeldaks pangalt suurt haldusvdimekust.
Pank peaks olema aktiivne osapool kohtumenetluses ja ldhenema igale kliendile isikupdhiselt.
Selliste sooritushagide esitamine kohtusse kliendipdhiselt voib osutuda panga jaoks darmiselt
kulukaks kuivord panga eesmérk on jarelevalve riski vihendamine ja edasise konto haldamise
dra hoidmine. Lahendus voib osutuda ka panga jaoks halduskoormuslikult kdrgeks, mis eeldaks
lisatodjoudu. Arvestades klientide suurt hulka oleks sellise lahenduse rakendamine koormav ka

Eesti kohtusiisteemile.

Kokkuvotvalt saab jouda jareldusele, et tahteavalduse asendamine kohtulahendiga hea usu
pohimdttele tuginedes ei ndua tiitliptingimustes eelnevalt sdtestatud kokkulepet kindla toimingu
tegemiseks, ent laiendab lepingust tulenevaid kohustusi, mida pooled ei ole ilmtingimata kokku
leppinud. Selliseks laiendatud kohustuseks saaks olla iildine koostddkohustus tulenevalt VOS
§ 23 Ig 1, mis kohustaks klienti tegema pangaga koostood panga lepinguliste kohustuste
taitmisel voi VOS § 6 Ig 1. Hea usu pdhimétte rakendamine eeldaks siiski pdhjalikku kliendi ja
panga huvide analiilisi, mis vO0ib tekitada pohimdttele tuginemisel oluliselt vdhem

oiguskindlust.
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3. VAARTPABERITE MUUGIVOLITUSE ANDMINE TUUPTINGIMUSTES
3.1. Volituse andmise reguleerimine tiliiptingimustes

Jargnevas alapeatiikis soovib autor jouda selgusele, kas ja millisena saab pank tiiliptingimustes
niha ette kliendile volituse andmise védrtpaberite miitigidiguseks lepingu lopetamise jargselt.
Autor uurib ldhemalt volituse andmise, 10ppemise ja 1opetamise reguleerimist tiitiptingimustes.
Kui vastus on jah, siis soovib autor selgusele jouda, kas pank saab kontohalduri rollis sellist

volitust EVKS § 34 Ig 3 EVKS § 15 Ig 1 vélja toodud noudeid jargides aktsepteerida.

Viirtpaberikonto lepingule kohalduvas investeerimisteenuste osutamise tingimustes voib ette
niha volituse andmise lepingu ldpetamise jargselt vddrtpaberite miiligiks. Volituse andmise
puhul tiitiptingimustes tekib kliendi ja panga vahel esindussuhe. Esindussuhte raames saab pank
miiiia kliendi vairtpabereid kliendi esindajana, tegutsedes kliendi nimel ja arvel. Esindussuhte
raames ei saa pank miilia kliendi vairtpabereid reguleeritud véartpaberiturul, sest tulenevalt
VPTS § 151 Ig 3 ja VPTS § 7 lg 1 p 2 saab reguleeritud vairtpaberituru liige olla vaid
véddrtpaberituru kutseline osaline. Seega saab volituse alusel miiiia pank védrtpaberid
vadrtpaberituru vélise miiligitehinguga. Kui praktikas esitab klient kui EVKS § 34 Ig 3 mottes
nii fiilisilisest isikust véértpaberikonto omaja voi juriidilisest isikust védrtpaberikonto omaja
seadustest tulenevat esindaja korralduse véértpaberite tilekandeks, siis volituse alusel'®® saaks
pank anda registrikande korraldusi EVKS § 34 Ig 3 mottes véértpaberikonto omaja poolt
volitatud isikuna. Seega on registrikande tegemiseks vajalik, et tiiliptingimuste alusel antud
volitus miitigitehinguks saaks hdlmata endas ka véartpaberikonto omaja volitust EVKS § 34 Ig
3jaEVKS § 15 Ig 1 jargi olukorras, kus pank miiiib kliendi vaartpaberid viljaspool reguleeritud

vaartpaberiturgu.

Viirtpaberikonto leping kui kdsundusleping moodustab volituse andmisel esinduse sisesuhte.
Viirtpaberikonto lepingu tiiliptingimused nédevad sellisel juhul ka ette, mida peab tegema ja
mida voib pank esindajana esindussuhte raames teha. Véirtpaberite miiiimisel s6lmib sellisel
juhul pank miitigilepingu kolmanda isikuga kliendi esindajana. Esindusdiguse alusel
védrtpaberite miilik on seega vdoimalik vdirtpaberite puhul, mis ei ole kaubeldavad reguleeritud

véartpaberiturul. Selleks vdivad olla néiteks lihtsalt registris registreeritud vaartpaberid voi ka

1% Juriidilise isiku vaartpaberikonto korralduste andmiseks digustatud seaduslik esindaja annaks sellisel juhul
pangale TsUS § 119 1g 2 mdttes edasivolituse tehingute tegemiseks ja registrikannete tegemiseks.
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osatihingu osad. See tdhendab, et peab leidma sobiva ostuhuvilise, pidama ldbirddkimisi

védrtpaberite hinnas ning sdlmima miitigilepingu kliendi nimel ja arvel.

TsUS § 115 1g 1 annab vdimaluse tehingu tegemiseks ka esindaja kaudu.'%° Volitus saab tekkida
TsUS § 117 Ig 2 tulenevalt nii tehinguga kui ka seadusest.

Volituse andmine toimub tulenevalt TsUS § 118 Ig 1 iihepoolse tahteavaldusega esindajale,
kellele tehingu tegemiseks volitus antakse, vdi avalikkusele. TsUS-i kommentaarides on toodud
vilja, et volituse andmisel ei ole terminite ,,volitus* ja ,,esindusdigus‘ kasutamine kiill vajalik,
ent tahteavaldusest peab tulenema selgelt soov anda teisele isikule digus isiku nimel ja huvides
tehinguid teha.!!? Sellel pdhjusel néeb autor, et pangad peaksid investeerimisteenuste osutamise
tingimustes eristama selgelt korraldust vaartpaberite miitigiks volitusest véartpaberite miiiigiks,
sest korralduse andmisel saab tekkida panga ja kliendi vahel komisjonilepingu laadne vodlasuhe.
Volituse andmisel on aga kliendi sooviks anda pangale digus sdlmida kliendi nimel ning arvel
vadrtpaberite miitigitehing. Sellisel juhul annab klient pangale ka volituse registrikande
tegemiseks, mis kujutab endast EVKS § 34 1g 3 mdttes vairtpaberikonto omaja poolt volitatud

isiku korraldust.!!!

Uldjuhul mésrab TsUS § 120 lg 2 jirgi volituse ulatuse esindatav. Volituse andmine ehk
iihepoolne tehing on vormivaba tahteavalduse tegemine.!'? Kui TsUS § 118 g 3 tulenevalt on
seaduses ette ndhtud tehingu tegemiseks kindel vorm, siis tuleb seda jargida ka volituse
andmisel. Volitus voib tekkida ka vaikimise voi tegevusetuse tagajérjel, aga seda vaid seaduses
sitestatud juhul.''* TsUS § 68 lg 4 tulenevalt saaks vaikimine v&i tegevusetus olla
tahteavalduseks ka juhul kui pooled on selle varasemalt kokku leppinud vdi tegemist on
pooltevahelise praktikaga. Tahteavaldust ei ole vdimalik teisiti kui otse véljendada juhtudel,

kus vormindue on seadusega ette nihtud.!'*

Otsides vastust kiisimusele, kas volitus saab tekkida ka muudel juhtudel kui otsese

tahteavaldusena, on niiteks Riigikohus toonud vélja, et liisingulepingu sdlmimisel kinnisasja

109 Tehingulise volituse kohta vt ka Kingo, M. Tehinguline esindus. Magistrito6. Juhendaja Paul Varul. Tartu
Ulikool 2007 (kisikiri TU Iuridicumi teabekeskuses).

10 varyl, P., jt. (koost), TsUSK § 118/3.1.1.

11 Kuna véirtpaberite miiiigikeskkonna valik ja meetod voivad oluliselt sdltuda vidrtpaberikontole jiznud
védrtpaberitega seotud iseloomust, siis saab pank votta tiiliptingimustes vajadusel miitigitehingu tegemiseks nii
korralduse kui volituse ja tuua eraldi vélja volituse v3tmise registrikannete tegemiseks.

12 Varul, P. jt. Tsiviildiguse iildosa. Tallinn: Juura 2012, Ik 191.

13 Ibidem, 1k 191.

14 Varul, P., jt. (koost), TsUSK § 68/3.1.
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kohta on v&imalik ,,/.../ kdne alla tulla volituse antuks lugemine nii TsUS § 118 1g 2 kui ka
TsUS § 121 jirgi liisingulepingust tulenevate diguste ja kohustuste tditmiseks /.../.“!!3
Riigikohtu seisukoht toetab vdimalust, et volitus saaks tekkida ka pooltevahelisest lepingulisest
suhtest ning ei pea olema tingimata eraldi {ihepoolne tehing volikirja vormis otsese

tahteavaldusena.

Otsese tahteavalduse puhul eeldab seadus, et tegemist on sdnaselge tahtega tuua kaasa diguslik
tagajérg, mis véljendatakse suuliselt vdi kirjalikult.!'® Samas ei ole vahet, kas tahteavaldus on
tehtud otse voi kaudselt, sest seadusandja jaoks on molema tahteavalduse tegemise viisil
samavéddrne tdhendus. Seega kui klient avab védrtpaberikonto lepingu ja talle on
tilliptingimused tutvumiseks kédttesaadavad, siis saab lugeda otsese tahteavalduse andmiseks ka
veebilehel kliki tegemist voi nupu vajutamist.!!” Sellisel juhul on selgelt aru saada, et klient,
olles tarbija rollis, votab endale tiitiptingimustest tulenevad kohustused, viljendades seda otsese
tahteavaldusega, allkirjastades véartpaberikonto leping. On mdistlik eeldada, et hoolas klient

tutvub enne konto avamist tiiliptingimustega.

Oiguslikku ebakindlust saab tekitada aga olukord, kus vdrdlemisi pika kliendisuhte jooksul
tdiendab pank oma investeerimisteenuste osutamise tiiliptingimusi, ndhes tingimustes ette
volituse andmise kohustuse, kindla volituse vormi voi miilies juba kehtestatud volituse
vormindudeid. Praktikas kohaldatakse tiiliptingimuste muudatused vaikimisi ja kui klient ei
1opeta viirtpaberikonto lepingut, siis hakkavad uuendatud tiiliptingimused tema suhtes

kehtima.

Nii nagu autor toi vidlja t66 punktis 2.1 korralduse andmise puhul tiitiptingimustes, on ka
volituse puhul vdimalik vilja tuua kiisimuse iillatusliku tingimuse kohta VOS § 37 Ig 3 ehk
olukorra,  kus  védrtpaberikonto  leping  allkirjastatakse  internetipangas,  ent
investeerimisteenuste osutamise tingimused loetakse vaikimisi kohalduvaks. Sellisel juhul ei
pruugi klient olla kaitstud 1dbimdtlematu ja kiirustatud tehingu tegemise eest, ega pruugi endale
tehingu tegemisel peale viirtpaberikonto avamise soovi samaaegselt teadvustada, et ta annab

pangale volituse lepingu 1opetamise jargselt enda nimel ja arvel véartpaberite miiligitehinguid

1S RKTKo 3-2-1-32-06, p 17.
16 Varul, P., jt. (koost), TsUSK § 68/3.2.
17 Varul, P. Tsiviildiguse iildosa, Ik 87.
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teha. Kliendi teadlikkuse tdstmiseks vOiks sarnaselt korraldusele olla ka volituse votmise fakt

kliendiga lepingu s0lmimisel nditeks internetipangas tdiendavalt vélja toodud.

Sarnaselt korraldusele on ka volituse puhul véimalik argumenteerida, kas pangale antud erand
VOS § 43 lg 2 alusel saaks kaitsta viirtpaberikonto lepingule kohalduvate
investeerimisteenuste osutamise tingimuste uuendamisega miiligitingimuste sitestamist. Juhul
kui pank toimiks uue tingimuse sétestamisel korrektselt, voiks siiski tekkida kiisimus, kas pank
peaks kliendi véartpaberite miiiigidigust tekitava tahteavalduse osas kiisima kliendilt eraldi

ndusoleku. Autor jiéb siinkohal samale seisukohale nagu punktis 2.1.

Tahteavalduse tegemisel on oluline méérata ka volituse sisu ning ulatus.!'® Seega on vaja
tiiliptingimustes vilja tuua ka volituse ulatus. Autor leiab, et kuivdrd volituse andmise
eesmirgiks on voorandada kliendi vaértpaberid, siis peaks volituse andmisel olema konkreetselt
médratletud milliste tingimuste realiseerumisel on pangal vdimalik kliendi nimel tehinguid
teha. Sellisteks tingimusteks saaks olla (a) kehtiv lepingu iilesiitlemise teade ja (b) kliendile
antud tdhtaja saabumine viirtpaberite dra kandmiseks. Lisaks on oluline eristada, kas volitus
antakse mitmeteks miiiigitehinguteks voi iiheks kindlaks miiigitehinguks — sellest oleneb
volituse ulatus. Piistitades eelduse, et nii kliendil kui pangal ei ole voimalik ette teada, millist
tiitipi vadrtpabereid pank peale lepingu ilesiitlemist hoidma jaib, siis ei ole voimalik pangalt
oodata védrtpaberite miilimiseks kindlat meetodit. Naiteks reguleeritud viértpaberiturul
kaubeldavaid véértpabereid saab pank miitia vaid enda nimel ning volitust kasutada ei ole
voimalik. Seega on tegemist liigivolitusega''®, mis kujutab endast tulevikus teatud liiki

tehingute tegemist. Liigivolitus annaks pangale vdimaluse sonastada volitus voimalikult laialt.

Jargmisena uurib autor, kas tiiliptingimuses antud volitus vastab ka EVKS § 34 Ig 3 jalg 1

tulenevatele volitust reguleerivatele nduetele.

Ka esindusdiguse alusel teostatavale miitigitehingule ei ole ette ndhtud seadusest tulenevaid
vormindudeid. Kiill aga on vormindue ette néhtud registrikande tegemiseks peale védértpaberite
miiligiks vajaliku kohustus- ja késutustehingu solmimist. EVKS § 34 Ig 3 toob vilja, et
kontohalduril on keelatud edastada registripidajale korraldusi registritoimingu tegemiseks ilma

vadrtpaberikonto omaja vOi tema poolt nduetekohaselt volitatud isiku vastavasisulise

18 Varul, P. Tsiviildiguse iildosa, 1k 197; Varul, P, jt. (koost), TsUSK §120/3.1.
9 L jigivolituse kohta vt tipsemalt Varul, P. Tsiviildiguse iildosa, Ik 197.
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korralduseta, kui seadusega ei ole sétestatud teisiti. Tulenevalt EVKS § 34 1g 1 on kontohaldur
kohustatud tuvastama ja kontrollima temale registritoimingu tegemiseks korralduse andnud
isiku isikusamasust ning isiku diguseid vastaval véértpaberikontol registreeritud véértpaberite
kisutamisel. Kui registritoimingu tegemiseks ei anna korraldust flisilisest isikust
véadrtpaberikonto omaja voi juriidilisest isikust vddrtpaberikonto omaja seadustest tulenev
esindaja isiklikult peab nduetekohane volitus EVKS § 34 lg 1 mdistes olema notariaalselt

kinnitatud vdi muus vormis ja viisil antud volitus, mida kontohaldur aktsepteerib.

Kuna seadus ei piira volituse vorminduet, siis pohimdtteliselt vdib pank kehtestada vormindude
omal valikul. LHV, SEB ja Swedbank on ndinud oma iildtingimustes ette, et pank voib nduda,
et esindusdigust toendav dokument, mis on vormistatud véljaspool panka, oleks notariaalselt
voi sellega samaviirselt tdestatud.!?’ On vdimalik, et {ildtingimustes vilja toodud notariaalse
tdestamise ndue saaks olla VOS § 42 1g 3 p 6 jirgi ebamdistlikult kahjustav, aga samas on kdik
pangad jitnud endale ka voimaluse aktsepteerida volitust pangale sobivas vormis ja viisil. Nii
on nditeks sdtestanud ka Luminor, tuues vélja, et kliendi volitatud esindaja on kohustatud
esitama pangale volitust tdendava panga poolt aktsepteeritavas vormis ja sisus dokumendi.!'?!
Samas on oluline vilja tuua, et moned pangad toovad lisatingimusena vilja, et pangad ei ole
kohustatud aktsepteerima esindusdigust tdendavat dokumenti, milles esindusdigus ei ole
viljendatud {iheselt ja arusaadavalt.'>? See tihendab, et juhul kui EVKS § 34 lg 3 nieb ette, et
volitatud isiku volitus peab olema esitatud kas notariaalselt kinnitatud voi kontohaldurile
sobivas viisis ja vormis, aga pank nduab notariaalselt tdestatud vorminduet, siis peaks
juhtumipdhiselt hindama, mis on sellise vormindude eesmérk ja kas see on mdistlikult tdidetav
voi kahjustaks kliendi. Kuna sellise vormindude esitaks pank endale kui kontohaldurile, siis on
voimalik eeldada, et tiiliptingimused vdimaldavad pangal kontohaldurina aktsepteerida ka talle
sobivat vormi ja viisi volituse toestamiseks. Samas voib see olla problemaatiline olukorras, kus
pangal ei ole vdimalik oma sisesuhtest tulenevat volitust vilissuhtes tdendada tiiliptingimuste
alusel. Kuivord praktikas sisustatakse pangale sobivat vormi ja viisi panga enda koostatud
esindusdiguse ankeedi tditmisena, siis on voimalik ka pangal, tdites samaaegselt kahte erinevat
rolli, esitada volitus endale sobival dokumendil. See aga nduaks kliendilt teatud tegevust, mis

ei pruugi lepingu I0ppemise jirgselt olla vdimalik. Sellisel juhul on vdimalik, et

120 SEB. Uldtingimused (kehtivad alates 01.01.2020) , p 31; LHV. Uldtingimused (kehtivad alates 13.01.2018), p
2.2.5; Swedbank. Uldtingimused (kehtivad alates 01.06.2018), p 2.2.5.

121 Luminor. Uldtingimused (kehtivad alates 01.01.2019), p 22.

122 Swedbank. Uldtingimused (kehtivad alates 01.06.2018), p 2.2.4; LHV. Uldtingimused (kehtivad alates
13.01.2018), p 2.2.3; SEB. Uldtingimused (kehtivad alates 01.01.2020), p 32.
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véadrtpaberikontot avades peaks klient tditma esindusdigust kinnitava ankeedi, kus annab
pangale tagasivOotmatu volituse tema nimel vidirtpaberikonto sulgemisel viirtpaberite

miiiimiseks ja selle miiligidiguse teostamiseks vajalike korralduste tegemiseks.

Eelneva pdhjal saab jiareldada, et pangal on vdimalik investeerimisteenuste osutamise
tingimustes sitestada kliendi poolt antud volituse lepingu 1dpetamise jargseks véértpaberite
miiiimiseks. Selline tingimus peab olema aga selgelt mairatletud sisu ja ulatusega. Siiski on
voimalik, et olenemata VOS § 43 Ig 2 pankadele vilja toodud erandit, saab tiiiiptingimus
osutuda VOS § 37 Ig 3 mdttes iillatuslikuks tiiiiptingimuseks. Panga poolt kliendil antud volitus
voib olla piisavaks volituseks sisesuhtes, ent vélissuhtes v3ib olla vaja kliendi ja panga vahel
solmitud volituse kohta tdiendavat toendit. Lisaks leiab autor, et kliendil voiks olla voimalik
anda pangale tagasivotmatu volitus néiteks panga poolt ette ndhtud esindusdiguse blanketil, mis

taidetaks vairtpaberikontot avamisel.

3.2. Volituse 16ppemine ja selle reguleerimine tiiiiptingimustes

Jargmisena uurib autor kuidas saaks tiiliptingimuste alusel antud volitus 10ppeda ning kas ja

kuidas tuleks sellist volituse 10ppemist tiiliptingimustes reguleerida.

Kliendi poolt tiiiiptingimuste alusel antud volitus saab 15ppeda esiteks TsUS § 125 Ig 2 vilja
toodud esindusdiguse 10ppemise alustel. Tegemist on lahtise loeteluga. Lisaks on voimalik, et
volitus 15peb juhul kui klient vdtab volituse tulenevalt TsUS § 126 lg 1 tagasi. Kuna tegemist
on tiiliptingimustega antud volitusega, on vdimalik, et klient vaidlustab tiiiiptingimuse
kehtivuse ning tiiiiptingimus on vdimalik tiihiseks tunnistada tulenevalt VOS-is vilja toodud

tilliptingimuste regulatsioonile.

Jargnevalt analiiiisib autor TsUS § 125 Ig-s 2 vilja toodud volituse 1dppemise aluseid.

TsUS § 125 1g 2 p 1 sitestab, et volitus 1dpeb juhul kui esindaja on teinud tehingu, milleks
volitus oli antud. Tegemist on volituse 10ppemise alusega, mida saab kisitleda kui koige
sobivamat alust kliendi poolt tiiliptingimuste alusel pangale antud véértpaberitilekannetega
seonduva volituse 10ppemiseks. Kuna eelneva analiiiisi kdigus selgus, et tehinguid vdib olla
sellise volituse raames vaja teha mitu, siis on oluline, et pank tooks tiiliptingimustes vélja

tehingute paljususe asjaolu. Samas saab tekkida kiisimus, kas TsUS § 125 Ig 2 p 1 jirgi on
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piisav kui pank sitestab, et volitus on antud vajaliku eesmérgi saavutamiseks mitme tehingu
tegemiseks voi on oluline tuua vilja kindlad tehingud. Pangal ei ole iildjuhul voimalik ette dra
médrata tehingute mahtu, kuivord ei ole etteulatuvalt vOimalik hinnata, millist tiiiipi
vaartpaberid kliendi véartpaberikontole vdivad lepingu iilesiitlemisel jddda. Piisav on autori
arvates volituse sOnastus, mis tooks selgelt vilja eesmirgi kdsutada kliendi vairtpabereid
selliselt, et pangal oleks vdimalik nende hoidmine 16petada. Konkreetseid tehinguid selle
eesmirgi tditmiseks ei pea eelnevalt kirjeldama. Nagu ka autor magistritdd punktis 2.3.1 vilja

t01, on tegemist sellisel juhul n-6 liigivolituse andmisega.

TsUS § 125 1g 1 p 2 kohaselt 1dpeb volitus juhul kui tehingu tegemine on muutunud vdimatuks.
TsUS-i kommentaarides on toodud vilja, et tegemist peaks olema objektiivse vdimatusega, kus
volitus 15peb sellisel juhul volituse eesmirgi tditmise tottu.'?* Juhul kui registris registreeritud
védrtpaberitele ei ole oma viirtusetuse tottu voimalik leida ostuhuvilisi, siis voiks tegemist olla
majandusliku voimatusega, mis voiks olla vordsustatud objektiivse voimatusega. Toendoliselt
ei saaks diguslikus mottes objektiivne vdimatus sellisel juhul kohalduda, kuivord miiiiki oleks
véddrtpaberite puhul vdimalik rakendada, ent kuna véartpaberite majanduslik véirtus on
vidhenenud miinimumini, siis ei ole neile vdimalik ostjaid leida. s on toodud vilja, et
subjektiivet majanduslikku vdimatust saaks jaatada ka olukorras, VOS-i kommentaaride jirgi
peaks kohustuse tditmiseks kandma selliseid kulutusi voi tegema selliseid pingutusi, mida ei
saaks asjaolusid arvesse vottes oodatavaks pidada.'?* Praktikas ei pruugi pangal olla huvi
majanduslikule véimatusele tugineda kuivord panga eesmirgiks on véértpaberite hoidmisest

vabanemine ning pigem peab pank leidma ostuhuvilise ka vahevairtuslikele véaértpaberitele.

Erialakirjanduses on toodud vilja, et sisesuhte sdltumatus vilissuhtest ei ole absoluutne.!?®
TsUS § 15 Ig 2 p 8 jérgi toob reeglina sisesuhte 15ppemine ehk pooltevahelise lepingu
1opetamine endaga kaasa ka esindusdiguse aluseks oleva volituse 10ppemise. Siiski tuuakse
TsUS-i kommentaarides vilja, et volitus 1dpeb automaatselt juhul kui see oli antud lepingust
tuleneva kohustuse tditmiseks.!?¢ Esindusdiguse alusel teostatav véirtpaberite miitigidigus on
reguleeritud kiill lepingus, aga see ei ole olemuslikult seotud lepingulise kohustuse tiitmisega

vaid on suunatud lepingu 1opetamise jargsetele tegevustele. Selleks et tagada volituse kehtima

123 Varul, P., jt. (koost), TsUSK § 125/3.2.1.

124 Kove, VOSK § 108/7.2 ja 7.3.

125 Kiderdi, M. Sise- ja villissuhte eristamine esindusdiguse teostamisel. — Juridica 2010/VII, 1k 520.
126 Varul, P, jt. (koost), TsUSK § 125/3.2.5.

42



jdamine, oleks pangal mdistlik sétestada tiiliptingimustes, et volitus kehtib peale lepingu
ithepoolset iilesiitlemist edasi kuniks volituse aluseks olevad miitigitehingud ja registrikanded

on tehtud.

Kokkuvotlikult on voimalik jireldada, et volitus Ioppeb kliendi ja panga vahelises
esindussuhtes kui tehingud, milleks volitus anti, saavad tehtud. Seega on vaja pangal sitestada
volitus, mis holmaks endas nii miiiigitehingute, késutustehingute kui ka vajalike
kandekorralduste tegemist. Sellisel juhul garanteerib pank, et lepingu 10ppedes on tal piisavalt
lai volitus kliendi nimel tehingu tegemiseks. Volitus saaks 16ppeda ka olukorras, kus tehingute
tegemist piirab objektiivne voi subjektiivne majanduslik voimatus ehk isegi kui véértpabereid
oleks voimalik miiiia, siis ei ole vdoimalik pangal leida minimaalse viértusega véértpaberitele
ostuhuvilist v0i osutub védrtpaberite miiligiprotseduur ebaproportsionaalselt kulukaks.

Praktikas ei pruugi pangal olla huvi majanduslikule voimatusele tugineda.

3.3. Volituse tagasivotmine ja selle reguleerimine tiiiiptingimustes

Jargnevalt analiiiisib autor, kas kliendil on voimalik tiiliptingimustes antud volitust ka tagasi
votta. Kui vastus on jah, siis on vajalik jouda selgusele, kas seda on vaja tiiliptingimustes ka

eraldi reguleerida.

TsUS § 1251g 2 p 5 ja TsUS § 126 1g 1 annavad esindajale vdimaluse igal ajal volitus tagasi
votta. Volituse tagasivotmiseks on vajalik tahteavalduse tegemine esindajale voi kolmandale
isikule, kellega tehingu tegemiseks oli volitus antud, vdi avalikkusele. TsUS § 126 1g 2 niieb
ette voimaluse, et klient voib panga huvides oleva tehingu tegemiseks médrata, et volitus on
tagasivotmatu. Tagasivotmatu volituse puhul eeldatakse, et tegemist on volitusega, mis on vilja
antud vaid esindatava huvides oleva tehingu tegemiseks.'?” Siiski on vdimalik tulenevalt TsUS
§ 126 lg 3 ka tagasivotmatut volitust tagasi votta juhul kui tegemist on mdjuva pohjusega.

128

,»lTagasivoetud volitus 10peb iiksnes tuleviku suhtes /.../.“'“®) seega ei saaks volituse

tagasivotmine mdjutada juba panga poolt kliendi nimel tehtud tehinguid.

127 Ibidem, § 126/3.3.
128 Ihidem, § 78/3.1.
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Riigikohus on sedastanud, et juhul kui esindajale antud volitus ei ole {ildtingimuste jérgi lepingu
solmimise eelduseks, ei ole vdimalik ka eeldada, et klient andis volituse tagasivotmatuna.'?
Seega ei saa pank tiiliptingimuste alusel volitust vottes eeldada, et tegemist on tagasivotmatu
volitusega. Tagasivotmatu volitusena saaks volitusega olla tegemist siis kui pank on sétestanud,
et volitus on lepingu sdlmimise eelduseks. Seega peaks pank soovi korral pigem tooma vilja

selgesonaliselt, et volitus on tagasivotmatu.

Riigikohus on seisukohal, et ,,Volituse tagasivotmise diguse kokkuleppel piiramine ja selle
aluseks oleva kokkuleppe iihepoolse Idpetamise diguse vilistamine voi piiramine vorreldes
seaduses sdtestatuga on kolleegiumi arvates tarbijat vihemalt tiiliptingimusena ebamdistlikult
kahjustav ja seega VOS § 42 Ig 1 jérgi tithine.”'*° Seega peaks kliendil igal juhul siilima digus
volitus tagasi votta tulenevalt kas TsUS § 126 g 1 vdi tagasivotmatu volituse puhul tulenevalt
TsUS § 126 Ig 3, mis annab vdimaluse tagasivotmatu volituse mdjuval siiski pdhjusel tagasi
votta. Pangal on seega voimalik tiiliptingimuste sitestada, et kliendi poolt antud volitus on
tagasivOotmatu, ent ei tohi nditeks piirata kliendil volituse tagasi votmist vaid juhul kui pank on

andnud selleks nousoleku.

Kokkuvotvalt voib jouda seisukohale, et pangal on vdimalik tuua tiiliptingimustes vilja, et
kliendi poolt antud volitus on tagasivotmatu. Siiski ei ole vdimalik pangal tiiliptingimustes
volituse tagasivotmist kokkuleppel piirata voi vilistada selle iihepoolset tagasivotmist
rangemalt kui seadus ette nieb. Sellised piirangud tooksid endaga kaasa VOS § 42 g 1 jirgi

tilliptingimuse tiihisuse.

129 RKTKo 2-17-284/42, p 27 .4.
130 thidem, p 27.3.
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4. VAARTPABERITE MUUGIOIGUSE TEKKIMINE VASTUVOTUVIIVITUSE
OLUKORRAS

4.1. Vastuvotuviivituse siitete kohaldumine viirtpaberikonto lepingule

Tulenevalt VOS § 119 satub vdlgnik vastuvdtuviivitusse, kui ta ei saa tdita oma kohustust
volausaldajast tuleneva asjaolu tottu, eelkdige, kui volausaldaja ei vota digustamatult vastu talle
tegelikult pakutud kohustuse kohast tditmist voi keeldub digustamatult kohustuse tditmisest,
milleta volgnik ei saa oma kohustust tdita, voi ei tee volgniku kohustuse tditmiseks vajalikku
muud tegu voi koostddd volgnikuga. Vastuvdtuviivitus annab diguse eseme kédsutamiseks selle

miiiimisel vdi hoiustamisel tulenevalt VOS § 120 jj.'3!

Riigikohus on vilja toonud, et VOS § 119 lg 1 toodud loetelu vastuvdtuviivitusega seotud

eeldusest ei ole ammendav.!3?

Vastuvotuviivituseks saaks lugeda olukorda, kus klient ei tee
vajalikku korraldust viirtpaberite 4ra kandmiseks voi miiiimiseks, et pank saaks tdita VOS §
626 lg-s 1 sitestatud kohustust Idpetada kliendi védrtpaberite hoidmine ja sulgeda
véaartpaberikonto. Tegemist on vodlausaldajast tuleneva asjaoluga, millest sdltub volgniku
vdimalus kohustust.!* Vastuvatuviivitus saaks kohalduda olukorras, kus véirtpaberikonto
lepingus ei ole védrtpaberite lepingujdrgset miitigidigust kokku lepitud vdi ka olukorras, kus

nditeks tlitiptingimustes vélja toodud kokkulepe osutub tingimusena tiihiseks.

Panga ja kliendi vahelise véirtpaberikonto lepingu Idpetamise jérgselt soovib pank
véadrtpaberite hoidmisest vabaneda. Pangal on vdimalik vastuvotuviivituse kontseptsiooni
kasutada juhul, kui kohustuse tditmine on takistatud volausaldajast soltuvast asjaolust.
Vastuvotuviivituse kontseptsiooni kohaldamisel peaks véirtpaberikonto lepingu ldpetamise
jargselt kisitlema volausaldajana klienti. Pangal lasub vdlgnikuna tulenevalt VOS § 626 Ig 1
kasunduslepingu 10ppemisel kohustus vélja anda kdsundi tditmiseks saadu, milleks on kliendi
poolt hoidmiseks antud viirtpabereid. Viljaandmiskohustusega on kaetud eelduslikult ka
vadrtpaberitest tulenevad viljad nagu korporatiivsete siindmuste kaudu laekunud raha voi

vadrtpaberid.!** Kuna elektroonilise védartpaberi puhul on tegemist VPTS § 2 Ig 1 tulenevalt

131 Kull, VOSK § 119/3.

132 RKTKo 3-2-1-67-09, p 18 ja RKTKo 3-2-1-68-09, p 21.

133 V§lgniku kohustuse tiitmise sdltuvusest vdlausaldajast tulenevast asjaolust vt tipsemalt Kull, VOSK § 119/4.2.
134 Niiteks ka Principles of European Contract Law (edaspidi PECL) art 7:110 on toodud vilja, et
vastuvotuviivituse kontseptsiooni kisitletakse olukorras, kus pooltevaheline leping on kehtivalt iiles deldud.
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varalise digusega, mitte vallasasjaga, siis peab pank VOS § 626 Ig 1 alusel viilja andma varalise
Oiguse. Viljaandmisena tuleks sellisel juhul kisitleda panga kohustust anda kliendile
védrtpaberite ile tdielik kdsutusdigus nii, et pank lopetaks védrtpaberite hoidmise ja kliendil
tekiks vabadus miérata vadrtpaberite saatus. Kuna vaid klient saab véértpaberite omanikuna
realiseerida oma viairtpaberite saatust, siis peaks tema andma ka pangale juhised iilekande voi

miiiigidiguse teostamiseks, et pank saaks omakorda tdita enda viljaandmiskohustust.

Oiguskirjanduses ei tooda vilja, et kliendil lasuks kohustust VOS § 626 lg-st 1 votta panga
poolt iileantu {ile voi tagasi. Seega sisuliselt puudub regulatsioon, mis sétestaks selgelt kliendi
kohustuse iileantu vastu votta. Sellises olukorras on vdimalik pangal tugineda VOS § 23 Ig-st
2 tulenevale koostodkohustusele, mille kohta autor on tdpsemalt kirjutanud ka t66 punktis 2.3.2.
Kiill aga tuuakse VOS-i kommentaarides vilja, et iildiselt on koostddkohustus suunatud lepingu
solmimisel soovitud eesmirgi saavutamiseks.'> Autor leiab, et koostdokohustus saaks laieneda
ka pooltevahelise lepingu ldpetamise jirgsete toimingute tegemiseks. Koostdo tegemisest

keeldumist on vastuvdtuviivituse tekke eeldusena sedastanud ka Riigikohus. '3

Kuna koostodkohustust on voimalik sisustada ka hea usu pohimotte alusel, millest on voimalik
tuletada kiitumiskohustusi, mis oma olemuselt kujutavad koostdokohustust'®’, siis leiab autor,
et pangal on vdimalik tugineda hea usu pdhimdttele ja koostdokohustusele tulenevalt VOS §
231g2ja VOS § 6 1g 1 koosmdjus sisustades kliendi kiiitumist ka hea usu pdhimdtte kaudu.'*®
Sellisel juhul on vajalik hinnata ka kliendi voimalikke koostdost keeldumise aluseid, vottes

arvesse modlema poole diguslikke ja majanduslikke huve.

VOS-i kommentaarides viidatakse, et volausaldaja keeldumist koostddst ei digusta
vOlausaldajast sdltumatute asjaolude esinemine, kiill aga saaks vastuvotust keeldumist voi

vajaliku teo tegemata jitmist digustada objektiivsed asjaolud.!® Seega on oluline hinnata, kas

Tulenevalt PECL art 9:308 peab lepingupool, kes on lepingu alusel midagi saanud, lepingu iilesiitlemisel selle
tagastama. Kui teine lepingupool keeldub asja tagasi votmisest, kohaldub PECL art 7:110. Sealhulgas ei pea PECL
art 7:110 oluliseks seda, kas keeldumise nédol on tegemist lepingust tuleneva kohustuse rikkumisega voi mitte. O.
Lando, O., Beale, H. Principles of European Contract Law. Parts I and II. The Hague, London, Boston: Kluwer
Law International 2000, 1k 352.

135 Kull, VOSK § 23/4.4.

136 RKTKo 3-2-1-67-09, p 18.

137 Kull, VOSK § 23/4.4.

138 Sitete koosmdju on kisitletud ka VOS-i kommentaarides, kus koostdokohustuse sisustamisel on vdimalik
muute sitete puudumisel sisustada kohustus hea usu pshiméttest ldhtuvalt. Kull, VOSK § 23/4.4.

139 Ibidem, § 119/4.4.
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kliendi poolt korralduse esitamata jatmine véartpaberite lilekandeks voi miitimiseks saaks olla

pohjendatud objektiivsete asjaoludega.

Toomata vilja koiki voimalikke objektiivseid asjaolusid, millele klient saaks tugineda, voib
olulisemaks vaidluskohaks osutuda asjaolu, et juhul kui kliendi véértpaberikontole on jaanud
vaartusetud védrtpaberid, siis registris registreeritud véértpaberitele ei ole oma véértusetuse
tottu voimalik leida ostuhuvilisi. Sellisel juhul voiks tegemist olla majandusliku voimatusega,
mis vOiks olla vordsustatud objektiivse voimatusega, nagu autor ka t66 punktis 3.2 on pikemalt
analiiisinud. Sellises olukorras ei ole kliendil vdimalik teha muud kui véirtpaberid uue
teenusepakkuja juurde kanda. Kui aga kliendisuhe on 16petatud nditeks panga riskiisu tdttu, siis
vottes arvesse kliendi korgendatud riskiga majandustegevust, ei pruugi ka teised
teenusepakkujad oma riskiisust ldhtuvalt soovida kliendiga kliendisuhet alustada. Pelgalt
raskendatud voimalus leida véartpaberitele miiligiks ostuhuviline ei saaks digustada kohustuse
tditmata jitmist vOi koostdoost keeldumist. Kliendi isikust tulenevad probleemid tema
tegevusega seotud riskide pinnalt saaksid olla aga koostodst keeldumise vabandamisel
subjektiivsed pdohjused. Seega ei ole eelpool toodud asjaolud autori arvates kisitletavad

Oigustatud alustena koostoost keeldumiseks.

Saksa Oiguses eristatakse vastuvotuviivituse puhul digustatud keeldumist 1dbi kahe erineva
teooria. Uhe teooria (saksa keeles Abstrahierungsformel) kohaselt abstraheeritakse
koostdookohustus vastuvotuviivitusest ning kontrollitakse, kas vdlgnikul oleks olnud vdimalik
oma kohustus téita soltumatult sellest, et volausaldaja oma koostodkohustust ei tditnud. Selle
teooria kohaselt tuleks seega esmalt eeldada, et klient keeldub pangaga koostdo tegemisest ja
seejérel hinnata, millised vdoimalused saaksid olla kliendil vdirtpaberite iilekandmiseks. Kliendi

kaitseks on sellisel juhul lubatud vastuviited, mis digustavad koostoost keeldumist.!4?

Teise teooria ehk tditmisteooria (saksa keeles Leistungstheorie) kohaselt saab vdlausaldaja
koostookohustuse tditmata jatmise esile kutsuda vaid objektiivselt takistav asjaolu. Sellest
tulenevalt tehakse vahet, kas volausaldajast tulenev pohjus toob esile oma kohustuse tditmise
vOimatuse voi on tegemist vaid kohustuse hilinenud tditmisega. Kui tditmise takistus on vaid
ajutine, loetakse volausaldaja vastuvotmiskohustuse tditmisega viivitanuks, piisiva takistuse

korral oleks tegemist tiitmise voimatusega.'*! Autor leiab, et tditmisteooria alusel on vdimalik

140 Sicker, F. J., jt. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB). Band 2: §§ 393-304. Verlag
C.H. BECK Miinchen. Aufl. 2019, § 293/9.
Y1 Ibidem.
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argumenteerida, et kliendi v0i pangaga kontakti mittesaamine ja kummagi tegevusetus saaksid
olla késitletavad ajutise takistusena. Vottes arvesse kliendi huve, siis ei ole voimalik praktikas
hinnata, kas kliendipoolne kohustuse tditmata jitmine oleks saanud tekkida piisiva takistuse
tottu, sest kui kliendiga ei ole voimalik tihendust saada, siis ei ole vdimalik eeldada ka
kliendipoolset objektiivset takistust véartpaberite dra kandmiseks. Hinnates aga olukorda panga
positsiooni arvestades, on voimalik viita, et panga poolt ette antud téhtaja jooksul vddrtpaberite
kandmata jatmine kliendi poolt saaks pangale tihendada piisivat takistust, sest pole teada, kas

ja millal klient otsustaks vadrtpaberid pangast dra kanda.

Riigikohus on toonud tdiendavalt vilja, et ,.kui vOlausaldaja ei ole koostddd teinud, siis ei ole
tal digus ka VOS § 101 lg 3 kohaselt tugineda vdlgnikupoolsele kohustuse rikkumisele ega
rakendada sellest tulenevalt diguskaitsevahendeid“.'*? Seega juhul kui vastuvotuviivitus
tuleneb kliendist, ei saa klient panga vastu hilisemalt oOiguskaitsevahendeid kasutada.
Oiguskaitsevahendite kohaldamise vilistamine maandab ka panga jaoks riske, et klient saaks
nduda pangalt niditeks kahju hiivitamist, mis saaks olla autori arvates kdige tdoendolisem ndue

kliendi poolt.

Peale vdlausaldajast tuleneva takistava asjaolu on vastuvotuviivituse kohaldamiseks vajalik, et
vOlausaldaja kohustus muutuks sissendutavaks vdi tdidetavaks.!** Juhul kui kliendi ja panga
vahel ei ole lepingus iilesiitlemistdhtaja esitamise jargset vairtpaberite dra kandmise voi
miiiimise tihtaega kokku lepitud, siis tdlgendatakse kohustuse tiitmise aega VOS § 82 1g 3 jérgi
mdistliku ajana iilesiitlemisest, vottes arvesse kohustuse tditmise kohta, viisi ja olemust.
Kohustuse sissendutavaks muutumist hinnatakse sellisel juhul VOS § 82 lg 7 jérgi. Kuna
iildjuhul pank kliendiga {ihendust ei saa, ning praktikas saadetakse kliendile mitu teadet
kliendisuhte 16petamise kohta koos ettepanekuga viaartpaberid dra kanda, siis tuleks sellisel
juhul pangal selguse huvides iilesiitlemise avalduses vilja tuua kohustuse sissendutavaks

muutumise kuupdev, millest pank lahtub.

Kokkuvotvalt on voimalik jouda seisukohale, kliendile ei tulene seadusest otsest kohustust
volgniku poolt {ileantu vastu votta. Kiill aga kohaldub kliendi ja panga vahelises vdlasuhtes
vastuvdtuviivituse regulatsioon, mis vdimaldab kliendile omistada kohustus teha pangaga VOS

§ 23 lg 2 tuginedes koostodd. Koostddkohustuse tditmine on vajalik, et pangal oleks vdimalik

142 RKTKo 3-2-1-69-08, p 21.
143 Kull, VOSK, § 119/6.2.
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tiita VOS § 626 lg-st 1 tulenev kohustus lepingu iilesiitlemisel iileantu tagastada.
Koostdokohustust on vdimalik sellisel juhul sisustada ka hea usu pdhimdttega VOS § 6 1g 1
jérgi. Vastuvotuviivituse kohaldumiseks on vajalik, et kohustus muutuks sissendutavaks voi

taidetavaks.
4.2. Viairtpaberite miiiik vastuvotuviivituse séitete alusel

Joudes jireldusele, et kliendipoolse viirtpaberite vastuvdtuviivituse korral kohalduvad VOS §
119 1g 1 tulenevalt vastuvdtuviivituse sitteid, annab VOS § 120 Ig 1 vdimaluse vdlgnetavad
véirtpaberid hoiustada. VOS-i kommentaaridest tulenevalt saab miiiigidigus tekkida juhul kui
tegemist on vastuvotuviivitusega, kui volausaldaja isik ei ole teada voi kui vallasasja
iileandmine volausaldajale ei ole vdimalik volgnikust mitteoleneval pdhjusel. Kui esineb iiks
vélja toodud eeldustest ja volgnik on selle tdendanud, vdib volgnik asja miitia vaid juhul kui
esineb vihemalt iiks VOS § 125 Ig 1 p-des 1-5 viilja toodud eeldustest ning miiiik on digustatud
ja eelduslikult volausaldaja huvides.'** Autor toob jirgnevalt vilja peamised sitte kohaldamise

eeldused ning analiiiisib nende kohaldamisel tekkida voivaid probleeme.

VOS §125 11 niol on tegemist seadusest tuleneva alusega miiiigidiguse tekkimiseks, seega ei
pea poolte vahel olema sellise miiiigidiguse teostamiseks eraldi sdlmitud kokkulepet. VOS-i
kommentaarid nimetavad sétte eesmargiks vabastada volgnik kohustuse tditmisest ning véltida
sellega viivitusse sattumist.!*> Pangal on vdimalik tugineda tildjuhul kliendi viivitusele vdi

voimatusele kliendile vdértpaberid iile anda pangast mitteoleneval pdhjusel.

Elektrooniliste viirtpaberite miiligidigust site selgesonaliselt ei voimalda. VOS § 125 1g 1 toob
vilja, et volgnik vdib vdlausaldaja viivituse korral miiiia ainult vallasasju. VOS-i kommentaarid
toovad vilja, et Riigikohus on laiendanud analoogiat ka niiteks kinnisasjadele, eeldusel, et selle
hoiustamine ei ole vdimalik.'*¢ Selge viite véirtpaberitele saaks esmalt anda grammatilise
tdlgendusena VOS § 125 Ig-s 4 toodud viide reguleeritud véirtpaberituru (viirtpaberiborsi)
hinnale, mis saab potentsiaalselt kirjeldada reguleeritud véairtpaberiturul noteeritud
védrtpaberite hinda. Samas toob TsUS § 49 lg 2 vilja, et vaid seaduses sétestatud juhtudel
kohaldatakse digusele asja kohta sitestatut, kuivord TsUS § 49 lg 1 jirgi peetakse asjaks

kehalist eset. Védrtpaberid ei ole kehalised esemed vaid varalised digused, millele viitab ka

144 Ibidem, § 125/4.1.
145 Ihidem, § 125/1.
146 Ihidem, §125/4.1; RKTKo 3-2-1-30-09, p 13.
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VPTS § 2 Ig 1. Ka Riigikohus on mitmel korral vilja toonud, et viirtpaberid VOS § 917 Ig 2
mdttes ehk registris registreeritud viirtpaberid ei ole TsUS § 49 Ig 1 mdttes kehalised esemed
vaid kehatud Oigused!*” ning neil ei saa tuvastada ka asjadiguslikku omandit
asjadigusseaduse!*® (edaspidi AOS) § 68 Ig 1 mdttes.'*’ Seega teeb t66 autor jirelduse, et VOS
§125 1g-s 1 sdtestatud digus volgnetava vallasja miitligiks ei kehti véértpaberikontol hoiustatud
elektroonilistele védrtpaberitele, ent seadusandja jitab tolgenduspohiselt lahtiseks, millistele

esemetele on mdeldud VOS § 125 Ig 4 mdttes viljakujunenud reguleeritud viirtpaberituru hind.

Eelneva osas leiab kinnitust ka Saksa digusest, mis sidtestab pohimotte, et raha, véartpaberid ja
muud dokumendid, mida on vdimalik hoiustada, ei kuulu miiiimisele.!>® Tdpsemalt on
hoiustatavate véértpaberite ndol on tegemist dokumentidega, mis tdendavad diguseid, enamasti

paberkandja vormis.!>!

Samas viidatakse ka Saksa Oiguses miiligidiguse puhul selgelt
reguleeritud véairtpaberiturule ning reguleeritud véértpaberiturgu reguleerivale seadusele,
kusjuures véirtpabereid voib miiiia vaid autoriseeritud maakler voi isik, kes on volitatud avalike
enampakkumiste korraldamiseks.!”? Saksamaa kohtupraktikas on ka vilja toodud, et
autoriseeritud reguleeritud véirtpaberituru maakleri kasutamine aitab ennekdike kaitsta
vihemalt keskmise turuhinna tagamist miitigidiguse korral.'>3 Seega on autori arvates voimalik
tuletada, et teatud juhtudel on vdimalik Saksa Giguses argumenteerida, et elektroonilised
védrtpaberid ei kuulu hoiustamisele ja neile laieneb siiski miiligidigus tulenevalt BGB § 383 Ig

1. Autor leiab Saksa diguse niitel, et ka Eestis tuleks VOS §-i 125 tdlgendada sarnaselt

Saksamaa kohtupraktikale.

Jireldades, et VOS § 125 on analoogia korras kohaldatav ka elektrooniliste viirtpaberite
miiiigile, on asjakohane analiiiisida ka teisi sitte kohaldamise eelduseid. VOS § 125 1g 3 lubab

vdlgnikul vallasasi miiiia, kui see on selgelt vdlausaldaja huvides. Uldjuhul saaks olla miiiik

147RKTKo 3-2-1-37-14, p 12 ja RKTKo 3-2-1-96-13, p 17.

148 Asjadigusseadus, RT I, 22.02.2019, 11.

149 RKTKo 3-2-1-96-13, p 17. Sama seisukohta on viljendanud ka IX Riigikogu Istungijirgul Eesti Viirtpaberite
Keskregistri seaduse eelndu (221 SE) esimesel lugemisel Mért Rask, rohutades, et elektrooniline véértpaber on
oma olemuselt digus, mitte asi ning, viirtpaberi suhtes ei kehti seega AOS. Riigikogu. 221 SE Eesti Viirtpaberite
Keskregistri seadus. IX Riigikogu stenogramm, II istungijark, 116.11.2000. -
http://stenogrammid.riigikogu.ee/et/199911161000 (29.04.2020).

150 H, G. Bamberger. H. Roth. W. Wau. R. Poseck. BeckOK BGB 52. Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl. 2019,
§ 383/1.

51 Ibidem, § 372/11.

152 Kriiger, W. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB). Band 3. Schuldrecht — Allgemeiner
Teil II. Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl. 2019, § 385/1-4.

1330LG Kéln, 19 U 150/99 = NJW-RR 1995, 52, p 54.
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volausaldaja huvides juhul kui sellega vihendatakse vdlausaldaja kahju, mis saaks tuleneda
hinnamuutustest.'>* Kiisimusi vdib tekitada, kas ja kuidas saaks pank jouda selgusele, kas
konealuste vairtpaberite miiiik on selgelt kliendi huvides. Autor leiab, et kliendi huvi saaks
eeldada ennekoike olukorras, kus tegemist on védrtpaberiga, mis on oma olemuselt , kiiresti
riknev*. VOS-i kommentaarides ollakse seisukohal, et niiteks iileandmistakistustega veose
vOib miilia juhul, kui tegemist on oma olemuselt kiiresti rikneva veosega, kui veose seisund
nouab seda, voi kui muude abindude rakendamisel ei oleks tekkivad kulutused mdistlikus
suhtes veose viirtusega.'> Eelnevalt viljatoodu valguses saaks ka véirtpaber kui varaline
oigus kanda ,kiiresti rikneva® diguse tunnust. Vaértpaberi , kiiresti riknevust™ saaks kisitleda
niiteks vordluses finantsturu olukorraga — kas turuhinnad tdusevad voi langevad ehk kas
védrtpaberi vidrtus kukub kiiresti voi kasvab. Abiks voib olla ka klienti poolt hoitud vaértpaberi
liikk — kas tegemist on osaiihingu osaga voi kaubeldava aktsiaga. Pangal on tildjuhul voimalik
hinnata ka ettevotete vairtust, ent tegemist voib olla lisaressursse ndudva tegevusega, mis ei

pruugi olla proportsionaalne saavutatava eesmérgiga.

Leides eeltoodu pdhjal, et VOS § 125 g 1 vdiks anda vdimaluse ka elektrooniliste viirtpaberite
miitligiks, jadb iiheselt selgusetuks, millises ostukeskkonnas ja tingimustel peaks elektrooniliste
védrtpaberite miiiik toimuma. VOS § 125 Ig 2 toob vilja, et asja vdib miiiia kohustuse tditmise
kohas ning kui kohustuse téitmise kohas ei saaks moistlikku tulemust loota, siis v3ib asja miiiia
ka muus sobivas kohas. VOS-i kommentaarides on toodud vilja, et miiiigikeskkonna valikul on
oluliseks kriteeriumiks garantii, et volgniku poolt teostatav miiiik peaks rahuldama volausaldaja
kohustuse tditmise ndude ehk peaks olema eelduslikult lepingust loodetule maksimaalselt

lihedane.!>°

Elektroonilisi véirtpabereid tuleb miiiia VOS § 125 Ig 2 jirgi kohustuse tiitmise kohas, milleks
on vdimalik lugeda VOS §-le 85 Ig 2 ja analoogia korras VOS §-le 91 Ig 3 viirtpaberikontot.

VOS § 125 1g 4 annab lisaks juhised, et asi tuleb miiiia enampakkumisel. Niiteks Swedbank on
toonud vilja, et ,,vdirtpaberid voorandatakse viisil, mis vairtpaberite liiki ja kogust arvesse
vottes tagab panga hinnangul kliendi jaoks parima tulemuse véirtpaberite vodrandamise

hetkel.“!*7 SEB on sitestanud, et ,,pank v3ib miiiia vdartpaberid parima vdimaliku hinnaga, mis

154 Kull, VOSK § 125/4.1

155 Ibidem, § 125/4.1.

156 Ibidem, § 125/4.2.1.

157 Swebank. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 03.05.2019), p 12.7.
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tema hinnangul vastavate védrtpaberite eest on sel hetkel moistlikult vdimalik saada.“!>® On ka
turuosalisi, kes investeerimisteenuste osutamise tingimustes vaartpaberite miiligikeskkonda ei

tapsusta.

Kui oma olemuselt on tegemist kiiresti rikneva asjaga voi asjal on kujunenud reguleeritud
védrtpaberituru- voi turuvéline hind v0i kui enampakkumisel loodetav hind oleks
ebamdistlikult madal vorreldes enampakkumise korraldamise kuludega, siis voib volgnik miiiia
asja enampakkumise asemel ka muul mdistlikul viisil. Reguleeritud véartpaberiturul noteeritud
vadrtpaberite miilik voiks toimuda néditeks panga maaklerosakondade vahendusel, kus
professionaalne reguleeritud védrtpaberituru maakler véértpaberitega kaupleb, nii nagu ka
eelnevalt viidatud Saksa diguses on ette nihtud.!> Samas tuleb arvestada ka asjaoluga, et suure
osa mitteaktiivsete klientide véartpaberitest, kellega leping iiles deldakse, voivad moodustada
mitteaktiivsete ja ka pankrotis olevate osaiihingute osad ning muud reguleeritud
védrtpaberiturul mittekaubeldavad véartpaberid, mille puhul miiiik on takistatud. Sellisel juhul
on vajalik viértpaberid voorandada labirdékimiste vahendusel, kus pank otsib ostuhuvilise ja
esitab fikseeritud hinnaga pakkumise, millele ostja esitab ndustumuse v3i ndustub
pakkumisega, aga méirab oma hinna. Sellist vdimalust toetaks ka eelnevalt mainitud VOS §
125 l1g-s 4 vilja toodud muu moistlik viis, kuivord vdhevéértuslike voi védirtusetute
védrtpaberite  puhul oleks avaliku enampakkumise korraldamine panga jaoks
ebaproportsionaalselt kulukas. Miiligikeskkonna valikul on kokkuvottes vaja arvesse votta
volausaldaja eelduslikud huvid véartpaberite suhtes. Samas ei peaks pank kandma riski vaatest,
mis puudutab vairtpabereid kui pikaajalist kliendi investeeringut, sest ka pangal ei ole voimalik
védrtpaberi kasumlikkust ette hinnata. Seega ei peaks panga poolt olema hiivitatav saamata
jaanud tulu VOS § 128 1g 2 mdttes. Saamata jainud tulu hiivitamise vilistamise kokkulepped
on kehtivad VOS § 106 ja VOS § 42 1g 3 p 1 toodud piirides.!*® Pangad on saamata jisinud tulu

hiivitamise oma iildtingimustes ka vélistanud.'®!

VOS § 125 1g 5 toob vilja, et vdlgnik peab volausaldajale enne asja miiiimist oma kavatsusest

vOlausaldajale teada andma. Samas vabastab sama sitte teine lause vOlgniku

158 SEB. vidrtpaberikonto- ja tehingute tingimused (kehtivad alates 01.08.2019), p 197.

159 Elektrooniliste védrtpaberite miiiigi on ette ndinud viirtpaberite puhul ka Riigivaraseadus, RT I, 29.06.2018,
44, mille § 39 Ig 2 p 1 sitestab, et vddrtpaberite voorandamise puhul nidhakse ette avalik pakkumine voi miitik
reguleeritud véértpaberiturul.

160 Sein, VOSK § 128/4.2.

161 Swedbank. Uldtingimused (kehtivad alates 01.06.2018), p 12.6; Luminor. Uldtingimused (01.01.2019), p 70;
SEB. Viirtpaberikonto- ja tehingute tingimused (kehtivad alates 01.08.2019), p 203; LHV Uldtingimused
(kehtivad alates 13.01.2018), p 13.3.4.
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teatamiskohustusest, kui asi on kiiresti riknev voi teatamine ei ole voimalik. Kui 1dhtuda
seisukohast, et vddrtpaberid ei ole oma olemuselt kiiresti riknevad, ei nde autor voimalust, et
panka vabastaks eelnevast teatamiskohustusest asjaolu, et kliendiga puudub ithendus ning
miiiigiteade ei pruugi adressaadini jouda. Seega on oluline, et pank teeks koik endast oleneva,

et miiigiprotseduur oleks lébipaistev ja klienti oleks vastavalt informeeritud.

VOS § 126 1g 6 eeldab, et volausaldaja kannaks asja miiiimisega seonduvad mdistlikud kulud
ning vdlgnik saab need asja miiiimisest saadud rahast maha kanda. Ulejiinud raha peab vdlgnik
maksma vdlausaldajale vilja. Riigikohus on toonud vilja, et asja miitimise moistlikud kulud
kannab vdlausaldaja ning need arvatakse asja miilimisest saadud rahast maha.'®? Riigikohtu
seisukoht viitab asjaolule, et volausaldaja peab kandma vaid miitimisega seotud mdistlikud
kulud, ent praktikas on keeruline teha vahet mdistlikel ja mitte mdistlikel kuludel. Mdistlikku
miiiimiskulu iiletava osa tagastamist vdlausaldajale nievad ette ka VOS-i kommentaarid.'*> Kui
kliendi véértpaberid on vidirtusetud, siis ei ole eluliselt voimalik, et nende miiiimisest saaks
teenida lisatulu, mida kliendile iile anda, ent samas on vdimalik jouda seisukohale, et
védrtpaberite miilimine on igal juhul mdistlikum kui asjaolu, et pank peaks neid edaspidi oma
kuludega hoidma v&i mujal hoiustama. Mdistliku kulu hindamisel on méérav roll siiski ka

sobiva miiligiviisi ning vairtpaberite hinna kujunemisel.

Riigikohus on leidnud, et kui teadaolev vdlausaldaja ei ole nduet rahale esitanud, siis peab
volgnik tema raha TsUS § 43 lg 2 tulenevalt hoiustama.'®* Pangal on vdimalik kliendile
kuuluvat raha hoiustada arvelduskontol. Juhul kui pank l1opetab kliendisuhte, on eesmirgiks ka
sulgeda ka arvelduskonto. Véairtpaberite miitigist voib tekkida ka olukord, kus pank on
kulutanud kliendi védrtpaberite miilimiseks rohkem raha kui seda on védrtpaberite viértus,
seega tekib kliendil hiipoteetiliselt panga ees volgnevus. Praktikas on pangad toonud vélja, et
tilliptingimustes ndhakse ette arvelduskontol oleva rahaga tasaarvestamise vdimalus, ent kui
kliendil puudub arvelduskontol piisav krediit, siis ei ole vdimalik seda nduet ka rahuldada.!®
Samas leiab autor, et kuna sellised ostukeskkonna kulud ei saa olla panga jaoks
mérkimisviérsed kulud, siis voiks pank olla valmis véértpaberite- ja konto haldamiskuludest

vabanemise eesmargil kandma need kulud ise.

162 RKTKo 3-2-1-30-09, p 13.

163 Kull, VOSK § 125/4.3.

164 RKTKo 3-2-1-30-09, p 13.

165 Niiteks Luminor. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates 18.05.2018), p 16.2; SEB.
Viirtpaberikonto- ja tehingute tingimused (01.08.2019), p 197.
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VOS § 126 g 7 jirgi siilivad vdlausaldajal kohustuse mittekohasest tiitmisest tulenevad
oigused. Seega olukorras, kus pangal kliendiga kontakt puudub, on vajalik jargida miiligidiguse
teostamisel siiski kdiki autori poolt eelnevalt VOS §-s 125 viilja toodud ndudeid, et vilistada

kliendipoolseid noudeid véértpaberite miilimisdiguse rikkumisel.

Ka VOS § 125 alusel viirtpaberite miiiimine kas reguleeritud véirtpaberiturul voi viljaspool
reguleeritud  vadrtpaberiturgu eeldab vastavaid registrikandeid. Kui reguleeritud
véadrtpaberituru puhul on registrikanded iildjuhul kliendi poolt antud miiligikorraldusega
hdlmatud, siis véljaspool reguleeritud védrtpaberiturgu vadrtpaberite miiiimise jirgselt on
vajalik siiski teostada vdirtpaberiiilekanne, et véértpaberite omand iile anda. EVKS § 34 1g 3
nédeb ette, et kontohalduril on keelatud edastada registripidajale korraldusi registritoimingu
tegemiseks ilma véirtpaberikonto omaja voi tema poolt nduetekohaselt volitatud isiku
vastavasisulise korralduseta, kui seadusega ei ole sétestatud teisiti. Kdnealuse sitte kohta ei ole
seaduseandaja seadusloome kiigus tdiendavaid selgitusi esitanud. Tolgendades sétet
grammatiliselt on vdimalik jareldada, et seaduses peab olema selgelt vilja toodud erand, mis
satestab korralduse andmise voimaluse muul moel kui viértpaberikonto omaja vai tema poolt
volitatud isiku korraldusel. Autor, leiab, et sellise erandina saaks kisitleda néiteks
notariaadimédrustiku § 31 Ig-t 2, mis toob vilja, et hoiustatud vairtpaberid kantakse iile notari
poolt kontohaldurile tehtud korralduse alusel. Kiill aga ei ole regulatsioonis vélja toodud
sarnaseid erisusi pangale. See voib tdhendada, et EVKS-is vélja toodud kolmas alternatiiv ei
ole mdeldud VOS § 125 alusel viirtpaberite miiiimiseks. Samas nieb autor, et selline vdimalus

peaks siiski olema regulatsiooniga hdlmatud.

Eeltoodu pdhjal on vdimalik jireldada, et VOS § 125 Ig 1 jirgi on miiiigidigus lubatud kiill vaid
vallasasjadele, ent autori arvates peaks olema vdimalik VO § 125 lg 1 alusel miiiiki ka
elektroonilistele viirtpaberitele. VOS § 125 Ig 4 jirgi vdiks elektrooniliste viirtpaberite puhul
olla kohane nii védrtpaberite miiiik reguleeritud véirtpaberiturul kui ka kokkuleppeliselt
véljaspool viirtpaberiturgu. Autor leiab, et vottes niitena Saksa Oiguse, peaks ka Eestis
toimuma véartpaberite miilik maaklerosakonna kaudu, tagades sellega vidhemalt keskmine
turuhind. Viirtpaberite miiiimisel VOS § 125 alusel vdib osutuda problemaatiliseks

registrikande tegemine kuivdrd regulatsioon ei too selget viidet, et VOS § 125 lg 1 alusel
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vadrtpaberite miilimine on holmatud EVKS § 34 lg 3 jirgi vélja toodud erandiga, mis lubab

korraldusi esitada ka seaduses sétestatud erandiga.

4.3. Hoiustamine vastuvotuviivituse séitete alusel miiiigidiguse puudumisel

Vastuvotuviivituse kontseptsiooni rakendamisel on vdimalik lisaks vdlgnetava vallasasja
miiiigile VOS §125 1g 1 alusel hoiustada ka VOS § 120 tulenevalt raha, viirtpabereid, muid
dokumentide ja viirtasju. Juhul kui VOS § 125 Ig 1 alusel ei ole vdimalik pangal viirtpaberid
miilia, siis on asjakohane analiilisida, kas seadusandja tahe on suunatud vastuvotuviivituse
kohaldumisel vairtpaberite miiligi asemel nende hoiustamisele. Panga puhul on asjakohane
analiiiisida VOS § 122 Ig 1 tulenevalt tagasivotmise diguseta hoiustamist, kus tagasivotmise
Oiguseta hoiustamise korral loetakse, et hoiustamisega on volgnik kohustuse tditnud
hoiustamise ajal. VOS § 120 kohaldamise eeldusteks on vastuvdtuviivitus ja ebaselgus
vOlausaldaja isikus. Seega on asjakohane analiilisida, kas pangal on vdimalus

vastuvotuviivituse kohaldumisel hoiustada kliendi véértpabereid ka notari juures.

Magistritod valimis olevad pangad ei ole investeerimisteenuste osutamise tingimustes
védrtpaberite notari juures hoiustamise vdimalusi eraldi reguleerinud. Saksa digusest tulenevalt
on vdimalik notari juures hoiustada vaid materiaalseid véartpabereid'¢®, ent Eesti digus lubab
notaritel  hoiustada ka elektroonilisi  véartpabereid, mida hoiustatakse notari

vadrtpaberikontol'®’, mille notar on avanud pangas eriliigilise vaértpaberikontona.!®8

Tulenevalt notariaadiseaduse!®® (edaspidi NotS) § 32 lg 3 p-st 8 on raha, véirtpaberite,
dokumentide ja muude esemete hoiule votmine ametiteenus, kui see ei ole ametitoiming ega
sellega kaasnev ametikohustus. Erialakirjanduses ja ka NotS § 35 lg-s 3 on vilja toodud, et kui

notari juures toimub hoiustamine VOS § 120 alusel ehk vdlausaldaja vastuvdtuviivituse

166 H, G. Bamberger. H. Roth. W. Wau. R. Poseck. BeckOK BGB 52. Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl. 2019,
§ 372/11.

167K riiger, W. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB). Band 3. Schuldrecht — Allgemeiner
Teil II. Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl. 2019, § 372/3.

168 Notari véirtpaberikonto kohta vt lihemalt notariaadiméirustik, RT 1, 25.09.2019, 3, § 29. Tulenevalt Nasdaq
CSD eeskirjadest voib notar avada enda nimel véirtpaberite eriotstarbelise véirtpaberikonto véairtpaberite
deponeerimiseks Eesti arveldussiisteemi voi sellega seoses notariaadiseaduse voi teise notari tegevust késitlevate
seaduste kohaselt. Nasdaq CSD SE. Nasdaqi vairtpaberite keskdepositooriumi eeskirjad. II peatiikk. Satted Eesti

Arveldussiisteemi  kohta, joust. 18.09.2017, wuuend. 01.01.2019, 1k 4 . -https://nasdagesd.com/wp-
content/uploads/Nasdaq CSD Eeskirjad Chapter II Rulebook Approved 14.09.2017 amended 21.12.2018.p
df (29.04.2020).

169 Notariaadiseadus, RT I, 19.03.2019, 73.
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kohaselt, on tegemist ametitoiminguga, mis on igale notarile kohustuslik!”’, sealhulgas peab
notar ldhtuma sellise toimingu tegemisel notari tasu seaduses toodud teenuste hindadest. Hoiule
votmise aluseks saaks sellisel juhul olla NotS § 35 Ig 1 jérgi notariaalselt kinnitatud avaldus,

mille peaks esitama pank kui vdértpaberite hoiule vitmist taotlev isik.

VOS § 120 Ig 1 kohaldamiseks ei ole iildjuhul tdidetud teine sitte kohaldamise alternatiiv ehk
ebaselgus volausaldaja isikus. Kliendile on pangas avatud vaértpaberikonto omajad teada ning
seega volausaldaja isikus ebaselgust ei esine. Kiill aga v3ib esineda ebaselgus vdlausaldaja
kontaktandmete osas, mida teise eelduse tditmiseks erialakirjandus siiski ei toeta. Seega saaks
pank tugineda iildjuhul vaid VOS §120 alusel vastuvdtuviivituse olukorrale, et hoiustada

védrtpabereid notaritoimingu alusel.

Oluline on vélja tuua, et juhul kui notar hoiustab notariaadimaarustiku § 29 Ig 1 kohaselt eraldi
avatud viirtpaberikontol panga klientide vdirtpabereid, siis ei ole tal kohustust sama sitte 1g 3
jérgi hoiule voetud véartpabereid valitseda. Hoiustatud véértpaberid kantakse NotS § 31 Ig 2
alusel iile notari poolt kontohaldurile tehtud korralduse alusel. Seega on vdimalik eeldada, et
sellisel juhul ei ole vajalik EVKS § 34 g 3 tulenevalt kliendi vastukorraldust ja tegemist saaks
olla eelneva alapeatiiki Idpus analiilisitud EVKS § 34 1g 3 mdistes seaduses sitestatud erandiga,

kus kontohaldur saab votta korralduse aluseks seaduses sétestatud aluse.

Juhul kui vastuvotuviivituse sdtted volasuhtes ei kohaldu, on pangal siiski voimalik hoiustada
vaartpabereid ka NotS § 35 Ig 3 jargi. Sellisel juhul ei ole tegemist notari ametitoiminguga, vaid
NotS § 32 1g 3 p-st 8 jirgi ametiteenusega. Siiski on pangal vdimalik ka ametiteenuse puhul
rakendada VOS § 122 Ig 1 alusel tagasivotmise diguseta hoiustamist, mille korral tdidab pank
kohustuse véartpaberid volasuhte 15pus tagastada hoiustamisele andmisega. Seda on kinnitanud

mitmes lahendis ka Riigikohus.!”!

Viirtpaberite hoiustamine notari juures ametiteenusena on notarile vabatahtlik, mis tdhendab,
et notaril ei ole kohustust sellist ametiteenust pakkuda. Tulenevalt NotS § 41 lg 2 on notaril

hoiustamise taotluse saamisel digus otsustada, kas ta on padev seda t66d vastu votma ning kas

170 Pyri, T. Notari ametiteenused ning notar vahekohtunikuna. — Juridica 2011/VI, lk 455; Seletuskiri
notariaadiseaduse ja sellega seonduvate seaduste muutmise seaduse eelndu juurde. 411 SE 1. -
https://m.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/e1d7a685-d554-b7e8-2aa8-
cadba88322ad/Notariaadiseaduse%20ja%20sellega%?20seonduvate%20seaduste%20muutmise%20seadus
(29.04.2020).

171 RKTKo 3-2-1-130-13, p 12 ja RKTKo 2-15-8579/48, p 28.
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tasus joutakse kokkuleppele. Teenuse hinnastamise osas alam- ning iilempiire vélja toodud ei
ole, seega voivad need tasukokkulepped pohineda néiteks ajakulul, olla kindla summana kokku
lepitud vdi tuluosapdhised.!” Siiski ei ole seaduses reguleeritud, et notar saaks hoiulepingust
igal hetkel loobuda, mis tdhendab, et sellisel juhul oleks panga ja notari vahelises lepingus
reguleeritud ka notari voimalused hoiuleping tihepoolselt iiles 6elda, mis omakorda vihendaks
panga oOiguskindlust vairtpaberite pikaajalisel hoiustamisel. Tdpsemalt toob NotS § 41 1g 3
vélja, et juhul kui notar on ndustunud ametiteenust osutama, siis voib ta loobuda teenuse
osutamisest hiljem vaid iiksnes siis, kui ilmneb tdestamisseaduse!”® §-s 4 loetletud asjaolu voi
muu mdjuv pdhjus. Erialakirjanduses ei ole NotS § 41 1g 3 valguses “muud pdhjust” sisustatud,
ent selleks saaks olla néiteks notari digus keelduda klientide véértpaberite hoiustamisest, kui
see oma olemuselt ei kéi kokku ametiteenuse olemusega ning kui mdaramata ajaks hoiustamine

osutub koormavaks.

Ametiteenuse puhul ei ole notaril kohustust ldhtuda notari tasu seaduse hindadest.!”* Notaril ja
pangal on vdimalik teenuse summas eraldi kokku leppida ning tulenevalt teenuse iseloomust
vOib ametiteenusena osutuda vairtpaberite hoiustamine pangale kallimaks. Kuna ametiteenuse
puhul on tingimused ja hoiustamise eesmirk vaja eelnevalt kokku leppida, siis vdib tekkida
sellise teenuse pakkumisel ka tdrkeid notari valmidusel pikaajaliseks hoiustamiseks.
Seadusandja ei ole kiill piiritlenud, mis eesmérkidel vaértpaberite hoiustamine ametiteenusena
saaks toimuda, ent erialakirjanduses on hoiustamist ette nihtud peamiselt tehingute tegemise
tagamisel, nditeks ajutise deposiidina voi ndusolekute hoiustamisel.!”> NotS seletuskirjas on
vilja toodud, et sellise hoiustamisena saaks nditeks kone alla tulla olukord, kus isikud ei ole
notariaalse tehingu osapooled, aga neil on vaja hoiustada raha niiteks kohtuvaidluse korral.!”®
See viitab senisele praktikale tuginedes pigem asjaolule, et notariaalse hoiustamise puhul ei ole
moeldud seadusandja poolt notarit kui igavest hoiustajat, kellele eraettevdtjana tegutsev pank

saaks kliendisuhete 16pul anda hoiustada mittelikviidseid varasid, millele ei leidu ostuhuvilisi.

Seega vOib pangale tekkida esiteks véidrtpaberite hoiustamisel Giguslikku ebakindlust
voimalused notari ametiteenuse pakkumisel ja valmisolek n-6 pikaajaliseks hoiustamiseks

eeldusel, et klient, kes ei ole viirtpaberite vastu tundnud huvi varem, ei kavatse VOS § 122 Ig-

172 Puri, T. Notari ametiteenused ning notar vahekohtunikuna. — Juridica 2011/VI, Ik 1k 454.

173 Tdestamisseadus, RT I, 22.02.2019, 3.

174 Puri, T. Notari ametiteenused ning notar vahekohtunikuna. — Juridica 2011/VI, Ik 455.

175 Ibidem, 1k 455.

176 Seletuskiri notariaadiseaduse ja sellega seonduvate seaduste muutmise seaduse eelndu juurde. 411 SE 1, 1k 14.
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s 4 vilja toodud seitsme aasta jooksul tdendoliselt teatada soovist hoiustatu vastu votta.!”’
Vodimalik on ka olukord, kus pikaajalise hoiustamistidhtajaga véartpaberite puhul on klient
iildjuhul kaotanud véairtpaberite tagasivotmise ndude. Sellisel juhul tekib diguslik ebakindlus,
kuivord VOS § 122 1g 4 annab pangale diguse, ent mitte kohustuse viirtpaberid tagasi votta.
Riigikohus on seisukohale, et sellistel juhtudel lasub notaril kohustus poolte tahe vilja
selgitada, millise tdhenduse annab hoiustaja hoiustamise tagasivotmise digusetusele, et viltida

hilisemaid vaidlusi.!”®

Seega on pangal vajalik notariga enne tagasivotmise diguseta hoiustamist jouda kokkuleppele,
kas seitsme aasta moddudes votab pank kliendi védrtpaberid tagasi voi jatkab notar nende
tahtajatut hotustamist. Juhul kui notar vitab endale diguse véértpaberite téhtajalise hoiustamise
16pus viirtpaberid pangale kui volgnikule tagasi anda, siis peab pank véartpaberid vastu votma.
Hoiustamise 10ppemisel vaib olla pangale védrtpaberite tagasi votmine raskendatud. Ennekdike
vOib pohjustada probleeme nii vaértpaberite pangas hoidmine, nende raamatupidamislik arvele
votmine ja kliendi omandi tagamine. Notari juures véirtpaberite hoiustamise ajal on olnud
pangal voimalik kliendi vdartpaberikonto sulgeda, seega suletakse véértpaberikonto nii pangas
kui ka registris. Seega ei ole pangal voimalik véértpabereid kliendi vaartpaberikontole tagasi
kanda. Sellisel juhul peaks véirtpaberite tagasi kandmisel hoiustama viirtpaberid panga
védrtpaberikontol ning viértpaberite omanikuks saaks registri vaatest pank. Eraldi
voladiguslikke kokkuleppeid ei saaks pank kliendiga sdlmida, sest sellisel juhul hoiaks pank
kliendi véértpabereid koos panga viirtpaberitega. See on aga keelatud VPTS § 88 Ig 1 alusel,
mis ei luba pangal kui investeerimisiithingul hoida enda ja kliendi vara koos. Kui pank avaks
pangasiseselt vadrtpaberikonto, kus ta hoiaks vaid klientide vara, kellega leping on lopetatud,
siis registri vaatest on ikkagi pank saanud selliste véartpaberite omanikuks. Panga jaoks voib
tekitada nii raamatupidamise kui ka jirelevalve vaatest edasisi probleeme véértpaberite
alternatiivne arvele votmine ning ka kliendiga eraldi lepingute sdlmimine vairtpaberite panga
poolt avatud véértpaberikontol hoidmiseks. Sisuliselt ei jargiks selline meetod registripidamise
pohimotteid. Olulisi praktilisi probleeme tekitaks endiste klientide vadrtpaberite hoidmiseks ka
esindajakonto avamine EVKS § 6 lg 1 mottes, kus hoidmiseks on vaja kliendi kdsundit.

Sisuliselt seisab pank peale notariaalset hoiustamist taas sama probleemi ees, ehk peab jitkama

177Kull, 1., VOSK § 120/4.4. tuuakse vilja, et seitsmeaastane tihtaeg kehtib vaid juhul kui seitsme aasta jooksul
ei ole volausaldaja avaldanud tahet hoiustatu tagasi votmiseks. Seega on vdimalik, et hoiustamise acgumistéhtaeg
on ka pikem kui 7 aastat.

178 RKTKo 3-2-1-130-13, p 14 ja RKTKo 2-15-8579, p 31.
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endise kliendi véértpaberite hoidmist. Lisaks on pangal keeruline kui mitte voimatu tagada ka

kliendi omandi sdilimine registri vaatest.!”

Eelnevalt vélja toodud odiguslikud ja praktilised probleemid notari poolse hoiustamisel
1opetamisel vdivad tdhendada, et notaril ei pruugi olla huvi viirtpabereid niiteks
ametiteenusena hoiustada. Sellisel juhul saab notar pangale teenuse pakkumisest keelduda NotS
§ 41 Ig 2 alusel ja ei pea seda pangale pohjendama. Kui tegemist on ametitoiminguga, siis saab
notar hoiustamisest keelduda NotS § 41 Ig 1 jargi vaid seaduses sitestatud alustel, pohjendades

oma keeldumist.

Viirtusetutele vairtpaberitele ostuhuvilise leidmine ning vairtpaberite pikaajaline hoiustamine
notari vahendusel ei pruugi olla pangale 16pplahendust andvad voimalused kliendi véértpaberite
hoiustamisest vabanemiseks kuivord esimesel juhul jatkuks véértpaberite hoiustamine samal
moel edasi, ehk viirtusetud véértpaberid oleksid endiselt hoiul kas mone teise turuosalise
juures vOi ka samas pangas uue kliendi arvel. Teisel juhul kannaks pank pikaajaliselt
véadrtpaberite notari juures hoiustamisel endiselt hoiustamisest tekkivaid kulusid ning on
voimalik, et kui panga ja kliendi vahelisele suhtele vastuvdtuviivitus ei kohaldu, siis ei ole

notaril ka huvi ametiteenusena sellist hoiustamist pakkuda.

Otsides lahendusi néditeks Anglo-Ameerika Oigussiisteemist, praktiseeritakse Ameerika
Uhendriikides'®®  viirtpaberite hoiustamiseks protseduuri nimega , the Escheatment
process“!3!, Kui klient ei ole oma véértpaberikontot teatud aja jooksul kasutanud ehk on
kaotanud pangas aktiivse kliendi staatuse, siis antakse sellise kliendi véartpaberikontolt
védrtpaberite haldamisdigus riigile.'®> Ameerika Uhendriikides on protseduur reguleeritud
osariikide pdhiselt. Koik osariigid ei ole protseduuri véirtpaberitele laiendanud.!s3

Erialakirjanduses tuuakse vilja, et kui kliendi véartpaberikontol olevad viértpaberid antakse

179 Magistritdds ei analiiiisita kliendisuhte 10petamise jérgselt véirtpaberite panga véirtpaberikontol voi

esindajakontol, ldhtudes t66 alguses loodud eeldusest, et pank ei soovi védrtpaberite hoiustamist pangas jatkata.
180 Riigistamise protseduur on kasutusel ka niiteks Inglismaal ja mujal Anglo-Ameerika digussiisteemides, ent
autor annab iilevaate kisitlusest Ameerika Uhendriikide niitel pdhjusel, et materjalide leidmisel oli vdimalik
kasutada prof. Marshall Lesteri kasulikke népunditeid.

181 Eesti keeles puudub sellele protseduurile ametlik tdlge, ent tulenevalt terminist ,,escheat”, on tegemist riigi
omandusse mineva varaga ehk riigistamise protseduuriga, kus investeerimisithing annab kliendi véaértpaberid iile
riigikassasse. Vt ldhemalt U.S. Securities Exchange Commission. Escheatment Process. Accounts — Abandoned
or Unclaimed. 25.06.2007. — https://www.sec.gov/fast-answers/answersescheathtm.html (29.04.2020).

132 Kelly-Green, Diane. Unclaimed Property: An Ancient Concept Creating Modern Liabilities. — Franchise Law
Journal vol. 32, no.1, Summer 2012, 1k 41-42.

183 King, William S. A Bridge Too Far: Due Process Considerations in State Unclaimed-Property Law
Enforcement. — Suffolk University Law Review 45, no. 4. 2012, 1k 1256-1257.
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panga poolt riigile iile, siis hoiustab riik vara enda nimelisel védrtpaberikontol teatud aja jooksul
edasi. Selle aja jooksul on kliendil esitada riigile ndue vara tagasi saamiseks. Enamiku riigi
poolt hoiustatud vara vastu omanikud siiski kunagi huvi ei tunne.'®* Mdnedes osariikides on
vélja toodud, et riigile voib hoiustamiseks anda vaid likviidset vara. Niiteks on sétestatud
miinimumvéirtus, millest alates vara vastu vdetakse.'®> Kuna panga jaoks on problemaatiline
pigem védrtusetu vara miilimine ning hoiustamine, siis ei pruugi varale miinimumvairtuse
piirangu seadmine probleemi lahenduskédigule kaasa aidata. Autor leiab, et miiligidiguse asemel
saaks riik algatada enda nimelisel vairtpaberikontol, mis oleks avatud registris, véértusetute
vadrtpaberite puhul véirtpaberite registrist kustutamise protseduuri. Seda muidugi juhul kui
omanikud oma vara vastu enam huvi ei tunne.'®® Oluline on siiski vilja tuua, et registrist
algatamise protseduur puudutaks vaid Eesti vdirtpaberite registris registreeritud vairtpabereid.
Kui kliendil on vélismaa registris registreeritud véartpaberid, siis voivad ka riigil olla piiratud

voimalused véirtpaberite kustutamiseks voi miilimiseks.

Registripidajal on digus avada Eesti Vabariigi valitsusasutusele voi Eestis asutatud avalik-
oiguslikule juriidilisele isikule védrtpaberikonto ka EVKS § 11 lg 2 p 3 alusel otse registris,
seega voOimaldaks regulatsioon sisuliselt riigi véirtpaberikonto hoidmist registris. Sellise
kontseptsiooni vajalikkuse tile hindamine vdib olla kiill diguspoliitiline otsus, aga lahendaks
Eesti Oiguse vaatest investeerimisiihingute jaoks probleemi varade hoiustamise osas
véaartpaberikonto lepingu 10petamisel ja kaitseks paralleelselt rohkem ka klienti tema vara
sdilimisel. Kindlasti eeldaks selline otsustus ka registripidamise kontseptsiooni muutmist, eriti
osas, mis puudutaks registri vdimekust vélismaa registrites registreeritud viértpaberite

hoidmisel.

Kokkuvotvalt leiab autor, et juhul kui panga ja kliendi vahelises vodlasuhtes kohaldub
vastuvdtuviivitus, saab pank VOS § 120 g 1 alusel hoiustada véirtpabereid notari juures. Notar
pakub sellist hoiustamise voimalust ametitoiminguna. Kui vastuvdtuviivitus ei kohaldu, saaks
pank hoiustada védirtpabereid notari juures juhul kui notar pakub vastavat ametiteenust.
Modlemal juhul saaks pank rakendada VOS § 122 lg 1 mdttes tagasivotmise diguseta

hoiustamist. TagasivOtmise diguseta hoiustamise puhul on notaril kohustus pangaga enne

134 Kelly-Green, Diane. Unclaimed Property: An Ancient Concept Creating Modern Liabilities. — Franchise Law
Journal vol. 32, no.1, Summer 2012, 1k 41.

135 Biek, John A. Should a State's Right to Claim Custody of Abandoned Property Dovetail with the Owner's Rights
in that Property? — Journal of Passthrough Entities, vol. 17, no. 3, May-June 2014, 1k 34.

186 Vdimaluse viirtpaberite registrist kustutamiseks annab ka EVKS § 18 lg 4, vt ka to6 sissejuhatus.
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hoiustamist vilja selgitada tagasivotmise Oiguseta hoiustamise tdhendus. Sellest tulenevalt
leidis autor, et kui isegi tagasivotmise Oigusetuse puhul ei soovi pank peale seitsme aasta
moddumist vidrtpabereid siiski VOS § 122 1g 4 jirgi tagasi votta, eeldaks see, et viirtpaberite
hoiustajaks jddks mddramatuks ajaks notar. Sellisel eesmérgil ei pruugi notar tahta
ametiteenusena hoiustamisfunktsiooni rakendada vdib teenuse osutamisest keelduda.
Ametitoimingu puhul peab notari olema keeldumiseks seaduslik alus. Kokkuvdttes voib
osutuda notari ametiteenusena hoiustamine panga jaoks kulukamaks pohjusel, notari
ametiteenustel ei ole ette ndhtud fikseeritud hinda. Notar vdib ametiteenuse osutamisest
loobuda ka NotS § 41 lg 3 jérgi hiljem ehk peale lepingu sdlmimist. Viimase peatiiki
kokkuvdttes tdi autor vilja ka ettepaneku véértpaberite hoiustamiseks riigi poolt registris avatud
vadrtpaberikontol eesmirgiga vOimaldada pangal véértpaberite hoiustamisest lepingu
1opetamise jargselt vabaneda ning véirtusetud ja omanikuta voi pankrotistunud vairtpaberid

registrist jargemisi kustutada.
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KOKKUVOTE

Vairtpaberikonto lepingu iilesiitlemisel 10petab pank véirtpaberikonto lepingu alusel kokku
lepitud investeerimisteenuste osutamise. Kliendile antakse panga poolt védrtpaberikonto
lepingu iilesiitlemisavalduse vélja saatmisel tdhtaeg lepingu alusel iileantu ehk véértpaberite
tagasi votmiseks. Kliendil on vdimalik kanda véértpaberid teise teenusepakkuja juurde voi dra
miitia. Juhul kui klient ette antud téhtaja jooksul eelnevalt nimetatud toiminguid ei tee, puudub
pangal diguskindlus véértpabereid ilma kliendi ndusolekuta viirtpaberikonto lepingu
1opetamise jargselt kdsutada. Pank ei saa seega kliendi véartpaberikontot sulgeda ja jitkab
vaartpaberite hoidmist. Juhul kui kliendi arvelduskontol 16ppevad vabad rahalised vahendid,
peab pank katma omal kulul kliendi véértpaberite hoidmisega kaasnevad kulud. Samuti peab
pank haldama endiselt kliendi véértpabereid ja véirtpaberikontot. Pangal puudub
kontohaldurina vdimalus algatada ettepanek vidirtpaberite registrist kustutamiseks, et selle

kaudu vabaneda véartpaberite hoidmisest.

Magistrito0s otsiti vastust kiisimusele, millistel diguslikel alustel vdib pank pérast lepingulise
suhte 10ppemist vadrtpaberikontol hoiustatud kliendi véartpaberid voorandada. Selleks uuriti
esiteks kdsutusdigust andvate kokkulepete reguleerimist panga tiiliptingimuses ning vorreldi
neid pankade poolt viljatdotatud vastavate tiiliptingimustega. Teiseks analiilisiti seaduses
satestatud voimalusi viirtpaberikonto lepingu 1dppemisel véértpaberite miitimiseks voi
miiiigidiguse voimatuse korral nende hoiustamiseks. To0s esitatud uurimiskiisimustele
vastamise eesmérgiks oli hinnata, kuivord on kehtiva regulatsiooni raames vdimalik anda
pangale nii vaértpaberite miiiigi kui ka registrikande tegemise digus, seahulgas tagada kliendi
huvide kaitse ning kas selleks oleks vajalik kehtivate seaduste tdiendamine voi kohtupraktika

muutmine.

T60s on timber litkkatud esimene hiipotees, et seaduses eksisteerivad imperatiivsed keelunormid,
millede jiargimata jitmine tooks kaasa véirtpaberite miitigitehingu tiithisuse. Autori joudis
analiiiisi kéigus seisukohale, et VPTS-ist ja MiFID II-st tulenev védrtpaberite hoidmise ja
kaitsmise kohustus ei too endaga kaasa TsUS § 87 mdttes véirtpaberite miiiigitehingu tiihisust.
Samas vdivad VPTS ja MiFID II mdjutada panga ja kliendi vahelist lepingulist volasuhet,
aidates sisustada panga hoolsuskohustust lepingulise kohustuse rikkumisel. Vadrtpaberikonto
lepingule kohalduvates tiiliptingimustes vélja toodud miitigidiguse teostamist reguleerivad

tiitiptingimused ei kujuta endast VOS § 42 1g 2 mdttes lepingu pohilist eset ega hinna ja iileantu
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vadrtuse suhet. Seega alluvad védirtpaberite miiligidigust reguleerivad tiiliptingimused

tiiliptingimuste kehtivuse kontrollile.

Teise peatiiki analiilisi kdigus sai kinnitust hiipotees, et pangal on vdimalik teostada
miiligidigus, vottes kliendilt tiiliptingimuste alusel eelneva korralduse kliendi viértpaberite
miiiimiseks Autor joudis jirelduse, et tiiliptingimustes sdtestatud korraldus véértpaberite
miiiigiks voib olla avaldatud nii sonaselge korraldusena, mis kujutab endast {iheselt mdistetavat
sOnastust védrtpaberite miilimiseks ja vajalike registrikannete tegemist, ent ka kaudse
tahteavaldusena kinnitades ndustumist védrtpaberite miitigiks. Tiiliptingimustes antud
korraldus registrikannete tegemiseks ei kujuta endast siiski EVKS § 34 lg 3 mottes samavairset
kandekorraldust. EVKS § 34 lg 3 vilja toodud kandekorralduse jaoks on vaja pangal sétestada,

et klient volitab panka tegema kliendi nimel miiiigitehingu jaoks vajalikke registrikandeid.

Lisaks saaks kliendi poolt tiiliptingimustes korralduse alusel tekkida poolte vahel
komisjonilepingu liiki volasuhe VOS § 692 lg 1 mdttes, kus pank peab kliendi huve arvesse
vottes miilima kliendi vdirtpaberid enda nimel ja kliendi arvel. Sellisel juhul tegutseb pank
kliendi védrtpabereid miities kliendiga kokkulepitud korralduste alusel. Komisjonimiiiik voib
pangale olla problemaatiline osas, mis puudutab miiligist saadu kliendile iileandmist. Samas on
voimalik, et komisjonimiiligist saadud raha krediteerimine kliendi arvelduskontole on piisav, et

lugeda lepinguline kohustus tdidetuks.

Kinnitust leidis hiipotees, et pangal on voimalik esitada kliendi vastu ndue tahtevalduse
asendamiseks kohtulahendiga. Tahteavalduse asendamiseks kohtulahendiga peaks pank
satestama tiliiiptingimustes kliendile kohustuse anda véértpaberikonto lepingu iilesiitlemisel
tahteavaldus védrtpaberite miilimiseks ning vajalike registrikannete tegemiseks. Pank peaks
satestama kliendil vairtpaberite dra kandmiseks voi miilimiseks kindla tdhtaja, sest vastasel

juhul ndude sissendutavaks muutumist analiiisida VOS § 82 1g 2 ja VOS § 82 1g 7 alusel.

Tahteavalduse asendamine kohtulahendiga hea usu pdhimdttele tuginedes ei ndua
tiiliptingimustes eelnevalt sétestatud kokkulepet kindla toimingu tegemiseks, ent laiendab
lepingust tulenevaid kohustusi, mida pooled ei ole ilmtingimata kokku leppinud. Selliseks
laiendatud kohustuseks saaks olla iildine koostdokohustus tulenevalt VOS § 23 g 1, mis
kohustaks klienti tegema pangaga koostddd panga lepinguliste kohustuste tiitmisel voi VOS §
6lgl.
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Kolmandas peatiikis jouti jareldusele, et lepingule kohalduvas investeerimisteenuste osutamise
tingimustes vOib ette nidha volituse andmise lepingu I0petamise jargselt vadrtpaberite miitigiks.
Pank peab tiiiiptingimustes selgelt méddratlema, mis on volituse sisu ja millises ulatuses volitus
pangale antakse. Tiiliptingimuste muutmisel peab pank kandma aga riski, et lepingulise suhte
jooksul tingimustesse toodud muudatus miitigivolituse tekkimise kohta voib olla olenemata
VOS-s § 43 1g 2 pangale antud erandile siiski kisitletav VOS § 37 lg 3 médttes iillatusliku
tingimusena ja muutuda mittesiduvaks. Kliendi poolt tiiliptingimustes pangale antud volitus
moodustab volituse sisesuhte, aga vélissuhtes voib vaja minna kliendi ja panga vahel sdlmitud
volituse kohta tdiendavat tdendit juhuks kui allkirjastatud véértpaberikonto leping, millele
kohalduvad investeerimisteenuste osutamise tingimused, kus on sétestatud kliendi ja panga
vaheline volituse sisesuhe, ei pruugi olla piisav volitust kinnitav dokument. Kliendil voiks olla
lisaks tiiliptingimustele voimalik anda tagasivotmatu volitus pangale nditeks panga poolt ette

ndhtud esindusdiguse blanketil, mille ta tdidab vaértpaberikontot avades.

Volitus 10ppeb kliendi ja panga vahelises esindussuhtes kui tehingud, milleks volitus anti,
saavad tehtud. Seega on oluline panga jaoks sétestada voimalikult iildine volitus, mis hdlmaks
endas volitust nii kohustustehingute, kdsutustehingute kui ka vajalike kandekorralduste
tegemiseks. Selleks, et volitus kehtiks ka peale lepingu iilesiitlemist, peaks pank viitama
tilliptingimustes, et volitust andev tiiliptingimus jdab kehtima ka peale lepingu {iilesiitlemist.
Volitus saab 10ppeda ka olukorras, kus tehingute tegemist piirab objektiivne voi subjektiivne
majanduslik vdimatus ehk isegi kui véértpabereid oleks voimalik miiiia, siis ei ole voimalik
pangal leida minimaalse viirtusega vaértpaberitele ostuhuvilist voi osutub véirtpaberite
miiiigiprotseduur ebaproportsionaalselt kulukaks. Pangal on vdimalik tuua tiiliptingimustes
vélja, et kliendi poolt antud volitus on tagasivotmatu. Siiski ei ole vdimalik pangal
tilliptingimustes volituse tagasivotmist piirata vdi seda vilistada rangemalt kui seadus

vOimaldab.

Magistritod neljandas peatiikis leidis kinnitust hiipotees, et vastuvotuviivituse kontseptsiooni
kohaldamiseks elektrooniliste véartpaberite miitigiks on regulatsioon puudulik. Elektrooniliste
védrtpaberite miiiik VOS § 125 1g 1 alusel peaks olema siiski vdimalik. Pangal on vdimalik
hoiustada védrtpabereid notari juures. Kiill aga oleneb notariaalse hoiustamise liik

vastuvotuviivituse kohaldumisest.
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VOS §-st 125 ei selgu, millises miiiigikeskkonnas peaks elektroonilisi viirtpabereid miiiima.
VOS § 125 1g 4 jirgi voiks elektrooniliste viirtpaberite puhul olla kohane nii véirtpaberite
miiiik reguleeritud viirtpaberiturul kui ka véljaspool véirtpaberiturgu. Vottes nditena Saksa
oiguse, peaks ka Eestis toimuma véirtpaberite miiiilk maaklerosakonna kaudu, tagades sellega
vihemalt keskmine turuhind. Véirtpaberite miiiimisel VOS § 125 alusel vdib osutuda
problemaatiliseks registrikande tegemine kuivord regulatsioon ei too selget viidet, et VOS §
125 1g 1 alusel véartpaberite miitimine on hdlmatud EVKS § 34 Ig 3 jérgi vélja toodud erandiga,

mis lubab korraldusi esitada ka seaduses sétestatud alustel.

Juhul kui panga ja kliendi vahelises vdlasuhtes kohaldub vastuvdtuviivitus, saab pank VOS §
120 1g 1 alusel hoiustada vdértpabereid notari juures, notar pakub sellist hoiustamise voimalust
ametitoiminguna. Kui vastuvotuviivitus ei kohaldu, siis saaks pank véairtpabereid hoiustada
notari juures ka juhul kui notar pakub vastavat ametiteenust. Mdlemal juhul saaks pank
rakendada VOS § 122 lg 1 mdttes tagasivotmise diguseta hoiustamist, kuid panga jaoks
kaasnevad modlema hoiustamise alternatiiviga kulud. Autor tdi vélja ka ettepaneku vdértpaberite
hoiustamiseks riigi poolt registris avatud védrtpaberikontol eesmaérgiga véértusetud

vaartpaberid registrist kustutada.

Finantsturuosaliste vahel voiks jétkuda diskussioon, kas Eesti vajaks riigi nimel registris avatud
védrtpaberikontot, kuhu oleks turuosalistel vdimalik loovutada kliendisuhte 16petamise jérgselt
panka hoiule jdetud véértpaberid, millele on raskendatud leida ostuhuvilisi ning mis vdivad
tekitada pangale pikaaegselt hoidmisel komplikatsioone nii halduslikult, majanduslikult kui ka

jarelevalve riski vihendamisel.

Toos tehtud jéreldused vdimaldavad turuosalistel valida erinevate magistritdds analiiiisitud
voimaluste vahel saavutamaks nii panga kui kliendi jaoks odiguslikult ja majanduslikult
sobivaim lahendus véartpaberite miitigiks ning seadusandjal valida probleemide lahendamiseks

regulatsioon, mis tagab panga kliendi huvide kaitse ja finantsturu usaldusvéérsuse.
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BANK'S RIGHT TO SELL CLIENT'S SECURITIES UPON CANCELLATION OF
SECURITIES ACCOUNT AGREEMENT

Abstract

In a situation where after the cancellation of the securities account contract, the securities held
in the client’s securitiew account remain in the account, the bank must have legal basis to
dispose of the securities. According to the principles of contractual freedom, the bank has the
right to determine the grounds for cancellation of the securities account contract and to cancel
the contract ordinarilly or extraordinarilly. The cancellation can be based on, for example, the
client's failure to fulfill its obligations to the bank, including non-payment of debts or due to

the bank's risk assessment.

Upon the cancellation of the securities account contract, the bank shall stop providing the
services agreed upon in the securities account contract. The client is given a reasonable time by
the bank to take back the securities was received based on the contract. The client can either
transfer the securities to another service provider or sell them.However, the client have usually
lost contact with the bank primarily because the client does not update his/her contact
information. Often, a client also does not have the opportunity to enter into a client relationship
with other market participants and open a securities account for personal reasons. More so, the
client loses all interest in transferring or selling securities the moment they become worthless.

More so, it is nearly impossible for a client to find a buyer interested in worthless securities.

If the client does not perform the aforementioned actions within the given time, the bank lacks
legal certainty to dispose of the securities without the client's consent after the cancellation of
the securities account contract. The bank is therefore unable to fully close the securities account
and will continue to hold the securities for indefinite time. If the client's securities account runs
out of funds, the bank must cover the costs of holding the client's securities at its own expense.
The bank must also continue to manage the client's securities and securities account, among
other things, receive and store dividends received by the client both in cash and in the form of
securities. As an account operator, banks lack the right to initiate a proposal to delete securities

from the register to free themselves from holding problematic securities.
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The long-term holding of securities after the end of the client relationship may cause problems
for the bank in complying both with Estonian and foreign regulations to which the bank is a
subject. Limited possibilities to terminate the deposit of the client's securities when necessary
have created a situation where the bank has terminated the client's relationship several years
ago, but still holds the client's securities.

The master's thesis examines the rights and obligations arising from the restitution obligations
between the client and the bank providing the investment service after the cancellation of the
securities account contract by the bank. The master's thesis seeks answers to the question on
what legal bases may the bank, after the cancellation of the contractual relationship, sell the
client's securities deposited in the securities account. For this, the author first examines how to
to regulate the right of disposal in standard bank terms and looks for examples of relevant
standard terms developed by banks. Secondly, the possibilities provided by law for selling or
depositing securities upon cancellation of a securities account contract are analyzed. The aim
of answering the research questions presented in the work is also to assess the extent to which
the protection of the client's interests can be ensured within the framework of the current

regulation and whether it would be necessary to amend the existing laws or court practice.

In the master's thesis it was hypothesized that there are mandatory prohibitory norms in the law,
which non-compliance with will result in the nullity of the sales transaction of securities. Bank
can exercise the right of sale by taking a prior instruction or prior authorization from the client
by adding it to the standard terms when signing the securities account contract. The bank can
also file a claim against the client to replace the declaration of intent with a court decision. As
the Law of Obligations Act (hereinafter LOA) interprets securities only as a document or
tangible asset according to § 917 (1) of LOA, the regulation is insufficient to be applied to the
concept of delay in acceptance for the sale of electronic securities, but the bank could deposit

securities to be held by a notary.

To answer the research questions, the thesis was divided into three chapters. The analysis of the
work was based on a systematic and teleological method of interpretation. The first chapter of
the master's thesis examined whether and how the principle of protection and safekeeping of
securities arising from legislative obligations affects the sales transactions with a client's
securities. Also, it was examined whether the right to sell after the cancellation of the contract

is subject to the regulation of standard terms and whether the standard terms are subject to
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validation. In the course of the analysis, the author concluded that the obligation to hold and
protect securities arising from Markets in Financial Instruments Directive II (hereinafter MiFID
IT) does not entail the nullity of a securities sales transaction according to § 87 of the General
Part of the Civil Code Act. At the same time, MiFID II may affect the contractual relationship
between the bank and the client by helping to fulfill the bank's duty of diligence in breach of
the contractual obligation. The first chapter ended with the conclusion that the standard terms
governing the exercise of the right of sale set out in the standard terms applicable to a securities
account contract do not constitute the main object of the contract or the relationship between
price and transferred value within the § 42 (2) of LOA. Thus, the standard terms governing the

right to sell securities are subject to verification of the validity of the standard terms.

The second and third chapters of the thesis examined the possible regulation of contracts to
grant the right of disposal in the banks' standard terms and looked for examples of the
corresponding standard terms developed by banks. It was analyzed whether and under what
conditions the standard terms of the securities account contract allows the bank to be given,
firstly, a sales instruction and, secondly, a sales authorization and which obligations arise from
both statements of intent. Analyzing the sales order, the author also considered the replacement
of declaration of intent for sale with a court decision to fulfill an obligation arising from the
contract and the requirement to replace a declaration of intent with a court decision based on
the principle of good faith in a situation where no obligation to issue a sales order arises from

the contract.

The analysis of the second chapter confirmed the hypothesis that the bank can exercise the right
of sale by taking a prior instruction from the client to sell the client's securities based on standard
terms. The author concluded that the instruction for the sale of securities provided in the
standard terms can be published as an explicit instruction, which is an unambiguous wording
for the sale of securities and making the necessary registry entries, but also as an implicit
declaration of intent confirming acceptance of the sale of securities. However, an instruction
issued in the standard terms for making registry entries does not constitute an equivalent entry
order within the meaning of § 34 (3) of the Securities Register Maintenance Act (hereinafter
SRMA). For the transfer order set out in § 34 (3) of SRMA, the bank must provide that the
client authorizes the bank to make the registry entries necessary for the sales transaction on
behalf of the client.
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Also, the client and the bank could, based on an instruction in standard terms, form a
commission contract between the parties within the meaning of § 692 (1) of LOA, where the
bank will sell the client's securities in its name and at the client's expense. In this case, the bank
acts by selling the client's securities based on instructions agreed with the client. Commission
sales can be problematic to the bank in terms of transferring the proceeds of the sale to the
client. However, it is possible that the crediting of the proceeds from the commission sale to

the client's bank account is sufficient enough to consider the contractual obligation fulfilled.

The hypothesis that the bank can file a claim against the client to replace the declaration of
intent with a court decision was confirmed. To replace a statement of intent with a court
decision, the bank should provide in the standard terms for the client to give a statement of
intent to sell securities and make the necessary registry entries upon cancellation of the
securities account contract. The bank should set a specific deadline for the client to transfer or
sell the securities. Otherwise, it may be difficult for the bank to rely on a specific claim that has

fallen due.

Replacing a declaration of intent with a court decision based on the principle of good faith does
not require an contract made in advance in the standard terms for a specific act, but it extends
the obligations arising from the contract, which are not necessarily agreed upon by the parties.
Such an extended obligation could be a general obligation to co-operate according to § 23 (1)

or § 6 (1) of LOA.

The third chapter concluded that the terms for the provision of investment services applicable
to the contract could provide for the authorization to sell securities after the cancellation of the
contract. The bank must clearly define in the standard terms what the content of the
authorization is and to what extent the authorization is granted. However, upon amending the
standard terms, the bank must bear the risk that the change in the terms of the sales authorization
entered into during the contractual relationship may nevertheless be considered an unintelligible
term within the meaning of § 37 (3) of LOA and not deemed to be part of the contract. The
authorization given to the bank by the client in the standard terms constitutes an internal
relationship of the authorization, but in external relations additional proof of authorization

between the client and the bank is required in case a signed securities account contract subject
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to investment services may not be a sufficient proof of authority. In addition to standard terms,
the client could give an irrevocable authorization to the bank for example in the form of the
right of representation provided by the bank, which he/she fills in when opening a securities

account.

The authorization is terminated when the transactions for which the authorization was granted
are completed. Therefore the bank needs to have the widest possible authorizations, including
the power to enter into commitment transactions, disposal transactions, and the necessary
transfer orders. In order for the authorization to be valid even after the cancellation of the
contract, the bank should indicate in the standard terms that the standard term granting the
authorization remains valid even after the termination of the contract. The authorization can
also be terminated in a situation where the transactions are limited by objective or subjective
economic impossibility, i.e. in the case when even if the securities could be sold, the bank
cannot find an interested party to buy the securities or the securities sale procedure is
disproportionately expensive. The Bank may state in the standard terms that the authorization
given by the client is irrevocable. However, a bank cannot restrict or exclude the revocation of

an authorization in standard terms more strictly than permitted by law.

In the fourth chapter of the thesis, the author sought an answer to the question whether the delay
in acceptance arising from § 119 of LOA applies to the relationship after cancellation of the
securities account contract and whether the bank can sell the securities or deposit them with a
notary based on § 120 (1) of the LOA. The hypothesis was confirmed that the law does not
regulate the sale of electronic securities based on § 125 (1) of LOA, but the author found that
the sale of electronic securities based on § 125 (1) of LOA should still be allowed. With the
latter hypothesis, the author also received confirmation that the bank would be able to deposit
securities with a notary. However, the deposit of securities as a notarial act could only take
place in the event of a delay in acceptance. If there is no delay in acceptance, the securities

deposited with a notary by the bank would be regarded as a notaries professional service.

In the fourth chapter, it was found that it is not clearly stated in the § 125 of LOA in which sales
environment electronic securities should be sold. According to § 125 (4) of LOA, in the case of
electronic securities, it could be appropriate to sell securities on a regulated securities market

as well as outside the securities market. The author found that taking German law as an
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example, securities should also be sold in Estonia through the brokerage department, thus
ensuring at least the average market price. The sale of securities based on § 125 of LOA may
prove problematic when making a registry entry as the regulation does not provide a clear
indication that the sale of securities based on § 125 (1) of LOA is covered by the exception set

out in § 34 (3) of SRMA.

If a delay in acceptance applies to the debt relationship between the bank and the client, the
bank may deposit securities with a notary based on § 120 (1) of LOA. A notary offers such a
deposit of securities as a notarial act. If the provisions on the delay in acceptance does not apply,
the bank can deposit securities with a notary even if the notary offers the deposit of securities
as a professional activity. In both cases, the bank can apply an irrevocable deposit within the
meaning of § 122 (1) of LOA. In the case of irrevocable deposits, the notary is obligated to find
out the legal meaning of the irrevocable deposit before depositing. Consequently, the author
found that even if, in the case of an irrevocable right, the bank does not wish to take back the
securities after seven years according to § 122 (4) of LOA, this would presuppose that notary
continues to hold the securities indefinitely. However, this may mean that in the contract it will
be agreed that notary will deposit the securities for a certain term or the notary does not wish
to use the deposit function as an official service for such a purpose at all and refuses to provide
the service. A notary must have a legal basis for refusing to perform a notarial act within the
meaning of § 41 (1) of the Notaries Act. At the end of the chapter, the author also put forward
a proposal for depositing securities in a securities account opened by the state in the register to
first enable banks to deposit securities at the end of the client relationship and facilitate deletion

of worthless and ownerless securities from the register.

Discussions between financial market participants should continue as to whether Estonia needs
a securities account opened in the register on behalf of the state, where market participants
could transfer problematic and worthless securities deposited with the bank after the

cancellation of a client relationship.
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EK — Euroopa Kohus

EKo — Euroopa Kohtu otsus

ESMA — Euroopa Véértpaberiturujirelevalve

EVKS — Eesti vdirtpaberite registri pidamise seadus
HMKo — Harju Maakohtu otsus

IOSCO — The International Organization of Securities Commissions
KaS — krediidiasutuste seadus

Komm vlj. — kommenteeritud viljaanne

Koost — koostaja

MiFID — Markets in Financial Instruments Directive
NotS — notariaadiseadus

OLG — Oberlandesgericht

PECL — Principles of European Contract Law
RahaPTS — Rahapesu ja terrorismi tdkestamise seadus
RKTKo — Riigikohtu tsiviilkolleegiumi otsus

ZPO — Zivilprozessordnung

TInRnKo — Tallinna Ringkonnakohtu otsus

TsUS — tsiviilseadustiku iildosa seadus

TsUSK - tsiviilseadustiku iildosa seaduse kommenteeritud viljaanne
VPTS — viirtpaberituru seadus

VOS — voladigusseadus

VOSK - vdladigusseaduse kommenteeritud viljaanne

72



KASUTATUD ALLIKAMATERJALID

Kasutatud kirjandus

10.
11.

12.

13.

. Aavik, M., Krillo, K., Moller, K. Riigikohtu praktika tsiviilasjades september—

detsember 2014. Tartu: Riigikohus 2015. —
https://www.riigikohus.ee/sites/default/files/elfinder/ylevaated/2014/riigikohtu_pra
ktika ylevaade tsiviilasjad 2014 3.pdf (29.04.2020).

Alekand, A. Osaiihingu osanikeregistri pidamine. — Juridica 2015/1, lk 10-15.
Bamberger, H. G., Roth, H., Wau, W. Poseck, R. BeckOK BGB 52. Verlag.
Miinchen: Aufl. CH.BECK 2019.

Bannock, G., Manser, W. International dictionary of finance. UK: The Penguin
1995.

Biek, John A. Should a State's Right to Claim Custody of Abandoned Property
Dovetail with the Owner's Rights in that Property? — Journal of Passthrough Entities,
vol. 17, no. 3, May-June 2014, lk 33-42.

Brox, H. Allgemeiner Teil des BGB. 26., neubearb. Aufl. Koln, Berlin, Bonn,
Miinchen 2002.

Busch, D. The private law effect of MiFID: the Genil case and beyond. — European
Review of Contract Law, April 2017, Vol. 13 Issue 1. pp. 70-93. —
https://www.law.ox.ac.uk/sites/files/oxlaw/busch_private law_effect mifid ii_erc

1 2017-1.pdf (29.04.2020).

Dampf, T. Registreeritud véirtpaberitele kohalduva Oiguse médramine Eesti
kohtutes. — Juridica 2015/VIII, 1k 572-583.

Hallik, L. Tahteavaldus tsiviildiguses, juh prof. Paul Varul. Magistrit66: 2005.
Kalamees, P. jt. Lepingudigus. Tallinn: Juura 2017.

Kelly-Green, D. Unclaimed Property: An Ancient Concept Creating Modern
Liabilities. — Franchise Law Journal vol. 32, no.1, Summer 2012, 1k 41-50.

King, William S. A Bridge Too Far: Due Process Considerations in State
Unclaimed-Property Law Enforcement. — Suffolk University Law Review 45, no.
4.2012, 1k 1249-1270.

Kingo, M. Tehinguline esindus. Magistritdd. Juhendaja prof. Paul Varul. Tartu
Ulikool 2007 (kisikiri TU Iuridicumi teabekeskuses).

73



14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.
29.

Kriiger, W. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB). Band 3.
Schuldrecht — Allgemeiner Teil II. Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl. 2019.
Kriiger, W., Rauscher, T. Miinchener Kommentar zur Zivilprozessordnung (ZPO).
Band 2. §§§ 335-945b. Verlag. Miinchen: C.H.BECK. Aufl 2016.

Kéerdi, M. Sise- ja vilissuhte eristamine esindusdiguse teostamisel. — Juridica
2010/VIL, 1k 517-522.

Lando, O., Beale, H. Principles of European Contract Law. Parts I and II. The
Hague, London, Boston: Kluwer Law International 2000.

Laub, G. Viirtpaberitele kohalduv digus — selge ihendav seos. — Juridica 2015/V,
1k 340-341.

Laub, G., Promet, K. Véirtpaberitest tulenevate diguste teostamiseks digustatud
isik. — Juridica 2017/VIII, 567-575.

Luik, O-J., Haavasalu, K. Kindlustusriski mdiste sisustamine ja kasutamine
kindlustuslepingute tiiliptingimustes. — Juridica 2008/111, 1k 164—170.

Negra, F. D. Hart Studies in Commercial and Financial law. MiFID II and Private
Law. Enforcing Eu Conduct of Business Rules. Oxford: Hart Publishing 2019.
O’Brien, R. Who Rules the World’s Financial Markets? — Harvard Business
Review. 1995. — https://hbr.org/1995/03/who-rules-the-worlds-financial-markets
(29.04.2020).

Promet, K. Véairtpaberite esindajakontol hoidmisega seotud emitendi, investori ja
esindajakonto omaja digused ja kohustused. Magistritdo, juh. dr.iur. Andres Vutt.
Tartu 2015.

Puri, T. Notari ametiteenused ning notar vahekohtunikuna. — Juridica 2011/VI, 1k
452-457.

Schubert, C. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB). Band
1: §§ 1-240. Allgemeiner Teil. Verlag Miinchen: C.H. BECK. Aufl 2018.

Sacker, F. J., jt. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB).
Band 2: §§ 393-304. Verlag C.H. BECK Miinchen. Aufl. 2019.

Sadrits, T. Kliendi vairtpaberite ja raha hoidmise pdhimdtted. Magistritdd, juh. LLM
Gerd Laub, dr. iur Andres Vutt. Tartu 2012.

Varul, P. jt. Tsiviildiguse iildosa. Tallinn: Juura 2012.

Varul, P., jt. (koost). Tsiviilseadustiku ilildosa seadus Komm vlj. Tallinn: Juura

2010.

74



30.

31.

32.

33.

Varul, P., jt. (koost). Voladigusseadus 1. Uldosa (§§ 1-207). Komm vlj. Tallinn:
Juura 2016.

Varul, P., jt. (koost). Vdladigusseadus III. 8. ja 10. osa (§-d 619-916 ja 1005-1067).
Komm vlj. Tallinn: Juura 2009.

Vutt, M. Osaniku ja aktsiondri hédéletamiskohustus kui hddle kohtulahendiga
asendamise eeldus. — Juridica 2017/V1, 1k 395-397.

Wallinga, M. Why MiFID & MiFID II Do (not) Matter to Private Law: Liability to
Compensate for Investment Losses for Breach of Conduct of Business Rules. —
European  Review of  Private Law  3-2019, 1k 515556 -
https://www.rug.nl/research/portal/files/101328091/ERPL.2019027 1 _.pdf
(29.04.2020).

Kasutatud kohtupraktika

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

EKo C-591/10, Littlewoods Retail Ltd and Others versus Her Majesty’s
Commissioners for Revenue and Customs, ECLI:EU:C:2012:478.

EKo C-604/11, Genil 48 SL, Comercial Hostelera de Granes Vinos SL versus
Bankinter SA, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA, ECLI:EU:C:2013:344.

EKo C-26/13, Arpad Kasler, Hajnalka Kdslerné Rdbai versus OTP OTP
Jelzalogbank Zrt, ECLLI:EU:C:2014:282.

EKo C-143/13, Bogdan Matei, loana Ofelia Matei versus SC Volksbank Romdnia
SA4, ECLLI:EU:C:2015:127.

EKo C-96/14, Jean-Claude Van Hove versus CNP Assurances SA,
ECLLI:EU:C:2015:262.

EKo C-186/16, Ruxandra Paula Andriuciuc jt versus Banca Romdneasca SA,
ECLI:EU:C:2017:313, kohtujurist N. Wahli ettepanek.

EKo C-186/16, Ruxandra Paula Andriuciuc jt versus Banca Romdneasca SA,

ECLI:EU:C:2017:703.

75



41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.
53.
54.
55.
56.
57.
58.
59.
60.
61.
62.
63.
64.
65.
66.
67.
68.
69.
70.

RKTKo 3-2-1-41-03
RKTKo 3-2-1-32-06
RKTKo 3-2-1-13-06
RKTKo 3-2-1-53-06
RKTKo 3-2-1-35-07
RKTKo 3-2-1-69-08
RKTKo 3-2-1-164-09
RKTKo 3-2-1-30-09
RKTKo 3-2-1-68-09
RKTKo 3-2-1-67-09
RKTKo 3-2-1-97-11
RKTKo 3-2-1-12-11
RKTKo 3-2-1-178-13
RKTKo 3-2-1-130-13
RKTKo 3-2-1-96-13
RKTKo 3-2-1-123-13
RKTKo 3-2-1-152-14
RKTKo 3-2-1-37-14
RKTKo 3-2-1-89-14
RKTKo 3-2-1-26-15
RKTKo 3-2-1-128-15
RKTKo 3-2-1-34-16
RKTKo 3-2-1-13-17
RKTKo 2-15-8579/48
RKTKo 2-17-284/42
RKTKo 2-17-9986/48

TInRnKo 2-16-7799/106

HMKo 2-16-7418/14

BGH, XI ZR 147/88 = NJW 2014, 206.
OLG Kéln, 19 U 150/99 = NJW-RR 1995, 52.

76



Kasutatud 6igusaktid

71.
72.

73.
74.

75.

76.

77.
78.
79.
80.
81.
82.
&3.
&4.
85.

Asjadigusseadus, RT I, 22.02.2019, 11.

Biirgerliches Gestezbuch (BGB) In der Fassung der Bekanntmachung vom 2. Januar
2002. (BGBL. I s. 42, 2909, 2003 I s. 738). Viimati muudetud 01.10.2013.a. —
https://www.gesetze-im-internet.de/bgb/ (29.04.2020).

Eesti vairtpaberite keskregistri asutamine, RT 1 1994, 71, 1229.

Euroopa Noukogu 5. aprilli 1993. aasta direktiiv 93/13/EMU ebamdistlike
tilliptingimuste kohta tarbijalepingutes — ELT L 95, 1k 288-293.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta direktiiv 2014/65/EL
finantsinstrumentide turgude kohta ning millega muudetakse direktiive 2002/92/EU
ja2011/61/EL (uuesti sonastatud) — L 173, 1k 349-496.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. aprilli 2004. aasta direktiiv 2004/39/EU
finantsinstrumentide turgude kohta, millega muudetakse ndukogu direktiive
85/611/EMU ja 93/6/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
2000/12/EU ja tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiiv 93/22/EMU. — L 145/1, 1k
263-306.

Krediidiasutuste seadus, RT I, 08.01.2020, 6.

Notariaadiseadus, RT I, 19.03.2019, 73.

Rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamise seadus, RT I, 31.12.2019, 20.
Riigivaraseadus, RT I, 29.06.2018, 44.

Tsiviilseadustiku tildosa seadus, RT I, 06.12.2018, 3.

Toestamisseadus, RT 1, 22.02.2019, 3.

Voladigusseadus, RT I, 08.01.2020, 10.

Viirtpaberite registri pidamise seadus, RT I, 04.12.2019, 18.

Viirtpaberituru seadus, RT 1, 04.12.2019, 4.

77



Muud allikad

86.

87.

88.

&9.

90.

91.

92.

93.

94.

AS LHV Pank. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates
01.01.2018). —https://www.lhv.ee/et/investeerimisteenuste-osutamise-tingimused
(29.04.2020).

AS LHV Pank. Uldtingimused - (kehtivad alates 13.01.2018)
https://www.lhv.ee/assets/files/conditions/General_Conditions_of AS LHV_Pank
-ET.pdf (29.04.2020).

AS SEB Pank. Viirtpaberikonto ja -tehingute tingimused (kehtivad alates

01.08.2019). — https://www.seb.ee/files/tingimused/Vairtpaberikonto ja-
tehingute tingimused 01082019 est.pdf (29.04.2020).

AS SEB Pank. Uldtingimused (kehtivad alates 01.01.2020) -
https://www.seb.ee/sites/default/files/web/files/tingimused/SEB_uldtingimused E
ST 2019.pdf (29.04.2020).

ESMA. Final Report. ESMA’s Technical Advice to the Commission on MiFID II
and MiFIR. 19.12.2014. -
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/2014-

1569 final report -

_esmas_technical advice to_the commission on_mifid ii_and mifir.pdf
(29.04.2020).
ESMA. Questions and Answers On MiFID II and MiFIR investor protection and

intermediaries topics. 18. 02.2020. -

https://www.esma.europa.cu/sites/default/files/library/esma35-43-

349 mifid ii_gas on_investor protection_topics.pdf (29.04.2020).

European Commission. Public consultation. Review of the Markets in Financial
Instruments Directive (MiFID) 8.12.2010. —
https://ec.europa.eu/finance/consultations/2010/mifid/docs/consultation_paper_en.

pdf (29.04.2020).

IOSCO Technical Committee of the International Organization of Securities
Commissions: Recommendations for securities settlement systems. Report.
November 2001. — https://www.bis.org/cpmi/publ/d46.pdf (29.04.2020).

IOSCO Technical Committee. Client Asset Protection. Report. August:1996. —
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPDS57.pdf (29.04.2020).

78



95. Luminor Bank AS. Investeerimisteenuste osutamise lepingu tingimused. —

https://www.luminor.ee/sites/default/files/documents/files/common/investeerimist

eenuste-osutamise-tingimused-ee.pdf (29.04.2020).

96. Luminor Bank AS. Uldtingimused (kehtivad alates 01.01.2019) —

https://www.luminor.ee/sites/default/files/documents/files/common/luminori-

yldtingimused-01-01-2019.pdf (29.04.2020).

97. Nasdaq CSD SE. Nasdaqi véartpaberite keskdepositooriumi eeskirjad. II peatiikk.
Satted Eesti Arveldussiisteemi kohta, joust. 18.09.2017, uuend. 01.01.2019, 1k 4 . —
https://nasdagcsd.com/wp-
content/uploads/Nasdag CSD_Eeskirjad Chapter II Rulebook Approved 14.09.
2017_amended 21.12.2018.pdf (29.04.2020).

98. Nasdaq CSD. Description of diferent levels of segregation offered by Nasdaq CSD.
—https://nasdagcsd.com/wp-content/uploads/Estonian-SSS-different-levels-of-
segregation.pdf (29.04.2020).

99.Nasdaqg CSD. Hea teada. —https://nasdaqcsd.com/et/teenused/teenused-
emitendile/hea-teada/ (29.04.2020).

100. Redgate Capital. Huvitavaid motteid 14.03 toimunud FinanceEstonia Foorumilt.

—Redgate Capital AS 15.03.2019. — https://redgatecapital.eu/huvitavaid-motteid-14-

03-toimunud-financeestonia-foorumilt/ (29.04.2020).

101. Riigikogu. 221 SE Eesti Viirtpaberite Keskregistri seadus. IX Riigikogu
stenogramm, II istungijark, 16.11.2000. —
http://stenogrammid.riigikogu.ee/et/199911161000 (29.04.2020).

102.  Seletuskiri Eesti véartpaberite keskregistri seaduse 221 SE eelndule. —
https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/5f283¢23-82b3-3afc-9{fb4-
b35fb4356e94/Eesti%20vaartpaberite%20keskregistri%20seadus (29.04.2020).

103.  Seletuskiri notariaadiseaduse ja sellega seonduvate seaduste muutmise seaduse
eelndu juurde. 411 SE 1. — https://m.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/e1d7a685-
d554-b7e8-2aa8-
ca4ba88322ad/Notariaadiseaduse%20ja%20sellega%20seonduvate%20seaduste%o
20muutmise%?20seadus (29.04.2020).

104.  Seletuskiri voladigusseaduse ja sellega seonduvate seaduste muutmise seaduse
85 SE eelndude. — https://m.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/10a94366-1067-
371c-bc92-

79



96¢797ca0726/V%C3%B51a%C3%B5igusseaduse%20ja%20sellega%20seonduva
te%20seaduste%20muutmise%20seadus (29.04.2020).

105. Seletuskiri véartpaberituru seaduse ja sellega seonduvalt teiste seaduste
muutmise seaduse 507 SE eelndu juurde. —
https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/0780bcbb- 1 cbe-4cc7-bf3a-
20ffd1a730b4 (29.04.2020).

106. Swedbank AS. Investeerimisteenuste osutamise tingimused (kehtivad alates
03.05.2019). -
https://www.swedbank.ee/static/pdf/private/investor/portfolio/cond _investserv_est
_2019_05_03.pdf (29.04.2020).

107. Swedbank AS. Uldtingimused (kehtivad alates 01.06.2018) —

https://www.swedbank.ee/static/pdf/private/home/important/cond general est 20
18 06_01.pdf (29.04.2020).

108.  U.S. Securities Exchange Commission. The Escheatment process. Accounts —

Abandoned or Unclaimed. 25.06.2007. —  https://www.sec.gov/fast-

answers/answersescheathtm.html (29.04.2020).

80



